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Mensagem Conjunta do Presidente do Conselho de Administragdo e do Presidente da Comissao
Executiva

Na continuagdo de um cido muito positivo do Banco Espirito Santo de Investimento inicado em 2003, congratulamo-
nos com os resultados alcangados em 2007 no desempenho das nossas actividades. O produto bancario cresceu
23% em relagao a 2006, ultapassando pela primeira vez os 200 milhdes de euros. O resultado operacional /
contiibuicdo directa ultrapassou pela primeira vez os 100 milhdes de euros (114,5 milhdes de euros) o que
representa um crescimento de 27,4% face a 2006. O resultado liquido, apesar das dificuldades sentidas nos
mercados financeiros mundiais no segundo semestre do ano, atingiu o valor mais elevado da histéria do Banco de
73 milhées de euros com um crescimento de 22% em relagdo a 2006. No triénio que agora terminamos (2004-2007)
obteve-se um crescimento médio de 19% no produto bancario e de 20% nos resultados liquidos, sem se ter
verificado qualquer aumento de capital. O Return on Equity médio dos ultimos 3 anos foi de 29%, tendose
conseguido em 2008 uma elevacdo da notacdo de rating para A no longo prazo e A1 no aurto prazo (Standard &
Poors) e um Cost to Income de 43.2%.

Estes resultados reflectem um bem sucedido esforco de intemaconalizacdo e a crescente consolidacdo das
actividades do Banco em Espanha (cada vez mais nos afirmamos com um entidade de referéncia da Banca de
Investimento Ibéiica), Brasil e Reino Unido, bem como a presenca emergente em Angola e na Poldnia. Tiramos
também o benefido de ter nas nossas actividades uma exposicio relativa a paises de elevado crescimento como o
Brasil e Angola. Com isso mais de metade da nossa actividade é j& internadonal, em tetmos de colaboradores,
produto bancario, custos e resultados, um objectivo que perseguiamos a médio prazo e que conseguimos antecipar
neste ano de 2007.

No plano qualitativo conseguimos numerosas distingdes e realizagdes nos diferentes negdcios e mercados em que
estamos presentes.

Nas fusdes e aquisigdes alcangamos a lideranca do mercado nacional em nimero de operagdes e valor,
obtendo o segundo lugar no ranking ibérico por nimero de operagdes (ranking Bloomberg);

Na corretagem, mantemos uma posi¢cao de destaque nas bolsas de Lisboa e Madiid, com 11,3% de quota de
mercado em Portugal (2° lugar no ranking)e 6% em Madrid (6° lugar no ranking). Paralelamente, temos vindo a
melhorar a qualidade do research do Brasil, j4 colocado em 7° lugar no reputado ranking de ‘“Institutional
Investor”;

No Private Equity langamos o nosso primeiro fundo de investimento em infra-estruturas (€ 50,5 milhGes) e
expandimos a actividade para o Brasil;

No Project Finance continuamos a consolidar um lugar de destaque a nivel global nos sectores de Infra-
estruturas de Transporte e energias Renovaveis. Fruto dessa actuacdo ficamos em 10°lugar no ranking europeu
de MLA de Project Finance e em 4° lugar no ranking mundial de MLA de Energias Renovaveis. A operagéo de €
1031 milhdes de refinancamento do portfolio de pamques edlicos para a Babcock & Brown obteve a distingdo de
“Global Deal of the Year 2007 pela revista Infrastructure Journal e de “Global Renewables Portfolio Refinancing
Deal of the Year” pela revista Project Finance;

Nas demais actividades de mercado capitais, acgcdes e renda fixa ou de finandamentos estruturados, tivemos
também uma actuacdo destacada com participagdo em numerosas transacgdes de referéncia nos varios
mercados em que estamos presentes.

Consolidado este ddo de desenvolvimento, foi entretanto tomada a decisio de expandir a nossa actividade
internacional.

Nesse contexto foi inidado o processo de abertura de uma sucursal nos EUA, pretendendo-se focar a distribuicdo
de produtos de mercados de capitais ibélicos e brasileiros naquele que € o maior mercado de investimento
institudonal do mundo, e o desenwolvimento de actividades de assessoria e finandamento especializado com foco
particularnos sectores de infra-estruturas de transportes e energias renovaveis.

-3-



ESPIRITO SANTO ") Investment

Na Poldnia, reforcamos para 75% a nossa posi¢cdo na Concordia Espirito Santo Investment (Fusdes e Aquisigdes e
assessoria financeira), e inidou-se também a abertura de uma sucursal que inicialmente ird actuar no mercado de
corretagem de acgdbes e renda fixa.

Em Angola, onde ja actuamos indirectamente com equipas no BES Angola nos mercados de assessoria e
finandamento aos projectos de investimento em infra-estruturas e em desenwlvimento de recursos naturais,
estamos a estudar a viabilidade de constituir um Banco de Investimento e uma corretora local, para alargar a nossa
presenca as actividades de mercado de capitais.

Em complemento, anunciamos o investimento de cerca de € 35,5 milhdes na aquisicdo de 9,95% do Evolution
Group PLC, um Banco de investimento independente inglés especializado nas actividades de corretagem e mercado
de capitais, que actua nos mercados do Reino Unido, EUA e Asia. Pretendemos iniciar a analise e discussio da
possivel exploragdo conjunta de oportunidades de negdco nesses mercados alvo, procurando combinar as
capacidades de distribuicdo do EVG com as nossas capacidades de originagdo nos paises em que estamos
presentes.

Estes planos reflectem uma visdo e a ambicdo de levar o Banco mais longe, crescendo e diversificando a sua
actividade, mas mantendo o eixo central do seu modelo de desenwlvimento, assente no tridngulo Iberia-Brasil-
Angola. No contexto actual de crise de mercados que se vive desde Agosto de 2007 e que se aprofundou no inicio
de 2008, encaramos o futuro de longo prazo com optimismo, confiantes que a estratégia que desenhamos é a
adequada, mas sempre gerindo os investimentos incrementais com a prudéncia que o momento e o posicionamento
de longo prazo do Grupo Banco Espirito Santo o exigem.

Agradecemos o empenho dos nossos Colaboradores, que de foma incansavel tém acreditado e vivido o objectivo
qgue é fazer do seu Banco uma instituicdo cada vez maior e melhor, e a confianca dos nossos Clientes, em espedal
aqueles que tém acompanhado o nosso processo de internacionalizagdo, cuja confianca tudo faremos para
continuara merecer.

N&o podemos finalizar esta mensagem, sem destacar o bom relacdonamento que mantemos nos diversos paises
onde estamos presentes com as entidades reguladoras, de supenisio bancara e mercados. Agradecemos também
o contributo que o Conselho Fiscal e os nossos Auditores, internos e extemos, continuam a dar para desenvolvere
melhorar a qualidade no reporte da informagao contabilistica e de gestdo do Banco.

José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi Ricardo Espirito Santo Silva Salgado

(Vice-Presidente do Conselho de Administragao (Presidente do Conselho de Administragéo)
Presidente da Comissdo Exectutiv a)
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Orgidos Sociais e Comissdo Executiva
ORGAOS socCIAS "

MESADE ASSEMBLEIA GERAL

Presidente

Filinto Elisio Monteiro Gomes ?

Secretario
José Miguel Alecrim Duarte

CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Presidente
Ricardo Espirito Santo Silva Salgado

Vice-Presidentes

José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi
Francisco Rav ara Cary

Raf ael Caldeira de Castel-Branco Valverde
Miguel Antonio Igrejas Horta e Costa

Vogais

Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires
Anténio Espirito Santo Silva Salgado

Bernard Marcel Fernand Basecqz

Bernardo Ernesto Sim&es Moniz da Maia
Christian Georges Jacques Minzolini

Diogo Luis Ramos de Abreu

Duarte José Borges Coutinho Espirito Santo Silva
Félix Aguirre Cabanyes

Joao Filipe Espirito Santo de Brito e Cunha
José Manuel Pinheiro Espirito Santo Siva
Luis Miguel Pina Av es Luna Vaz

Manuel de Magalhaes Villas-Boas

Mario da Silv eira Teixeira Junior

Paulo José Lameiras Martins

Pedro Manuel de Castro Simdes Ferreira Neto
Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva

Tiago Vaz Pinto Cyrne de Castro

™

Os Orgdos Sociais do Banco Espitito Santode Investimento, S.A. (Mesa da Assembleia Geral, Conselho de Administragdo e Conselho Fiscal) foram eleitos parao

quadriénio 2005-2008, por deliberagdo da Assembleia Geral Anual, realizada no dia 30 de Margo de 2005.

2

@ O Dr. Filinto Elisio Monteiro Gomes fo nomeado Presidente daMesa por deliberagdo da Assembleia Geral Universal doBanco Espirito Santo de Invesimento,
S.A., realizada em 20 de Margo de 2007, apés a renincia ao mesmo cargo por parte do Dr. Jorge Luis Soromenho Gomes de Abreu.
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COMISSAO EXECUTIVA

Presidente
José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi

Francisco Rav ara Cary

Raf ael Caldeira de Castel-Branco Valerde
Miguel Antonio Igrejas Horta e Costa
Christian Georges Jacques Minzolini

Diogo Luis Ramos de Abreu

Félix Aguirre Cabanyes

Luis Miguel Pina Av es Luna Vaz

Paulo José Lameiras Martins

Pedro Manuel Castro Simdes Ferreira Neto
Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva
Tiago Vaz Pinto Cyrne de Castro

Directores Centrais com Assento na Comissao Executiva
Frederico dos Reis de Arrochela Alegria

José Luis de Saldanha Ferreira Pinto Basto

Secretaria da Comissao Executiva
Patricia Salgado Goldschmidt

CONSELHO FIsCAL
Presidente
José Manuel Macedo Pereira

Membros Efectivos
Tito Manuel das Neves Magalhdes Basto
Mario Paulo Bettencourt de Oliveira

REVISOR OFICIAL DE CONTAS
Amav el Calhau, Ribeiro da Cunha e Associados — Sociedade de Rev isores Oficiais de Contas, representada pelo Dr. José Maria
Rego Ribeiro da Cunha

o Na sequéncia das alteragdes estatutarias aprovadas pela Assembleia Geral doBanco Espirito Santo de Invesimento, S.A. em reunido redizada em 28 de Junho
de 2007, a fiscalizagdo do Banco passou a caber ao Conselho Fiscal e a um Revisor Oficia de Contas (ou Scciedade de Revisores Oficiais de Contas) que ndose€ja
membro daquele 6rgdo. Neste senido, a Amavel Calhau, Ribeiro da Cunhae Associados — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas passou a exercer as fungdes
de Revisor Oficial de Contas do Banco Espirito Santo de Investimento, S.A., passando o Dr. Mario Pauo Bettencourt de Oliveira a exercer as fungdes de membro
efectivo do Conselho Fiscal.



DIRECCOES

Clientes

Vasco Pinto Ferreira (Portugal)
Carolina Ibafiez (Espanha)
Alberto Kiraly (Brasil)

Paulo Araujo (Reino Unido)
Andrejz Mierzwa (Poldnia)
Manuel Reis (Angola)

Servigos Financeiros
Leonor Dantas (Portugal)

José Miguel Rego (Espanha)
Maria Luisa Baroni (Brasil)
Alexandre Lopes (Polénia)

Médias Empresas
Luis Bandeira (Portugal)

Project Finance e Securitizagao
Nuno David Cardoso (Portugal)
Nigel Purse (Reino Unido)

Lucas Martinez Vuiller (Espanha)
Alan Fernandes (Brasil)

Manuel Reis (Angola)

Leveraged Finance
Rui Baptista (Portugal, Espanha, Reino Unido)
Gregg Egen (Reino Unido)

Mercado de Capitais - Originagao

Cristina Frazdo (Renda Fixa, Portugal e Espanha)
Silvia Costa (Renda Variavel, Portugal e Espanha)
Vicente Garcia (Espanha)

Alberto Kiraly (Brasil)

Mercado Secundario - Acgoes

Joao Baptista Pereira (Portugal e Espanha)

Ricardo Schneider/ Gilberto Pereira de Souza (Brasil)
Rodrigo Carvalho (Polénia)

Gestédo de Activos
Fernando Castro Solla (Portugal)

Martim Amaral Neto (Brasil)

Proprietary Trading - Acgcoes
Rui Borges de Sousa (Portugal e Espanha)

Derivados de Acgoes - Vendas
Frederico Alegria (Portugal, Espanha e Brasil)

Luis Morgado (Portugal e Espanha)
Paulo Saba (Brasil)

Tesouraria
Carlos Nogueira (Portugal)

Renda Fixa

Frederico Alegria (Portugal, Espanha e Brasil)
Carlos Ferreira Pinto (Portugal e Espanha)
Paulo Saba (Brasil)

Direcgéo de Clientes Particulares
Lourencgo Vieira de Campos

Salvador Roque de Pinho
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DEPARTAMENTOS

Compliance
José Pinto Basto

Planeamento Estratégico
José Pinto Basto

Intermacional
José Neves de Almeida

Comunicagao e Imagem
Pedro Pereira Santos

Contabilidade
Pedro Ventaneira
Defina Mendes

Informagao
Paula Ramalhete

Controlo de Gestao
Pedro Ventaneira
Anténio Pacheco

Controlo de Risco
Pedro Ventaneira

Luis Pereira

Informatica
Carlos Calqueiro

Operagoes
Rui de Sousa

Organizacao e Meios
José Gabriel

Recursos Humanos
José Gabriel

Anadlise de Risco de Crédito
Filipa Schubeius

Juridico
Patricia Goldschmidt
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SUCURSAIS

Londres
Pedro Ferreira Neto
Nigel Purse

Espanha
Félix Aguirre
Ricardo Domenech

SOCIEDADES SUBSIDIARIAS

BES Investimento do Brasil, S.A — Banco de Investimento (Brasil)
Ricardo Espirito Santo

BES Securities do Brasil, S.A —Corretorade Cambios e Valores Mobiliarios (Brasil)
Ricardo Espirto Santo

Ricardo Schneider/ Gilberto Pereira de Souza

BESAF - BES Activos Financeiros, Ltda. (Brasil)
Diogo Abreu
Martim Amaral Neto

Espirito Santo Capital - Sociedade de Capital de Risco, S.A (Portugal)
Francisco Cary
Jodo Arantes e Oliveira

Anténio Ricciardi
Emilia Franco Frazao

Espirito Santo Capital Brasil, S.A
Ricardo Espirito Santo
Jodo Arantes e Oliveira

Manuel Ferrdo de Sousa

Espirito Santo Investment p.l.c. (Ilanda)
Tiago Cyrne de Castro
John Madigan

Concérdia Espirito Santo Investment Sp. Z.o.0. (Polénia) M
Christian Minzolini

Barttomiej Postepski

Mikotaj Dietrich

Piotr Gorzelak

Alexandre Lopes

SOCIEDADES PARTICIPAD AS

FinSolutia, Consultoria e Gestdao de Crédito, S.A
Paulo José Lameiras Martins

Tiago Vaz Pinto Cyrne de Castro

Nuno Leite Faria Espirito Santo Siva

1
M No dia 5 de Dezembro de 2007, o Banco Espilito Santode Invesimento, S.A. aumentou asua participagdo no capital da Concordia Espirito Santo Investment Sp.
Z.0.0. de 49% para 75,0018%
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COMISSAO EXECUTIVA

10.

11

12.

José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi, Presidente da Comissdo Executiva, Vice-Presidente do Conselho de
Administragdo (Comité de Banca de Investimento, Comité de Mercado de Capitais, Conpliance, Recursos Humanos,
Organizagao e Meios e Planeamento Estratégico)

Francisco Ravara Cary, Vice-Presidente do Conselho de Administracdo (Conselho de Crédito e Riscos, ALCO, Tesouraria,
Renda Fixa, Derivados e Arbitragem - Acgdes, Derivados de Acgdes — Vendas, Renda Variavel - Mercado Secundario,
Gestéo de Activos e Proprietary Trading, Private Equity , Clientes Particulares e Juridico)

Rafael Caldeira de CastelBranco Valverde, Vice-Presidente do Conselho de Administracdo (Clientes, Servicos
Financeiros, Médias Empresas, Mercado Capitais - Originacdo, Leveraged Finance e Informagéo)

Miguel Antdnio Igrejas Horta e Costa, Vice-Presidente do Conselho de Administragdo (Relagdes Institucionais)
Christian Georges Jacques Minzolini, Administrador (Poldnia)

Diogo Luis Ramos de Abreu, Administrador (Projectos Especiais e BESAF Brasil)

Félix Aguirre Cabanyes, Administrador (Sucursal em Espanha)

Luis Miguel Pina Alves Luna Vaz, Administrador (Mercado Capitais — Originagdo e Renda Variavel - Mercado Secundario,
Gestéo de Activos e Proprietary Trading, e Clientes Patticulares)

Paulo José Lameiras Martins, Administrador (Serv icos Financeiros e FinSolutia)

Pedro Manuel Castro Simoes Ferreira Neto, Administrador (Project Finance e Securtizagéo, Internacional, Sucursal de
Londres e Angola)

Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva, Administrador (Brasil)

Tiago Vaz Pinto Cyme de Castro, Administrador (Contabilidade, Comunicagdo e Imagem, Informética, Operagdes, Controlo
de Risco, Controlo de Gestao, Irlanda e FinSolutia)
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A actividade desenvolvida pelo Espirito Santo Investment é norteada por um conjunto de principios e valores
distintivos, consubstanciados na orientagido para a satisfagao, de forma eticamente responsavel, das necessidades
do Cliente, na independéncia de opinido e nos valores da competénda, profissionalismo e rigor na execugado das

tarefas assumidas.

Lealdade para com os clientes:

Desenvolvemos relagdes comerdais, estaveis, leais e
duradouras com 0s nossos clientes, apoiando-os com
seriedade e engenho nos bons e maus momentos dos
respectivos cidos dos seus negdodos.

Postura ética:

Somos transparentes e leais nas acgdes que
desenvolvemos e nas informagbes que prestamos. O
banco apenas se compromete com o que realmente
pode realizar.

Independéncia de opiniao:

Prestamos consultoria objectiva e de qualidade, assente
na competéncia técnica adquirida e no conhecimento
dos produtos e mercados.

Adoptamos um posicdonamento  independente,
advogando os superiores interesses do cliente, mesmo
que tal signifique efectuar recomendagdes contrarias a
concretizagio da operagéo.

Especializagao:

Desenvolvemos a nossa actividade nas areas de
negdco onde detemos efectivas competéndias técnicas
e comerdais, capazes de proporcionar um real valor
acrescentado para os nossos clientes.

Capacidade de realizagao:

Orientamos totalmente a nossa actuacdo pama a
concretizacdo dos objectivos propostos, destringando o
essencial do secundario e abordando de forma pratica e
imaginativa a malizagdo das tarefas necessarias a
prossecugao dos objectivos definidos.

Flexibilidade e Inovagao:

Adoptamos uma atitude positiva e criativa na analise dos
projectos e na concepgao e proposta de solugdes que
expandam e enriquegam o leque de opgdes de
desenvolvimento de negdcdio dos nossos clientes.

Competéncia e profissionalismo:

Adoptamos proactivamente as melhores praticas de
mercado, visando a exceléncdia na prestacao de servigos
e uma gestdo equilibmda e responsavel dos recursos
técnicos, humanos e de capital que dispomos.

Lideranga nas respectivas areas de actividade:
Ambicionamos conquistar e consolidar a lideranga nas
areas de negbdo e mercados onde actuamos,
concretizando mais e melhores transacgbes que os
Nnosso s concorrentes mais directos.

Orientagado para osucesso:

Somos determinados na busca e implementacdo das
solugdes que melhor assegurem e maximizem o sucesso
dos nossos clientes na superagéo vitoriosa dos desafios
gue enfrentam.

-11-



ESPIRITO SANTO 3 [P T

REL ATORIO E CONTAS 2007

Principais Indicadores Financeiros

Demonstragcido de Resultados Consolidada

milhares de euros

2006 2007
Produto Bancario Consolidado 164.140 201.523
Comissbes 88.713 108.962
Margem Financeira e Mercados 75.427 92.562
Total de Custos Operacionais (74.256) (87.001)
Custos com Pessoal (46.501) (56.594)
Forn.e Servigos Externos (25.506) (28.096)
Amortizagdes (2.249) (2.311)
Resultado Operacional 89.884 114.522
Prov isdes (6.889) (350)
Int. Minoritarios e Outros (2.300) (8.387)
Resultados antes de Impostos 80.695 105.785
Impostos (20.681) (32.757)
Resultado Liquido Consolidado 60.014 73.028
Balango Consolidado milhares de euros
Activo 2006 2007

Activ os financeiros detidos para negociagéo
- Titulos

Activos financeiros disponiveis para venda
Aplicagbes em Instituicdes de Crédito
Crédito aclientes

Outros Activos

1.121.871 1.435.182
778.286 976.162
264.641 542.556

1.109.590 1.033.217

1.388.399 1.450.873
582.631 1.018.253

Total do Activo

4.567.133 5.480.081

Capitais Proprios e Passivo

Capital Social

Capital Proprio

Passiv os financeiros ao justo valor reconhecidos em resultado
Recursos de outras instituicdes de crédito

Recursos de clientes e outros empréstimos
Responsabilidades representadas por titulos

Outros passivos

Total Capitais Préoprios e Passivo

70.000 70.000
260.954 398.109
528.625 471.532
875.445 651.350

1.341.983 1.179.681
958.591 1.694.259
601.535 1.085.150

4.567.133 5.480.081

-12-
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Organigrama

Comité de
Mercado de
Capitais

Médias
Empresas

Servigos
Financeiros

Leveraged
Finance

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.
31 de Dezembro de 2007

Conselhode
Administracao

Comissao
Execufiva

Conselho de
Créditoe
Riscos

Comité de
Acfivos e
Passivos

Comité de
Banca de
Investimento

Comité de
Investimentos

Direcgaode
Clientes

Direcgdes de
Produtos

Mercado de
Capifais -
Originacao

Renda
Fixa

Clientes
Particulares

Project Finance
e Securitizagdo

Tesouraria

Renda

Variavel

Derivados de

Derivados e
Gestéo de Proprietary Arbitragem - Accbes -
Activos Trading Acgdes Vendas

Planeamento
Estratégico

i Uditoria e
i Inspecgéo
Internaciona i (GrupoBES)

Espirito Santo
Capital

Subsidiarias

Espirito Santo
Capital Brasil,
S.A

* EmDezembro de 2007, o Banco aumentou a sua particip agéo na Concordia,

Departamentos

Informacéoe
Confrolo de
Gestéo

Banco
Espirito Santo
de Investimento

Recursos
Humanos

Comunicagio e
Imagem

Organizagcédoe

Contabilidade Meios

Finsadutia -
Cons.e Gestéao
Créditos, S.A.

Escritério de
Representacéo

Espanha Participadas

Activos
Financeiros

BES
Investimento do
Brasil

Concordia
ES Investment
(Polénia) *

Espirito Santo
Investment
(Iranda)

BES
Securities do
Brasil

de 49 % para 75,0018%

- 13-



ESPIRITO SANTO ') Investment

Rating

Em Abril de 2007, foram atribuidas ao BES Investimento, pela agénda de rating internacional Standard & Poor's, as
notacbes de rating de “A” (anteriomente “A-“) para o longo prazo e de “A-1” (anteriomente“A-2”) para o curto prazo,
com uma perspectiva de evolugdo (outlook) estavel. De acordo com a Standard & Poors, a atribuicdo destas
nota¢des decorre do facto de o Banco ser uma entidade integralmente detida e controlada pelo Banco Espiiito
Santo, da posi¢do destacada que o Banco detém ao nivel da banca de investimento em Portugal, da sua efidénda
operacional além da sua sdlida capitalizacéo e dos activos de qualidade que possui.

Em Novembro de 2007, a Standard & Poor’s atribuiu ao Programa de Euro Medium Term Notes (‘EMTN”) de
2.500.000 mil de euros, da subsidiaria ilandesa Espirito Santo Investment p.l.c., as notagcbes de rating de “A”
(anteriormente “A-) para o longo prazo e de “A-1” (anteriormente “A-2”) para o curto prazo, no respeitante a emissao
de divida senior. A notacdo para divida subordinada com prazo determinado foi de “A-“ (anteriomente “BBB+”). De
acordo com a Standard & Poor's a perspectiva de evolugéo para o longo prazo é estavel.
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Propostade Aplicacao de Resultados

Considerando que a conta de resultados do exercicio apresentou em 31 de Dezembro de 2007 um saldo positivo de
€ 32.358.338,15, 0 Conselho de Administragdo, nos termos da sua competéncia estatutaria, submete a Assembleia
Geral a seguinte proposta de Aplicagdo de Resultados do exercido:

€

para o fundo de reserv a legal 3.235.833,81
para distribuicdo de dividendos 22.807.805,92
- dos quais foram ja pagos, atitulo de Dividendos Antecipados no decurso do exercicio 19.307.805,92
para reserv as livres 6.314.698,42
TOTAL 32.358.338,15

Adicionalmente, em Assembleia Geral realizada no passado dia 23 de Novembro de 2007, foi aprovada a
distribuicdo de parte das Reservas Livres, no montante de € 7.692.194,08.

Declaracao de Conformidade

De acordo com o disposto no n° 1, alinea c) do artigo 245° do Cddigo dos Valores Mobiliarios, o Conselho de
Administragcao do Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. dedara que:

As demonstragdes financeiras individuais do Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. relativas aos
exercidos findos em 31 de Dezembro de 2006 € em 31 de Dezembro de 2007, foram preparadas de acordo
com as Normas de Contabilidade Ajustadas (NCA), tal como definido pelo Banco de Portugal no Aviso n°
1/2005, de 21 de Fevereiro de 2005;

As demonstragbes financeiras consolidadas do Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. relativas aos
exercidos findos em 31 de Dezembro de 2006 € em 31 de Dezembro de 2007, foram preparadas de acordo
com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS), tal como adoptadas na Unido Europeia, e
transpostas para a legislagao portuguesa através do Decreto-Lei n° 35/2005, de 17 de Fevereiro;

Tanto quanto € do seu conhedmento as demonstragdes financeiras refelidas nas alineas 1) e II) ddo uma
imagem verdadeira e aproptiada do activo, do passivo, dos capitais prépiios e dos resultados do Banco Espirito
Santo de Investimento, S.A. e das empresas incluidas no perimetro da consolidagao.

O relatéiio de gestdo expde fielmente a evolugdo dos negdcios, do desempenho e da posigéo financeira do
Banoo Espirito Santo de Investimento, S.A. e das emprsas incluidas no perimetro da consolidagdo no
exercido de 2007, contendo uma descrigao dos prindpais riscos e incertezas com que se defrontam.

Lisboa, 24 de Marco de 2008

Ricardo Espirito Santo Silva Salgado José Maria Espirito Santo Siva Ricciardi
(Presidente) (Vice-Presidente)

Francisco Ravara Cary Raf ael Caldeira de Castel-Branco Valerde
(Vice-Presidente) (Vice-Presidente)
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Miguel Antonio Igrejas Horta e Costa
(Vice-Presidente)

Anténio Espirito Santo Silv a Salgado
(Vogal)

Bernardo Ernesto Simdes Moniz da Maia
(Vogal)

Diogo Luis Ramos de Abreu
(Vogal)

Félix Aguirre Cabanyes
(Vogal)

José Manuel Pinheiro Espirito Santo Siva
(Vogal)

Manuel de Magalhaes Villas-Boas
(Vogal)

Paulo José Lameiras Martins
(Vogal)

Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva
(Vogal)

Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires
(Vogal)

Bernard Marcel Basecqz
(Vogal)

Christian Georges Jacques Minzolini
(Vogal)

Duarte José Borges Coutinho Espirito Santo
Silva

(Vogal)

Jodo Filipe Espirito Santo de Brito e Cunha
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Luis Miguel Pina Aves Luna Vaz
(Vogal)

Mario da Silv eira Teixeira Junior
(Vogal)

Pedro Manuel de Castro Simdes Ferreira Neto
(Vogal)

Tiago Vaz Pinto Cyrne de Castro
(Vogal)
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01 AMBIENTE MACROECONOMICO

Situagao Econdmica Internacional

O ano de 2007 foi marcado, ao nivel da actividade econdmica e dos mercados financeiros, pelos efeitos da crise do
crédito hipotecario subprime nos Estados Unidos. A partir do final de Julho, o ajustamento no mercado da
habitagdo e o aumento dos racios de crédito vencido na economia americana resultaram numa desvalorizacdo
significativa do crédito titulado de alto risco. A incerteza quanto a sua dispersdo e quanto a dimensido das perdas a
suportar pelo sistema financeiro levou, por sua vez, a uma forte deterioragdo dos niveis de confianga dos
investidores. Esta ficou expressa, sobretudo, numa “fuga para a qualidade” e numa secagem de liquidez nos
mercados monetario e de crédito. Na Zona Eur, a Euribor a 3 meses subiu de 3,725% para um maximo de 4,953%
(observado em meados de Dezembro), caindo depois para 4,684%, apds fortes injec¢des de liquidez no mercado
monetario por parte do BCE. Imediatamente antes destas intervengdes, o respectivo spread face as taxas dos
bilhetes do tesouro a 3 meses atingira um maximo de cerca de 115 pontos base (representando um alargamento de
cerca de 95 pontos base face aos valores anteriores a crise). A yield dos titulos da divida publica a 10 anos
desceu de um maximo anual de 4,677% (em Julho) para 4,307% e os spreads dos credit default swaps
alargaram-se em cerca de 50 pontos base, reflectindo o aumento da incerteza e a menor disponibilidade de crédito.
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indices iTRAXX — CDS Spreads (Euro, 5 Anos)

(bps)

100 -

80 1

60.

40 4

Itraxx Europe 10yrs

F-06 J-06 D-06 M-07 0-07

Fonte: Bloomberg

Em oonsequénda de um ambiente monetaro e financeiro mais restritivo, observou-se, nos ultimos meses do ano,
uma desaceleracdo da actividade nas principais economias desenvolvidas, levando o respectivo crescimento anual
a descer de 3% para 2,6. Este facto n&do evitou que, no seu conjunto, a economia mundial registasse maisum ano
de crescimento acentuado, que se estima em torno de 4% (5% em 2006). Para este registo contiibuiu decisivamente
o desempenho favoravel das economias emergentes e em desenvolvimento, com uma vaiiagao do PIB de 7,8%

(7,7% em 2006).

Evolucgdo do PIB Mundial (em termos reais)
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A conjuntura econémica caracterizou-se ainda por uma subida significativa do prego do petréleo, reflectindo um
desequilibiio entre os crescimentos da oferta e da procura. Os efeitos deste desequilibrio foram ampliados por um
aumento dos riscos geopoaliticos, pela depreciagao do USD e por uma procura crescente de natureza especulativa.
Em temos médios anuais, o prego do Brent subiu de USD 65,4 /barril para USD 72,5/barril, tendo atingido cerca de
USD 94/barril no final do 4° timestre. Foram igualmente registadas fortes subidas nos pregos das matérias-primas
ndo energéticas, com destaque para as commodities alimentares. O indice de precos Bloomberg Crop (relativo ao
milho, trigo e soja) registou, no conjunto do ano, uma variacao de 77%. Para esta evolucdo contribuiu a forte procura
destes cereais, sobretudo associada ao aumento do rendimento per capita na Asia Emergente, bem como diversas
restrigbes a oferta, entre as quais a observagao de condigdes climatéricas adversas e uma afectagéo crescente de
areas de cultivo a produgao de biocombustiveis.
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As subidas dos pregos das commodities aumentaram as preocupagdes com a inflagédo, penalizando (em conjunto
com a instabilidade nos mercados monetario e de crédito e com os receios de desaceleracdo da actividade) o
desempenho dos mercados accionistas. No conjunto do ano, os indices Dow Jones, Nasdaq e S&P500 registaram
subidas de 6,43%, 9,81% e 3,53%, respectivamente, mas com quedas no 4° timestre, de 4,54%, 1,82% e 3,82%.
Na Europa, os indices DAX, CAC 40 e IBEX 35 valolizaram-se em 22.29%, 1.31% e 7.32% no conjunto do ano mas,
no ultimo trimestre, o seu desempenho foi menos positivo, com variacoes de 2,62%, -1,78% e 4,16%. No Brasil, o
indice Bovespa subiu perto de 44% no ano, mas com uma valorizagdo mais moderada no 4° timestre, de 5,7%.
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Taxa de Inflagdo
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Evolugdo dos Principais indices Bolsistas em 2007
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Nos Estados Unidos, o PIB manteve a tendéndia de abrandamento observada nos ultimos anos, com o respectivo
crescimento a descer de 2,9% para 2,2%. Esta evolugéo resultou, sobretudo, da queda de 17% no investimento
residendal. Suportado por uma estabilizagdo da taxa de desemprego em 4,6% da populagdo activa, o0 consumo
privado registou apenas uma ligeira desaceleragéo, de 3,1% para 2,9%.

A deterioracdo das condigdes nos mercados monetario e de crédito e a expectativa de elevados write-offs a assumir
pelas prindpais instituicdbes financeiras expostas ao crédito subprime contribuiram para uma deterioracio
significativa dos principais indicadores de confianga da economia ameiricana, sobretudo no 2° semestre. Nos ultimos
trés meses do ano, o PIB registou um crescimento préximo de zero, coincidente com uma queda homdloga dos
precos da habitagao de cerca de 7% e com uma forte correcgdo nos prindpais indices accionistas. Neste contexto, a
Reserva Federal iniciou, em Setembro, um novo cido de descida da target rate dos fed funds, reduzindo-a em 100
pontos base, para 4,25%. A yield dos Treasuries a 10 anos, que havia subido de 4,704% para 5,026% na primeira
metade do ano, desceu no 2° semestre para 4,025%.

-20-



REL ATORIO E CONTAS 2007 ESPIRITO SANTO 59 Investment

Evolucdo da Target Rate dos Fed Funds (EUA) e da Taxa Refi (Zona Euro)

%
6 -

5 -
EUA

Zona Euro

2005 2006 2007

Fonte: Bloomberg
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A Zona Euro registou um crescimento do PIB de 2,7%, em ligeira desaceleracao face ao registo de 2,8% observado
em 2006, mas acima do potencial pelo segundo ano consecutivo. Este desempenho favoravel é explicado,
sobretudo, pelos fortes cre scimentos das exportagdes de bens e servigos (6% no conjunto de 2007) e da formacéo
bruta de capital fixo (4,8%), particulamente visiveis nos primeiros trés trimestres. A actividade econdémica da Zona
Euro e, em particular, as exportagdes e o investimento, continuaram a benefidar, nesse periodo, de uma procura
externa forte (destacando-se a oriunda da Asia Emergente e do Médio Oriente, com um peso crescente), bem como
da situacdo equilibrada dos balangos das empresas do sector ndo financeiro. Esta ewolugdo traduziu-se numa
descida da taxa de desemprego, de 8,2% para 7,3% da populagdo activa e, consequentemente, numa aceleragdo
do rendimento disponivel das familias (com um crescimento de 2%, apds um registo de 1.1% no ano anterior). No
entanto, o crescimento do consumo privado manteve-se moderado, desacelerando de 1,9% para 1,6%.
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A economia da Zona Euro nao ficou imune aos efeitos da crise do crédito subprime. As perturbagdes nos mercados
monetario e (sobretudo) do crédito contribuiram para uma deterioragdo dos principais indicadores de confianga
empresarial na segunda metade do ano e, em conjunto com um arrefecmento da actividade externa, deteminaram
uma desaceleracdo mais visivel do crescimento do PIB no ultimo timestre (de 0,8% para 04%, em temos
trimestrais). A queda dos indices de confianga empresarial pode também ser atribuida a aprecagédo do euro e ao
seu potendal impacto negativo sobre os sectores exportadores. No conjunto de 2007, o euro apreciou-se perto de
11% face ao dolar, para EUR/USD 1,4583, com parte substandal desta valorizagdo a ocorrer no 2° semestre. Em
termos nominais efectivos (isto é, considerando uma média ponderada das taxas de cambio face as divisas dos
principais parceiros comerciais da Zona Euro), o euro apreciou-se 6,2% em 2007.

Evolucgado da Cotagdo EUR/USD

1.6 1
151
14 1
1.3 1
1.2 4
1.1 4
1
0.9 1

0.8 T T T T T T T
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

EUR/USL

Fonte: Bloomberg

Em suma, a subida das taxas de juro do mercado monetario, a menor disponibilidade de crédito (com o alargamento
dos spreads), a ewvolugdo menos favoravel dos indices accionistas e a aprecacdo do euro criaram, nos ultimos
meses de 2007, um ambiente monetario e financeiro mais restritivo. Neste contexto, e apés ter subido a taxa de juro
das operagbes principais de refinancdamento para 4% (hum aumento acumulado de 50 pontos base), o Banco
Central Europeu (BCE) interrompeu, em Setembro, o cido de subida dos juros de referéncia iniciado em Dezembro
de 2005. Esta decisao ocorreu apesar de uma inflacgio homdloga (em 3,1%) acima do target da autoridade
monetaria e apesar da manutengao de fortes crescimentos na massa monetaria (medida pelo agregado M3) e nos
empréstimos ao sector privado n&o financeiro. Em Dezembro, estes dois agregados registavam crescimentos
homodlogos de 11,5% e 11,1%, respectivamente.

O ano de 2007 confirmou o papel dedisivo das economias emergentes e em desenv olvimento como motores de
crescimento da economia mundial. Em geral, estas economias benefidaram de uma exposi¢ao directa pouco
significativa ao crédito subprime, de uma conjuntura extremamente favoravel nos mercados das commodities, de um
bom desempenho da procura interna (associado a uma tendénda de aumento do rendimento per capita) e,
finalmente, de uma situagcdo macroeconémica equilibrada. A este respeito, deve ser referida, em particular, a fotte
acumulagao de reservas externas (para um total estimado de USD 4,1 bilides), que reduziu de forma relevante a
vulnerabilidade destas economias e choques externos negativos.
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Evolucgdo do PIB, Economias Desenvolvidas vs. Emergentes
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A Asia Emergente registou um crescimento de 9.6% (igual ao de 2006), sobretudo a partir dos crescimentos de
114% e 8,7% nas economias da China e da india e também com o contributo de uma forte expansdo do comérdo
intm-regional. Na China, o forte dinamismo da procura interna compensou uma ligeim desaceleracdo das
exportagdes, bem como os efeitos da subida dos juros de referéncia por parte das autoridades monetarias (neste
caso, em resposta a tendénda de subida da inflacdo, que ultrapassou 0s 6% no final do ano). O renminbi valorizou-
se cerca de 7% face ao USD em 2007, atingindo a cotagdo de USD/CNY 7.3.

A América Latina registou um crescimento anual do PIB de cerca de 55% (5,4% em 2006), enquanto o PIB de
Africa cresceu 6%, em ligeira aceleragdo face ao ano anterior (crescimento de 5,8% em 2006).

Situagao Econémica em Portugal

Em 2007 a economia portuguesa prosseguiu a tendénda de recuperagdo gradual observada nos Ulimos anos, tendo o
crescmento do PIB subido de 1,3% para 1,9%. Embora em desaceleragao face a 2006, as exportagdbes mantiveram um
forte dinamismo, com uma vatiagéo de 7,1%. Para este registo contribuiu ndo apenas a componente de mercadorias, mas
também a dos senvigos (destacando-se, para além do turismo, os servigos de transportes, de consultoria e de intermediacdo
comerdal). Foi igualmente visivel uma diversficagdo geografica dasexporagdes, com um maior peso de areas econémicas
que mantiveram cresdmentos elevados em 2007, como Afiica (com destaque para Angola), Asia e América Latina. A
aceleragdo do PIB observada em 2007 fica, no entanto, a dever-se a um maior contibuto da procura intema para o
crescdmento. Em particular, a formacéo bruta de capital fixo (FBCF) cresceu 3,2% em temos reais, apos dois anos de
quedas (-1,5% e 0,8% em 2005 e 2006, respecivamente). Este registo esteve assocado a uma recuperacdo do
investimento dasempresas, que tera crescido ligeimmente acima de 4%, em linha com a evolugao favoravel dos respectivos
indicadores de confianca ao longo do ano.

Principais Indicadores Macroeconémicos — Portugal

Taxas de crescimento real (%), excepto quando indicado
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007E

PB 2,0 0,8 -0,8 1,5 0,9 1,3 19
Consumo Privado 1,3 1,3 -0,1 2,5 1,9 11 1,5
Consumo Publico 3,3 26 0,2 2,6 3,2 -1,2 0,3
Investimento 1,2 -47 -8,3 2,5 -1,5 -0,8 32
Exportacdes 1,8 1,5 3,9 4,0 2,1 92 71
Importag 6es 0,9 -0,7 -0,8 6,7 3,5 4,6 54
Inflag@o (IPC) 4.4 3,6 3,3 2,4 2,3 3,1 25
Saldo Orgamental (% do PB) -4,3 -29 -2,9 -3,3 -6,1 -3,9 -2,5
Divida Publica (% do PB) 53,6 55,5 56,8 58,2 63,6 64,8 64,4
Desemprego (% da populagao activa) 4.1 5,1 6,3 6,7 7,6 7,7 8,0
Saldo Bal. Corrente e Capital (% do PIB) -8,5 -6,0 -3,3 -57 -8,1 -8,6 -8,2

Fontes: INE, Banco de Portuga, Comiss&o Europeia, OCDE, ES Research
E - Estimativa
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No conjunto de 2007, o consumo privado cresceu 1,5% (0,4 pontos percentuais acima do registo de 2006), mas este
agregado mostrou um perfil de abrandamento ao longo do ano, consistente com a deteriora¢do dos indicadores de
confianga das familias (em particularno 2° semestre). Estas adoptaram uma atitude mais cautelosa na realizacdo de
despesas de consumo, em parte como resultado da subida das taxas de juro num contexto de endividamento
elevado (préximo de 130% do rendimento disponivel). Por outro lado, a taxa de desemprego subiu, em temos
médios anuais, de 7,7% para 8% da populagéo activa (embora no 4° timestre se tenha observado uma redugéo de
0,4 pontos percentuais em termos homodlogos, para 7,8%, sugerindo uma tendénca gradual de estabilizagéo do
mercado de trabalho). Neste contexto, a taxa de poupanga dos particulares tera caido de 7,8% para 7,6% do
rendimento disponivel.

O sentimento das familias tera sido também penalizado pelos aumentos dos pregos dos combustiveis e dos bens
alimentares, que contribuiram para uma taxa de inflagdo média anual de 2,5% (em 2006, a inflacdo média anual
atingiu 3,1%, mas com este registo a ser afectado por uma alteragdo metodoldgica no tratamento estatistico de
algumas componentes do indice de Precos no Consumidor; sem esta alteracdo, a inflacio média teria sido de
2,5%). Os pregos das componentes de alimentos ndo transformados e de bens energéticos registaram, em 2007,
variagdes médias anuais de 3% e 3,5%, respectivamente. Em termos homélogos, o indice de Pregos no Consumidor
terminou o ano com uma variagao de 2,7%, com os precos dos bens energéticos a subirem 9,4%.

A politica orgamental assumiu, em 2007, uma natureza restritiva, a qual deteminou a redugdo do défice das
Administragdes Publicas de 3,9% para 2,5% do PIB, antecipando em um ano o objectivo fixado no Programa de
Estabilidade e Crescimento (de um défice inferior a 3% do PIB). Ao mesmo tempo, o forte crescimento das
exportacdes e a desaceleragéo das importagdes contibuiram para uma redugdo do défice conjunto das balangas
corrente e de capital (isto é, das necessidades liquidas de financiamento da economia portuguesa), de 8,6% para
cerca de 8,2% do PIB.

A aceleragéo do crescimento anual do PIB e a redugéo dos “défices gémeos’ (orcamental e externo) ocorreram num
contexto externo particularmente dificil, marcado pelos efeitos da crise do crédito hipotecario subprime. Apesar de o
sector bancario portugués nao ter sofrido uma exposicio directa a este tipo de crédito de alto risco, a deterioracdo
da confianga nos mercados financeiros externos e o ambiente globalmente mais restritivo ao nivel da liquidez
traduziram-se em condigbes de financamento mais dificeis para as instituigdes financeiras e nao financeiras
nacionais, em linha com o observado noutras economias.

A maior restritividade dos critérios de finandamento ndo chegou a ser reflectida no crescimento anual dos
empréstimos ao sector privado nado financeiro, que registaram uma aceleragdo em 2007, de 8,7% para cerca de
9,5%. Na base desta evolucgao esteve, sobretudo, uma expansdo mais robusta dos empréstimos as sociedades néo
financeiras, cujo crescimento anual subiu de 7,1% para um valor ligeiramente superior a 10%. Os empréstimos aos
particulares registaram uma ligeira desaceleragéo, de 9,9% para cerca de 9%, o que é explicado pela tendénda de
abrandamento dos empréstimos para aquisicdo de habitagdo, de 9,9% para cerca de 8,5%. O crescimento dos
empréstimos ao consumo e outros fins subiu ligeiramente, de 10,1% para um valorligeiramente superior a 10,5%.

Os pregos da habitacéo cresceram 1,3% em 2007, em ligeira desaceleragdo face a 2006 (crescimento de 2,1%),
mas em linha com o crescimento médio anual dos ultimos cinco anos (de 1,5%). Este facto contrasta com as
tendéndas de forte correcgao observadas em outras economias europeias, o que se explica pela diferente posicao
ciclica do mercado da habitagdo portugués (cujo periodo recente de maior expansao ocorreu na segunda metade
dos anos 90).

O indice PSI-20 registou uma valorizagdo de 16,27% no conjunto do ano. Mas, em linha com o perfil de evolugédo
dos mercados acdonistas europeus, o seu desempenho foi mais moderado no 4° timestre, com uma variacao de
8,27%.
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Situagdo Econémica em Espanha

A economia espanhola registou um crescimento de 3,8%, o que representa uma desaceleragao apenas marginal em
relacdo a 2006 (3,9%). No entanto, o ritmo de evolu¢do da actividade n&o foi uniforme ao longo do ano, sendo
visivel um abrandamento no 2° semestre, com a variacdo homologa do PIB a cair de 4% para 3,5%, em linha com
uma deterioragdo dos prindpais indicadores de confianga. O consumo privado apresentou, no conjunto de 2007, um
crescimento de 3,4%, 0,3 pontos percentuais abaixo do registo do ano anterior, e com uma variagdo homdloga
inferior a 3% no 4° trimestre. A formacgao bruta de capital fixo viu o seu crescimento descer de 6,8% para 6%. Esta
evolugdo ficou a dever-se ao abrandamento da actividade da construgéo, de 6% para 4,2%, ja que a despesa em
bens de capital (nduindo maquinas e equipamentos e material de transporte) apresentou uma variagéo anual de
11,7%, em aceleragao face ao registo de 10,4% observado em 2006.

Pregos da habitagao (Taxa de variagdo homologa, %)
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Os menores contributos do investimento residencial e do consumo privado estdo associados a um aumento dos
juros reais, ndo apenas na sequénda da subida das taxas de referénda levada a cabo pelo BCE, mastambém em
fungao das perturbagbes nos mercados monetario e de crédito observadas na segunda metade de 2007, que se
traduziram num ambiente mais restritivo ao nivel da liquidez. Por outro lado, foi visivel (através dos diversos
indicadores qualitativos) uma deterioragdo das expectativas de evolucgao futura da actividade econémica. Em 2007,
o endividamento das familias tera atingido cerca de 127% do rendimento disponivel e os pregos da habitagdo
prosseguiram a tendénda de abrandamento observada nos Ultimos anos, com a respectiva variagdo homdloga a
descer de 9% para um valor ligeiramente inferior a 5%. Neste contexto, aumentou, entre os agentes econémicos, a
percepcao de que os cidos de expansao do investimento residencial e do consumo privado estariam proximos do
fim. As despesas das familias mantiveram-se, no entanto, suportadas por uma ewvolugio favoravel do mercado de
trabalho, com a taxa de desemprego a descer de 8,5% para 8,3% da populagéo activa, e por uma descida da taxa
de inflacdo média anual, de 3,4% para 2,8% (embora, no final do ano, se observasse uma nova aceleragéo dos
pregos no consumo, com a inflagdo homdloga ligeiramente acima de 4%, em fungéo das subidas dos pregos da
energia e da alimentagéo).

Neste contexto, o crédito ao sector privado registou, ao longo do ano, uma trajectdria clara de desaceleragéo, ainda
que mantendo registos de crescimento elevados. A varnacdo homdloga dos empréstimos as sociedades nao
financeiras tera caido de 27% para cerca de 18%. Os empréstimos para aquisi¢ao de habitacdo terdo crescido em
torno de 15%, abaixo do registo de 20% observado um ano antes. E os empréstimos ao consumo viram o respectivo
crescimento homdlogo descer de 18% para cerca de 12%.

Nao obstante os sinais de desaceleracdo no final do ano, o crescimento ainda relativamente forte da actividade
econdémica e do emprego permitiu a manutengdo de um excedente das contas publicas, de 1,9% do PIB (1,8% em
2006). O saldo conjunto das balangas corrente e de capital voltou, no entanto, a agravar-se, de -8,1% para -8,7% do
PIB, reflectindo o peso ainda elevado da procura interna no crescimento.
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Situagao Econémica no Brasil

Com um crescimento do PIB de 5,4% em 2007 (3,7% no ano anterior), e com uma aceleragdo da actividade na
segunda metade do ano, a economia do Brasil revelou-se resistente ao impacto da crise do crédito subprime. Para
este facto contribuiu a persisténcia de uma conjuntura favoravel ao nivel da procura externa e dos pregos das
matérias-primas. As exportagdes registaram uma ligeira aceleragdo, com o respectivo crescimento nominal a subir
de 16,2% para 17% no conjunto do ano, para cerca de USD 161 mil milhdes. Para além disto, o Brasil continuou a
beneficdar de uma situagdo macroecondmica mais equilibrada. O saldo orgamental primario atingiu um excedente
préximo de 4% do PIB (3,8% em 2006) e a inlagdo homdloga manteve-se estabilizada em torno de 3% ao longo da
primeira metade do ano. Neste contexto, o Banco Central prosseguiu o cido de descida dos juros de referénda,
reduzindo a taxa Selic de 13% para 11,25% entre Janeiro e Setembro.

Osestimulos a actividade econdmica associados a procura externa e a descida das taxas de juro reais traduziram-
se num fortalecimento da procura intema, com aceleragdes significativas no consumo privado (de 4v6% para cerca
de 6,2%) e no investimento (de 10% para 14,1%). A taxa de desemprego desceu, em 2007, de 10% para 9,3% da
populacdo activa. Este dinamismo da procura interna reflectiu-se, por sua vez, numa aceleracdo das importagdes,
cujo crescimento nominal subiu de 21% para 32%. O excedente da balanga de mercadorias reduziu-se, assim, de
USD 46 para USD 40 mil milhées, contribuindo para uma diminuicdo do excedente da Balanga Corrente, de 1,3%
para 0,3% do PIB. Em compensacgéo, a confianga acrescida na economia brasileira levou a um forte aumento do
investimento directo estrangeiro em 2007, de USD 18,8 para cerca de USD 35 mil milhdes. Neste contexto, as
reservas externas subiram de USD 85,8 para USD 180 mil milhdes, contibuindo para um bom desempenho do real,
mesmo perante as perturbagdes dos mercados financeiros na segunda metade do ano. No conjunto de 2007, a
divisa brasileira apreciou-se perto de 17% face ao USD, para USD/BRL 1.779, e cerca de 8% face ao EUR, para
EUR/BRL 2,596. O risco soberano do Brasil subiu moderadamente, de 192 para 222 pontos base.

Evolucgado da Cotagdo EUR/BRL
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A partir de Junho, reflectindo as pressdes associadas a uma procura interna forte e ao aumento dos pregos das
commodities alimentares, a inflagdo homodloga exibiu uma tendéncia de subida, até atingir 4,46% em Dezembro. O
Banco Central optou, assim, por interromper o cddo de descida dos juros de referénda, mantendo a taxa Selic
inalterada em 11,25% a partir de Setembro (citando também o aumento da incerteza na conjuntura econdmica
internacional).

Situagdo Econémica em Angola

Os fundamentos da conjuntura de forte crescimento que marcaram a economia angolana em 2006 mantiveram-se
em 2007, justificando mais um ano com uma variagdo real do PIB muito elevada, de 23%. O PIB do sector
petrolifero registou um crescimento de cerca de 22%, tendo a actividade no sector ndo petwlifero crescido cerca de
25%. A subida do prego do petrdleo (e dasreceitas associadas a sua exportagao), aliada aos resultados da politica
de estabilizagdo macroecondmica seguida nos ultimos anos, permitiu uma evolugdo favoravel das contas publicas e
a obtencdo de excedentes nas contas externas. O saldo orcamental tera registado um excedente de 2% do PIB,
enquanto o saldo da Balanca de Mercadorias atingiu perto de 41% do PIB. Neste contexto, prosseguiu, em 2007, a
tendénda de acumulagao de reservas externas, que atingiram cerca de USD 10,.5 mil milhdes em 2007 (USD 8,6
mil milhdes no ano anterior).

Apo6suma acentuada descida da taxa de inflagéo entre 2003 e 2006, de 76,7% para 12,2%, o indice de pregos no
consumidor registou uma ligeira aceleracdo na primeira metade de 2007, com a respectiva variacio homdloga a
subir para 12,5% até Julho. Esta evolugdo levou as autoridades angolanas a inverter a tendéncia de descida das
taxas de referéncia que se observara nos ultimos anos. A taxa de juro de redesconto, que havia descido de 95%
para 14% em 2006, foi elevada dez vezes entre Outubro de 2006 e Agosto de 2007, atingindo 19,57%, valor que se
manteve até ao final do ano. Adidonalmente, as emissdes de Titulos do Banco Central (TBCs) foram intensificadas
até Julho, acompanhadas por uma subida das respectivas taxas. De facto, os juros dos TBCs a 182 dias, que
tinham descido de 10% para 6,12% em 2006, subiram gradualmente em 2007 até 14,99% (em Outubro), mantendo-
se este valor até ao final do ano.

Angola - Taxa de Juro dos Titulos do Banco Central a 182 Dias (%)
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Para além da ligeira subida das taxas de juro, as autoridades permitiram, em Maio, uma valorizagdo pontual do
kwanza, que ewoluia, de uma forma estavel, em torno de USD/KZ 80, e passou a evoluir, também de uma foma

estavel, em torno de USD/KZ 75. No seu conjunto, estas medidas contribuiram para um controlo da inflagdo, que
desceu, até Dezembro, para 11,8%.
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Situagao Econémica na Polénia

A economia da Polénia registou, em 2007, mais um ano de forte crescimento, com uma variagéo real do PIB
estimada em 6,5% (ap6s 6,3% em 2006). O dinamismo da actividade econédmica continuou a ser sustentado, acima
de tudo, pela procura interna e, especificamente, pelo consumo privado (com um crescimento anual de 5,5%) e pelo
investimento (com a formacgao bruta de capital fixo a registar uma varacgao real proxima de 21%). As despesas das
familias tém sido suportadas pela recuperagdo do mercado de trabalho, com a taxa de desemprego a descer de
16,8% para 13,3% da populagdo activa (em termos médios anuais), e pela aceleragdo dos salarios nominais. Por
sua vez, o dinamismo do investimento (tanto ao nivel dos equipamentos como da construgdo) resultou das
expectativas favoraveis de evolugdo da procura, num contexto positivo ao nivel dos resultados das empresas. Dada
a forte procura interna, as importagdes cre sceram mais uma vez a um ritmo superior ao das exportagdes (18% vs.
15%), levando a uma ligeiro agravamento do défice da balanca corrente (de 3,3% para 4% do PIB).

Neste contexto de forte crescimento da actividade, o défice orgamental reduziu-se de 3,9% para 2,5% do PIB, ndo
obstante a natureza expansionista da politica orgamental.

A taxa de inflagdo subiu ao longo de 2007, atingindo 2,5% no final do ano (1% em 2006), quando mantinha ainda
uma forte dindmica de subida. Este aumento é explicado pela aceleragdo dos custos unitarios do trabalho (com os
salarios a crescerem acima da produtividade) no contexto de fortes pressdes sobre os pregos da energia e dos
alimentos. O crescimento dos precos tera sido, no entanto, contido pelo crescente ambiente competitivo entre as
empresas e, por outro lado, pelo facto de o Banco Central ter elevado a principal taxa de juro de referéncia (relativa
a operagdes de open-market a 7 dias) em 100 pontos base, para 5%. A taxa de juro do mercado monetario
interbancario subiu, no prazo dos 3 meses, de 4,1% para 5,5% no mesmo periodo.

O ano de 2007 ficou também marcado pela realizacdo de eleigdbes para o Palamento (em Outubro), que deram a
vitéiia a Plataforma Civica, um partido com uma orientagédo favoravel a reformas estruturais pré-mercado, induindo
um programa de pilivatizagdes. O maior optimismo em relagédo as perspectivas de investimento, conjugado com a
politica monetaria mais restritiva (.e. taxas de juro mais elevadas) resultou numa apreciagdo do Zoty face ao USD e
ao EUR, de PLN/USD 2,91 para PLN/USD 2,44 no primeiro caso, e de PLN/EUR 3,82 para PLN/EUR 3,56 no
segundo.
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Estrutura do Negocio de Banca de Investimento

Enquanto unidade especializada em banca de investimento do Grupo Banco Espirito Santo - um dos prindpais
grupos financeiros privados sediados em Portugal - o Espiiito Santo Investment € um banco de investimento com
uma marcada orientacao internacional, centrada no eixo geografico composto pela Peninsula Ibérica e Brasil. Em
complemento com a sua presenga nestes mercados, o Espirito Santo Investment tem apoiado os seus clientes nos
seus processos de internacionalizagéo e explorado activamente as oportunidades de internacionalizagéo das suas
competéndastécnicas e comerdais distintivas para novos mercados, nomeadamente Reino Unido, Angola, paises
da Europa de Leste aderentesa UE.e E.UA..

O Espirito Santo Investment tem como prindpal objectivo servir o segmento de dientes empresariais de média e
grande dimensdo, o segmento de dientes instituconais e, na vertente especifica de corretagem, o segmento de
particulares. A base de proweitos do Banco provém essencialmente das comissdes auferidas nas actividades de
consultoria, corretagem e intemediagao financeira e, num segundo plano, dos resultados financeiros associados as
actividades de tomada de crédito estruturado e gestdo de activos e riscos.

Para a prossecugao destas actividades, o Banco adoptou uma estrutura funcdonal, assente num modelo matrical
integrando equipas comerciais com forte espedalizagdo sectorial, as quais desenvolvem a actividade de originagao
de negdcdo em estreita articulagdo com as diversas unidades de produto responsaveis pelo desenvolvimento e
implementacgio das solugdes e servigos que compdem a oferta de banca de investimento.

Equipas Comerciais Equipas de Produto

Gestédo global da relagdo com o Cliente Corporate Finance
Prospecgéo e originagdo proactiva de oper agoes Project Financ e e Securitizagao

. Foco Dominio Técnico i
Cross Selling Wholesal e com Gr upo BES Geografico  CLIENTES o Prodting Leveraged Finance

y Assessoria Médias Empresas
— Real Estate Investment Banking
Especializacao Equity C apital Markets

S Debt Capital Markets
Private E quity
Clientes Particulares

A ewlucdo dos mercados e a crescente exigéncia dos clientes impdem-nos a permanente adaptagdo da estrutura
fundonal em que o nosso negdécio se apoia. No decorrer de 2007, merecem destaque as seguintes medidas de
caracterorganizacional e de reforco e diversificacdo da nossa oferta de produtos e servigos:

Em Abil, o Espirito Santo Investment criou em conjunto com um dos principais bancos de investimento
internacionais a FinSolutia — Consultoria e Gestado de Créditos S.A., cuja actividade se foca na gestao de
créditos vencidos (NPL’s — Non Performing Loans). O Espirito Santo Investment detém uma particdpagédo de
49 5% nesta sociedade.

Em Julho, o Espirito Santo Investment formalizou o pedido de abertura de uma sucursal em Varsbvia com o
objectivo de implementar prioritariamente a actividade de Corretagem. Numa segunda fase, a actividade da
Sucursal de Varsovia devera ser alargada as areas de Project Finance, Leveraged Finance e Renda Fixa. Com
esta iniciativa, o Banco pretende estender as suas actividades a Europa Central, visando captar o importante
crescimento esperado para esta regido.

Em Setembro, o Banco deddiu ciiar em articulagdo com o Departamento de Private Banking do BES a Direccao
de Clientes Particulares, a qual desenvolve a sua actividade através da oferta de produtos e servicos de banca
de investimento a uma dientela crescente, e na qual se incluem os denominados “Family Offices’ e as Holdings
Patrimoniais. A procura de produtos e solugdes financeiras mais estruturadas e individualizadas por parte destes
clientes € uma realidade incontornavel e em rapido desenvolvimento, que determina a necessidade de um

acompanhamento baseado na especializagao.
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Em Outubro, o Espirito Santo Investment solicitou autorizagcdo aos 6rgados competentes para operar no mercado
norte-americano, através de uma sucursal em Nova lorque. A actividade a desenvolver nos E.U.A. devera
centrar-se na distribuicdo de produtos de mercado de capitais ibéricos e brasileiros. A médio prazo, o Banco
devera desenvolver a area de Structured Fnance, com particular destaque para os finandamentos em Project
Finance nos sectores de infraestruturas e energias renovaveis.

Em Novembro, a gestdo do Morumbi Capital Funds foi transferida da Morumbi Capital, S.A. para a BESAF —
BES Activos Financeims, Lda.

Em Dezembro de 2007, o Espirito Santo Investment reforgou a sua participagdo na Concoérdia Espirito Santo
Investment para 75,0018%. Com esta acgdo, o Banco estda agora capaditado para promover uma mais rapida
expansio das actividades de M&A e Originagdo na Europa Central.

Ja no final de 2007 desenwolveram-se diligéncias com vista a alterar a denomina¢éo social da Morumbi Capital,
S.A. (Brasil) para Espirito Santo Capital Brasil, S.A.,, o que veio a concretizar-se logo no inicio de 2008. A
Espirito Santo Capital Brasil, S.A. ira desenwolver a actividade de private equity no Brasil.

-30-



ESPIRITO SANTO @ ST

REL ATORIO E CONTAS 2007

16 AFH

= L e o] A I = T L TS - N = T D e I i -

CFH DA N

-31-



ESPIRITO SANTO 3 Investment REL ATORIO E CONTAS 2007

DIRECCAO DE CLIENTES

& SATISFAL N0 DOS NOSEE CLENTESE & MELHOR ALK CRD D0 MOSS0 SLICESSID.
DESEMWOL WERA 5. LR A AEGRTA GE COPdERC AL CENTRADS MOk CLIBNTE,
CHECHC AN D 05 MOSS0E MBLHORES RECL RECFS HU M ANDS:

ETEMNICOE A SOLLCED DAS S1LA SHECESSI OANES E OEEC 1Y0E




ESPIRITO SANTO ") s

Clientes — Originagao

A area de Clientes - Originagdo tem como missdo a originagao proactiva de operagdes para todas as nossas areas
de produto e alargar e fidelizar a carteira de dientes do Banco, tendo em vista o desenvolvimento sustentado do
nosso fundo de comércio e o reforgco do posicionamento estratégico do Grupo Banco Espirito Santo como parceiro
de negddio privilegiado dos nossos Clientes.

No quadro da nossa estratégia global de desenwolvimento, o Banco tem equipas comerdais sediadas em Lisboa,
Madrid, Sdo Paulo, Londres, Varsdvia e Luanda. Estas equipas orientam a sua actividade para o desenvolvimento e
reforco da nossa actividade internacional e para a consolidagdo activa da lideranga destacada que detemos no
mercado portugués de Banca de Investimento, adoptando para o efeito as seguintes directiizes de acgo:

i. Aprofundamento do relacionamento comercial com a base de clientes existente nos varios mercados onde
actuamos, promovendo a oferta integrada da globalidade dos nosso s produtos e servigos;

i. Abordagem practiva a novos clientes, com base nas nossas capacidades técnicas e reladonais distintivas e
seleccionando adequadamente os mercados, produtos e dientes-alvo com maior potencial de geragao de
negdco;

iii. Exploragdo do potendal cross border, ndao s6 entre Portugal, Espanha e Brasil, mas também com Angola,
Reino Unido e Paises da Europa de Leste;

iv. Em coordenac&o com as unidades comerdais do Banoco Espirito Santo, desenvolvimento sistematico de uma
abordagem wholesale para maximizar o share of wallet global dos Clientes mais representativos.

A eficada do trabalho comercial realizado esta bem patente nos resultados obtidos pelo Banco em 2007 e constitui
um factor de incentivo e motivagao para concretizar os ambiciosos objectivos tragados para 2008.

Direcgdo de
Clientes

Portugal Espanha Brasil Reino Unido Poldnia Angola
Cluster 1 Cluster 2 Cluster 3 Cluster 4 Cluster 5 Cluster 6
= Infra-estruturas = Alimentacao « Energia * Media « Construcao Civil = Imabiliaria
{excl. rodovidrias) + Distribuicao « Petrélen » Telecom + Cimentos *» Turismo / Hetelaria
» Agua, Saneamento + Bebidas e Derivados + Quimico + Materiais
» Municipios » Embalagens » Pasta de Papel = Vidro Construgac
« Transportes Metalicas & Embalagens + Futebal » Redovias
* Servigos = Textil » Cartao » Banca
* Equipamento » Ceramica = Madeira * Seguros
s Extracao = Cortica
= Farmacéutico = Automive
» Biotecnologia
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DIRECGAO DE CLIENTES - PORTUGAL

Em Portugal, a nossa equipa comercial deu continuidade a poliica de reforcgo da capacidade de originacdo
comercial junto dos nossos clientes-alvo, assente em quatro vectores principais:

i. Orientacdo para a satisfagido total dos clientes, sustentada num sistema integrado de gestdo dos processos
comerciais — adequadamente certificado pela APCER de acordo com a norma NP EN ISO 9001:2000 — que
assenta (i) na especializagao sectorial dos Senior Bankers, (i) na sistematizacdo e seleccdo citeriosa das
oportunidades de negoéco a luz dos recursos e competéncias que o Banco disponibiliza e (i) no
desenvolvimento de solugdes adaptadas as necessidades especificas dos Clientes;

ii. Exploracao do potencial de negdcio cross border entre Portugal, Espanha, Brasil, Reino Unido, Poldnia e
Angola, através da estreita cooperagdo com os nossos colegas comerciais e de produto localizados nessas
geografias, no quadro de uma abordagem transversal a matrizde negécio do Banco;

iii. Promogédo activa da oferta de solugdes estruturadas de financiamento, designadamente project finance,
leverage finance e titularizagdo de activos e, concomitantemente, de solugdes estruturadas de cobertura de
risco (taxa de juro, cambial e commodities);

iv. Reforgo do posicionamento do Banco como player de referéncia nos mercados de capitais de acgdes e divida,
por via da estruturacdo e/ou intermediagdo de ofertas publicas e privadas de acgdes e titulos de divida de
empresas e do Tesouro Portugués.
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DIRECGAO DE CLIENTES - ESPANHA

O ano de 2007 foi o primeiro ano de actividade efectiva da nova equipa comercial em Espanha. Durante este ano, a
equipa de Direccao de Clientes realizou contactos comerciais com clientes-alvo, visando criar e reforcar relagées de
longo prazo propiciadoras de uma geracgao recorrente de negécios. Reflexo deste esforco comerdial, é ja evidente a
crescente diversificacdo da nossa carteira de dientes e o0 melhor conhedmento que o mercado tem do Espirito
Santo Investment e das actividades que desenvolvemos.

Em 2008 a equipa dara continuidade a politica de alargamento da carteira de dientes do Banco, tendo porbase:

i. A coordenacgio estreita da actividade comercial com todas as equipas de produtos do Banco, com vista a
fomentar a originagdo multi-produto e a aumentar o share of wallet junto dos nossos melhores clientes;

i. Uma abordagem comercial concertada com as equipas comerciais do Banco Espirito Santo em Espanha, com
vista a estruturar solugdes mais abrangentes e com maior valor acrescentado para os clientes;

iii. A exploragao do potencial de negdcio cross-border entre Portugal, Espanha, Brasil, Reino Unido, Polénia e
Angola, por via da colaboracdo sistemética com as restantes areas comerdais do Espirito Santo Investment
nessas geografias.

Estamos convictos que o esforgo comercial continuado e sistematico que objectivamos realizarem 2008 se traduzra
num melhor conhedmento do mercado e das necessidades dos nosso s clientes-alvo, e na originagdo de um numero
cada vez maior de operagbes para o nosso Banco.
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DIRECGAO DE CLIENTES - BRASIL

No Brasil, a equipa de originagdo comercial prosseguiu a estratégia de alargamento e diversificagdo da base de
clientes e segmentos de mercado com potencial de geragdo de negdcdio para o Banco. O esforgo comercial realizado
beneficou do eniquecdmento e alargamento da oferta de produtos e servigos, facto que se traduziu na
concretizagdo de transacgdes domésticas e cross-border e na promogao de cross-selling no Brasil e entre as
unidades do Grupo BES. Estes bons resultados derivam da estratégia comerdal adoptada, a qual se baseou nas
seguintes directrizes:

i) Ampliacdo do conhedmento sectorial dos Senior Bankers, com o propdsito de antedpar e desenvolver
solucbes eficazes e adaptadas as necessidades dos clientes, no quadro de uma actuagdo comercial
coordenada com as operagdes do Banco em Portugal, Espanha, Reino Unido, Angola e Polénia.

i) Integracdo e coordenacdo entre asequipas do Brasil, Portugal, Espanha, Polénia e Angola na obtencédo de
mandatos de assessoria financeira em Fusdes & Aquisigdes primordialmente nos sectores de shopping
centers, bens de consumo, retalho, utilities e logistica, e em Project Finance, destacando-se nesta vertente
os sectores de concessde s rodoviarias, enemgia e 6leo & gas.

iii) Originag&o activa e fortalecimento da actuagdo no segmento de bancos de médio porte no Brasil (que t&m
apresentado uma forte dindmica), princpalmente através de operagdes de captagdo de recursos no
mercado internacional;

iv) Crescente presenga em ofertas no mercado de capitais de acg¢des, com destaque para os sectores de
banca, educacgao, imobiliario, logistica e bens de capital;

v) Aumento da actuagcdo no segmento de middle-market, através da originacdo de mandatos (local e cross
border) em M&A, principalmente nos sectores de alimentos & bebidas, banca, servigos e saude;

vi) Reforco na ooordenacdo de obtencdo de mandatos em Project Finance, destacando-se as acgdes
comerciais e operagdes realizadas nos sectores de Energia e Petrdleo & Gas;

vii) Desenvolvimento de parcerias na participagao em operagdes de Structured Trade Finance e em operagdes
envolvendo produtos de Tesouraria, com destaque para as NCEs (Notas de Crédito a Exportagdo), e
solucdes de cobertura de risco (juros e cdmbio), espedalmente adaptadas aos sectores de agribusiness ,
mineracdo e metais.

DIRECGAO DE CLIENTES - REINO UNIDO

Durante o ano de 2007 a unidade de banca de investimento em Londres continuou a desenvolver a sua actividade
na asse ssoria a Empresas e Private Equities.

Actuando em estreita coordenagdo com a rede internacional do Espirito Santo Investment, a equipa de Londres tem
originado com sucesso operagdes de Corporate Finance e Leveraged Finance de dimensio internaconal, e apoiado
activamente dientes seleccionados na execucédo de operagdes cross-border em colaboragcdo com as equipas do
Espirito Santo Investment sedeadas em Lisboa, Madrid, Sdo Paulo, Varsdvia e Luanda.
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DIRECGAO DE CLIENTES — ANGOLA

Desde 2006 que o Espirito Santo Investment esta presente em Angola através do Gabinete Banca de Investimento -
uma parceria com o Banco Espiiito Santo Angola — com vista a explorar oportunidades de negécio neste mercado
em franco crescimento e que tem atraido o interesse dosinvestidores internacionais.

Em 2007 Angola continuou a registar um forte crescimento econémico, com o PIB a crescer cerca de 19,8%,
suportado pelos sectores petrolifero, diamantifero e de construgéo (obras publicas e privadas).

Neste contexto, e dentro das limitagdes decorrentes do dmbito de actividade autorizado a um Escritério de
Representagdo, a nossa actividade orientou-se no sentido de:

i)  Explorar o potencial de negécios, focando em especial nosinvestidores de Portugal e do Brasil;

i) Explorar novas solugdes de finandamento aprofundando contactos com entidades multilaterais e ECA’s
(export credit agencies);

i) Reforcar o posicionamento do Grupo BES como grupo financeiro inovador e de referéncia no mercado de
divida publica;

iv) Prepararo Banco para os novos desafios do mercado de capitais em Angola, e, em especial, os decorrentes
da criagédo da Bolsa de Valores e Derivativos de Angola.

Como resultado directo desta abordagem comercial, o Espiiito Santo Investment desenvolveu uma actividade muito
proficua no mercado primario de divida e de financdamentos estruturados.

Estamos confiantes dos méritos e beneficos do alargamento da nossa actividade comercal directa a Angola e,
como tal, dos resultados ambiciosos que ai pretendemos alcangarja em 2008.

DIRECGAO DE CLIENTES — POLONIA

Com a assumpc¢ado do ocontmlo da Conodrdia Espirito Santo Investment no final de 2007, esta em curso a
implementacdo na empresa de uma légica matiicial Produtos-Clientes. Nesta estrutura os sdcios polacos devem
assegurar a primeira linha na gestdo da relagdo comercial com os Clientes.

Com este modelo de organizagao, o ano 2008 implicara uma crescente sistematizagao e proactividade da actividade
comercial, visando o aprofundamento do conhecimento sobre as empresaslocais e aidentificacdo de oportunidades
de negdcio, com um enfoque especifico em alguns econdmicos de eleicdo (construgdo, distribuicido, alimentar,
energias renovaveis e junto dos Private Equities).
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Mercado de Capitais — RendaVariavel

O mercado accionista em 2007

O ano de 2007 ficou marcado em termos bolsistas por dois momentos claramente distintos: um primeiro momento
até Julho em que se registou uma tendéncia altista das bolsas a nivel global e, um segundo momento, de correcgéo,
provocado pela crise do mercado hipotecaro subprime norte-americano que gerou uma crise de liquidez no sistema
financeiro. A correcgdo foi mais visivel em todo o segmento de small e medium caps, grandes beneficiarios do
esmagamento dos prémios de risco que o ambiente de extraordinaiia liquidez gerou nos 4 anos anteriores.

A nivel nacional, o PSI20 registou ganhos pelo quinto ano consecutivo, com uma das maiores subidas entre os
principais indices europeus (+16,3%), apenas ultrapassado pela do DAX (+22,3%), num ano marcado pelo aumento
da wolatilidade dos mercados.

Para este comportamento da bolsa naconal, o grande contribuinte foi a Galp Energia ao subir no ano +165%.
Tratou-se de um ano record na bolsa portuguesa quer em temos de niumero de negocios, quer em termos de
numero de titulos e de volume transaccionados.

O IBEX35 registou um comportamento mais modesto que o PSI20, encerrando 0 ano com uma valorizagéo de 7,3%, uma
performance ainda assim favoravel se atendemos a que o Dow Jones Stoxx 600 registou a primeira queda anual desde
2002.

Por ultimo, de assinalar a performance do Brasil, com o indice Bovespa a registar mais um ano de elevada
valorizagao (+43,6%), fruto do bom momento da economia e do comportamento das empresas mais expostas ao
preco das matérias-primas, nomeadamente do prego do petréleo e minérios.

Performance dos principais indices Bolsistas em 2007

Bovespa

DAX

Psi20 |

Nasdaq
BEX

Dow Jones
FTSE
Euronext 100
CAC

DJ Stoxx 600
MIB 30
Nikkei

-20.0% -10.0% 0.0% 10.0% 20.0% 30.0% 40.0% 50.0%

Fonte: Bloomberg (valorizagdo em moeda local)
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Mercado Primario — Renda Variav el

Acompanhando a conjuntura intemacional, o ano de 2007 caracterizou-se também em Portugal por dois momentos
distintos, tendo-se concentrado na primeira metade do ano os dois IPOs realizados no mercado MARTIFER e REN).

Em Maio de 2007, realizou-se a admissdo a negodacgdo a Euronext Lisbon da Benfica SAD, tendo o Espirito Santo
Investment sido o intermediario financeiro responsavel pela organizagdo do processo de admissdo.

Em Junho, o Espirito Santo Investment actuou como Coordenador Global & Bookrunner do IPO da MARTIFER,
SGPS, S.A, opiimeir IPO realizado em 2007 no mercado portugués e o primeiro de uma empresa privada desde o
ano de 2004. O IPO da MARTIFER compreendeu uma Oferta Publica de Subscricdo destinada a investidores de
retalho e uma Venda Directa destinada a investidores institucionais domésticos e internadonais. O encaixe bruto do
aumento de capital para a MARTIFER ascendeu a 199 milhdes de euros, tendo a procura superado 194 vezes a
Oferta disponivel na OPS e mais de 70 vezes na Venda Directa.

Ainda em Junho, teve também lugar o IPO da REN — Redes Energéticas Nacionais, SGPS, SA., que se traduziu na
reprivatizagao de 24% do capital da REN, operagdo na qual o Espirito Santo Investment actuou com Co-Lider da
OPV e Co-Manager da Oferta Institudonal e que ascendeu a 323 milhdes de euros.

BENFICA

SAD® MARTIFER

PO

Listing na Euronext Lisbon PO

15.000.001 Acgbes € 199.000.000
L Coordenador Glabal
Organizagao & Bookrunner
2007 2007

I ESPIRITO SANTO () Investment I I ESPIRITO SANTO () Investment I ESPIRITO SANTO (3 Investenent

Em Julho de 2007, o Espirito Santo Investment foi Joint Bookrunner da Emissdo de Obrigagdes Trocaveis emitidas
pela Portugal Telecom International Finance B.V., as quais sdo convertiveis em acgdes ordinarias da Portugal
Telecom, SGPS, S.A.. O montante da Emissdo, destinado ao financiamento da actividade geral da Portugal
Telecom, ascendeu a 750 milhdes de euros,.

€ 323,337.000
Co-Lider no IPO
Co-Manager na Oferta Inst,
2007

Em Novembro, ocorreu o spin-off da PT Multimédia, operagdo na qual o Espirito Santo Investment actuou como
Banoo Agente, e que se traduziu no aumento significativo do free-float da empresa.

No que respeita a movimentos de concentragdo, terminaram em 2007 as OPAs lancadas pela Mota-Engil Ambiente
e Senigcos sobre asacgdes da TERNOR e da TERTIR, operagdes lideradas pelo Espirito Santo Investment.

O ano de 2007 ficou ainda marcado pelo fim das Ofertas Publicas de Aquisi¢do langadas sobre a Portugal Telecom,
na qual o Espirito Santo Investment actuou como Asse ssor Financeiro da Portugal Telecom, e da OPA sobre o BPI,
as quais ja haviam ftido inicio no ano anterior. Ambas as ofertas foram recusadas pelos accionistas das empresas
visadas.

e
BE Multimedia

o0

Puariugal Tebseers intamational Firance 8.

Obrigagbes Trocaveis OPAs
S Yoo

€ 750.000.000 € 19.843.889

Spin-off da PT Multimedia

€ 1.657.927.223

Bookrunner Conjunto Lider
2007 2007

ESPIRITO SANTO () Investroent I ESPIRITO SANTO () Investment I I ESPIRITO SANTO (2 Investment I

Banco Agente
2007
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No que se refere ao mercado Espanhol, este esteve bastante activo no que respeita a Ofertas Publicas Iniciais de
empresas privadas, com dez IPOs realizados, destacando-se os da Iberdrola Renovables e Criteria pela sua grande
dimensdo. O Espirito Santo Investment integrou o sindicato de colocagdo dos IPOs da Criteria, Realia, Solaria,
Fluidra e Iberdrola Renovables.

REALIA

IBERDROLA

RENOVABLES

PO o

€ 4.070.463.000 € 3.451.875.000 €783.211.962

Co-Manager
2007

Co-Manager

Co-Manager 2007

2007

I I I ESPIRITO SANTO 2=} Investment I
ESPIRITO SANTD -) [T— ESPIRITO SANTO )mmummu )

V

Solaria

®e+ FLUIDRA as

LA SEDA DE BARGELONA

PO PO Aumento de Capital

€222173.337 € 286.540.000 €439.523.706

Co-Lider Sub-Underwriter
2007 2007

Co-Manager
2007
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No Brasil, a combinagcdo de fundamentos macroecondémicos consistentes, estabilidade politica e outiook de mercado
de capitais positivo, traduziu-se num aumento significativo de ofertas de acgdes, para um total de 76 ofertas, das quais
65 foram IPOs, e num volume de recursos captados superior a 70,8 mil milhdes de reais (aproximadamente 27 mil
milhdes de eurs). Pela primeira vez, as operagdes de renda varidvel superaram a movimentagcao das operagdes de
renda fixa que somaram 67,08 mil milhdes de reais, considerando debéntures, notas promissorias e securitizagdes
(FIDC e CRI).

Ao longo de 2007, o Espirito Santo Investment actuou como Co-Manager em 12 IPOs e 3 Ofertas Secundarias,
totalizando um volume de 13,4 mil milhdes de reais, 19% do volume fotal de operagbes de 2007. O Espirito Santo
Investment participou nas seguintes operagdes. Banco do Brasil (Instituigho Financeira) e Usiminas (Siderurgia),
destacadas entre as maiores ofertas do ano, Banco Daycoval (Instituicdo Financeira), Agrenco (Trading /
Agribusiness ), Banco ABC Brasil (Instituicdo Financeira), Tegma (Logistica), Camargo Corréa Desenvolvimento
Imobiliario (Imobiliario), Anhanguera Educacional (Educag&o), Romi (Fundi¢gdo), Providéncia (Ndo Tecidos), SEB
(Educacio), e Bematech (Automagdo Comercial).

BancoDaycoval
.

Follow-on PO

R§ 1.092.000.000

R 20E. 000 00
LIRdaragee

R§ 3.061.000.000 R§ 2.069.007 490
Co-Manager

2007

Co-Manager
2007

Co-Manager
2007
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R$ 522.000.000 R$ 512.325.050

Co-Manager Co-Manager
2007 2007

R$ 604.000.000 R§ 482 507.670

Co-Manager
2007
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Co-Manager
2007
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PO PO

R$ 469.750.000 R$ 412.500.000 R$ 407.000.000

RS 1.076.400.000 R$ 756.000.000

Co-Manager Co-Manager
2007 2007
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2007
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2007
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2007
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Mercado Secundario — Renda Variavel

Actividade Ibérica

Em Portugal, o Espirito Santo Investment aumentou em 51% o volume intermediado de acgbes face ao ano de
2006, tendo ficado em segundo lugar em termos de quota de mercado com uma percentagem de 11,3%,
praticamente idéntica a do primeiro lugar (11,6%). Apraz-nos poder salientar que temos consistentemente mantido
uma posicao de grande destaque no Euronext Lisbon, uma bolsa que conta com mais de 60 operadores, muitos dos
quais estrangeiros de grande projeccao intemacional.

Em Espanha, o desempenho foi igualmente notavel, com o Banco a atingir uma quota de mercado de 6,0% em 2007
(valor que compara com 4,6% em 2006), ocupando a sexta posicdo do ranking na negodagdo de acgdes. De
salientar que no fop 10 de operadores da Bolsa de Madiid, induem-se os maiores bancos espanhdéis e alguns dos
grandes bancos globais.

Estes re sultados sdo fruto de uma estratégia que assenta em manter equipas baseadas em Portugal e Espanha, de
modo a possibilitar um acompanhamento mais rigoroso e com maior e melhor infomagéo dos dois mercados e,
consequentemente, oferecer um produto de qualidade.

Igualmente importante para estes resultados foi a diversificagdo da base de dientes e a aposta num servico de qualidade
para cada tipo de cliente. Assim, em 2007 continudmos ainvestirnamelhotia de servigo na area de vendas e research de
forma a continuamos a aumentar a nossa base de dientes finais. Foi também realizado um esforgo significativo na
actividade comerdal junto de clientes particulares que acabou por se traduzirnum forte incremento das receitas obtidas
junto desta dientela. Por Ultimo, destaque ainda para a continuagéo do esforgo de investimento em Tl para continuara
desenvolver a actividade de DMA (Direct Market Access)que tem vindo a gerar resultados muito positivos.
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Ranking Euronext Lisbon —2007 Ranking Bolsa de Madrid — 2007
Ranking Broker Quota Ranking Broker Quota
1 Banco Milenum BCP 11.6% 1 Santander hvestment Bolsa, Sdad. Valores 10.6%
2 Banco Es pirito Santo de Investimento  11.3% 2 BancoBibao Vizcaya Argentaria 7.8%
3 Banco Portugués de hvestimento 7.7% 3 Ahorro y Corporacion FinancieraS.A.SVB  7.5%
4 BancaFin Eco 6.3% 4 Societe Generale Sucursal en Espafa 6.7%
5 Caixa-Banco de hvestimento 4.9% 5 Morgan Stanley Wealth Management, S.V. 6.1%
6 Morgan Stanley 4.9% 6 Banco Es pirito Santo de Investim ento 6.0%
7 Fortis B. NV/ SA Belgique 4.4% 7 Merril Lynch Capital Markets Espafia 49%
8 UBS Limited 4.3% 8 UBS Securities Espafia, Sdad. de Valores 4.3%
9 Banco Santander de Negocios Portugal 4.2% 9 Caja Madrid Bolsa, S.V. 4.0%
10 BIG 3.5% 10 Gaesco Bolsa, Sdad. de Valores 3.8%
Fonte: Euronext Lisbon Fonte: Sociedad de Bolsas

Brasil
Em 2007, a BES Secuiities do Brasil reforgou as areas de trading e research com a contratagdo de novos colaboradores
com vasta expeliénda no mercado de derivadospara aarea da BM&F.

A BES Securities do Brasil também desenvolveu novos sistemas para optimizar a execugao de ordens especificas
levando a corretora a ser reconhecdda como uma das casas com esta expertise no mercado local. Além disso,
reforgcou a actividade de empréstimo de acgdes que levou a instituicdo a uma posicdo de destaque no ranking desta
categoria de operagdes. As acgdes especificas da area de vendas realizadas em coordenagdo com a area de
research pemitiram a corretora aumentarde forma expressiva o volume médio de negodacgao na Bovespa.

Para o ano de 2008, a BES Secuirities orientara os esforcos no sentido da conquista de grandes clientes
institucionais no Brasil e da exploragdo das sinergias com a equipa de vendas recém-contratada na Europa, com

vista a ai conquistar mais clientes.

Em 2007 a area de Research da BES Secuiities ampliou o universo de cobertura de empresas brasileiras, com o
reforgo da equipa de analistas. O reconhecmento do trabalho de Research por parte dos clientes garantiu sua
classificacdo em 7° lugar na pesquisa realizada anualmente pela Revista Institutional Investor entre as melhores

equipas de Research do Brasil em 2007.

Polénia
Em 2007, o Espiiito Santo Investiment tomou a decisdo de cliar uma sucursal na Polénia, cuja actividade inical sera a de
corretagem de acgbes. Esta sucursal devera estar operacional no segundo semestre de 2008.

O Banco pretende ser um brokerlocal e oferecer um research local de excelénda. Este produto sera proposto aos
nossos principais clientes internadionais, institudonais finais e brokers, apostando na mesma qualidade que
conseguimos oferecer nos mercados ibéricos e brasileiro. Progressivamente, o servico sera alargado a dientes
institucionais locais.
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Gestao de Activos
Portugal

O ano de 2007 woltou a registar niveis de crescimento elevados na actividade de Gestdo de Activos em Portugal,
merecendo destaque o crescimento dos Activos sob Gestao (+165%).

Na base desta expansao estiveram uma série de factores, de entre os quais merecem destaque os seguintes:

Consolidacdo de um track record de exceléncia num ano de grande volatilidade. Apesar da crise financeira que
marcou a segunda metade do ano, a equipa conseguiu manter niveis de retorno que em absoluto, e muito
especialmente quando enquadrado pelo fisco incorrido, permitiram que o ano fosse um dos melhores de entre
0s 5 anos completos de actividade.

A continuacao, pelo terceiro ano consecutivo, da excelente colaboragdo com o Private Banking do BES, com os
clientes deste segmento a representarum peso muito significativo dos activos totais sob gestéo.

A penetragdo em novos canais e segmentos, nomeadamente através do arranque de uma colaboragdo com o
Banco BEST. Em Maio de 2007 o Espirito Santo Investment assumiu a gestdo de um produto unit linked
distribuido pelo BEST. Apesar de recente, esta colaboragdo apresenta ja niveis de crescimento muito
interessantes e sera seguramente o veiculo preferendal para a distribuicdo dos nossos servigos junto de um
segmento de retalho / afluente até aqui ndo coberto. Por outro lado, foi também em 2007 que, de uma foma
mais visivel e relevante, entramos no segmento de dientes institucionais os quais contribuimm por seu lado de
forma relevante para os niveis de crescimento atingidos.

Por fim, merece ainda realce a contribuigdo dos reforgos de clientes ja existentes para o crescimento da actividade,
estatistica que valorizamos como mecanismo preferencial para o controlo de qualidade da actividade que
desenvolvemos.

Brasil

No Brasil a actividade de gestdo de activos desenvolve-se através da BESAF - BES Ativos Financeiros Ltda.
(‘BESAF”).

Constituida em Maio de 2004, a BESAF possuia no final de 2007 R$ 873,2 milhdes de reais sob gestao, distribuidos
em fundos aberios, exclusivos e Clubes de Investimento. No ano de 2007, a BESAF passou por uma importante
reestruturagéo, assumindo a actividade da gestora Morumbi Capital, S.A..

A BESAF redireccionou seu foco comerdal, outrora baseado na captagao de recursos dos Fundos de Pensio, para
a distribuicdo dos fundos abertos que agregam valor em gestao financeira, através das plataformas comerdiais de
terceiros, como bancos, corretoras, family-offices etc. Nesta vertente, merece destaque o fundo ES Brasil Fundo
Flexivel, gerido pela parceria entre BESAF e ESAF, que proporcionou em 2007 um retorno nominal de 23,30% em
euros e o BES Mistral Long & Short Fundo de Investimento Multimercado, criado no més de Junho de 2007, que tem
uma politica de investimento assente em retorno relativo, e que atingiu em apenas 6 meses de actividade uma
rentabilidade nominal de 10,92%.

Esta nova orientacdo da BESAF tem por base a crescente procura de investidores por activos de renda variavel,
numa clara tendénda de mudanga cultural no paisem funcao da consistente e perene redugdo das taxas de juros
no Brasil. Para participar deste movimento, visivel no crescimento da industria de fundos brasileira (captagdo liquida
superior a 60 mil milhdes de Reais em 2007) e dos fundos multimercado e acgdes em particular (Que representaram
85% da captacdo verificada em 2007), a BESAF tem aciuado no mercado com profissionais altamente
especializados e qualificados, e pretende crescer com a gestdo de recursos de terceiros atavés de produtos mais
sofisticados e que podem auferir melhores receitas e resultados tanto para os investidores quanto para a gestao.

Uma vez que o mercado acconista brasileiro corresponde a apenas 11% do total de investimentos na industria de
fundos do Brasil, visumbramos - salvo desdobramentos pouco favoraveis de uma eventual recessdo norte-
americana - um potendal de crescimento bastante relevante em 2008 neste sesgmento de actividade.
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Mercado de Capitais — Renda Fixa

Area de Primario e Distribuigdo

O ano de 2007 ficou marcado pela crescente aversido ao risco, no seguimento da crise de liquidez que se inidou em
Agosto. A desaceleragcdo do mercado imobiliatio americano e os problemas com o crédito hipotecario titulado de alto
risco, que lhe seguiram, despoletaram uma onda de perturbagdes nos mercados de produtos estruturados e
monetarios, que acabou por contaminar os mercados de crédito e acgdes.

Com o objectivo de mitigar o impacto da crise de liquidez na economia real, a Reserva Federal Americana actuou
rapida e agressivamente, cortando as taxas de referéncia num acumulado de 100bps entre Agosto e Dezembro de
2007, para 4,25%. A resposta do Banco Central Europeu ficou marcada pela interrupgdo do cddo de subida de taxas
e por sucessivas injecgdes de liquidez

Durante a primeira metade do ano o mercado de Eurobonds manteve uma actividade regular, suportada por um
ambiente de spreads de crédito estreitos, taxas de juro reais baixas e niveis de liquidez global aceitaveis (para os
quais se assinala o contributo do favordvel desempenho das economias ememyentes). No entanto, o alalgamento
expressivo de spreads de crédito a partir de Julho, a par da subida das taxas de curto prazo e da maior aversdo ao
risco, tornaram o recurso aos mercados de capitais menos atractivo tanto para empresas como para investidores,
diminuindo consequentemente o volume de actividade registado.

Em Portugal, as empresas continuaram a preferir recorrer ao financiamento de curto e médio prazo através da
utilizacdo dos programas de papel comercial, uma vez que estes permitem captar financiamento tanto junto dos
seus bancos de relagdo, como eventualmente aceder ao mercado de investidoresinstitucionais, uma vez que este
produto é colectavel (desintermediavel).

Atendendo a ciise de liquidez que se verifioou no mercado de capitais a nivel mundial, também o numero de
emissdes Eurobond de entidades portuguesas registou um decréscimo face aos anos anteriores, sobretudo no
segundo semestre. As emissdes Eurobond benchmark de 2007 foram as seguintes: Obrigagdes do Metropolitano de
Lisboa (400 milhdes de euros a 20 anos, com aval do Estado), Obrigagdbes Convertiveis emitidas pela Portugal
Telecom (750 milhdes de euros a 7 anos), e Obrigagdes Trocaveis por acgbes da EDP, emitidas pela Parpublica
(1.015 milhdes de euros a 7 anos).
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No que respeita a actividade do Espirito Santo Investment no Mercado de Capitais Renda Fixa, destacamos a
lideranca da operagéo de Obrigagdes Convertiveis para a Portugal Telecom acdma descrita, das emissde s Eurobond
do Banco Espirito Santo, bem como da emissao de 5.900 milhées de euros, a 10 anos, de Obrigagdes do Tesouro
da Republica Portuguesa. Destacamos ainda a lideranga dos empréstimos obrigacionistas domésticos para o Banco
Mais e para a Jerénimo Martins Retalho e a oferta publica de subscricdo das obrigagées Benfica SAD. Em temos
de Papel Comercial, o Banco duplicou o nimero de mandatos ganhos, face ao ano anterior, tendo liderado 48 novos
Programas, num montante total de divida emitida de cerca de 750 milhées de euros. Destacamos os Programas de
Papel Comercial da Sonae Distribuicdo (250 milhdes de euros) e da Celbi (180 milhdes de euros), pela sua
dimensdo.
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No mercado espanhol, prosseguindo a consolidagdo da sua presenga no mercado de capitais e de crédito sindicado,
o Espirito Santo Investment participou, na qualidade de Mandated-Lead Arrange,r no crédito sindicado de 5.175
milhdes de euros para o Grupo Sacyr e como Lead Arranger na operagéo de 560 milhdes de euros para o0 mesmo
Grupo. O Banco liderou ainda uma operacao de crédito dub deal no montante de 40 milhdes de euros para o Grupo
Mac Puar, que sindicou com sucesso junto de entidades financeiras espanholas.
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Lider @ Agente Conjunto
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O mercado de renda fixa brasileiro teve um bom desempenho em 2007, impulsionado pela melhoria dos
fundamentos econdmicos, pela estabilidade politica e pelo Outlook positivo dos mercados financeiro e de capitais.
Em 2007 o Espiiito Santo Investmentiniciou a sua actuacdo em operacdes de crédito tendo estruturado a primeira
Cédula de Crédito Bancaiio — CCB com a Atmosfera Gestdo e Higienagdo de Téxteis, no valor de 9 milhdes de
reais.
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No mercado de capitais intemacional o Banco actuou como Joint-Lead Manager na emissdo de um eurobond para o
Banco PanAmeiicano (75 milhdes de ddlares - 3 anos) e como Co-Manager na emissao de um eurobond para o
Banco Mercantil do Brasil (175 milhdes de ddlares - 3 anos).

No mercado de Structured Trade Finance, o Banco foi Mandated Lead Arranger na Pre Export Finance Fadcility da
Multigrain Trading (trading) e na Stand-by Fadility da Usiminas (siderurgia). Adicionalmente o Banco particdpou nas
seguintes operacgdes. Companhia Vale do Rio Doce (mineragdo - 6.650 milhdes de ddlares), Dufry South Amelica
(varejo - 51 milhdes de ddlares), Bahia Pulp (papel e celulose - 350 milhdes de ddlares), Klabin (papel e celulose —
50 milhdes de dolares) Usina Itaiquara de Agucar e Alcool (agribusiness - 15 milhdes de ddlares) e Equipav Agucar
e Alcool (agribusiness -110 milhdes de dblares).
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Euronotes Pre Export Finance Facility Stand-by Facility

US$ 75.000.000 US$ 170.000.000

Joint Lead Manager Co-Mandated Lead Arranger
2007 2007

US$ 175.000.000

Mandated Lead Arranger
2007
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Estruturagcao e Gestdo de Risco, Trading & Sales — Ibéria

Durante o ano de 2007 a Direcgao de Renda Fixa manteve o focus no acompanhamento de dientes e na criagdo de
produtos de valor acrescentado para os mesmos. Assim e dando seguimento a estratégia anteriormente delineada,
toda a actividade do ano foi direccionada para o aumento da base de dientes dando énfase a uma maior
diversificagao geografica. Consequentemente, foram feitos investimentos no sentido de melhorar a capacidade de
originagdo de produto e a resposta as necessidades e caracteristicas dos clientes.

Apesar da crise de liquidez, da incerteza dos mercados financeiros e da consequente contrac¢gdo dos volumes
negodados que observamos na segunda metade do ano, os numeros de crescimento da actividade da area de
Gestdo de Risco foram muito positivos e demonstrativos do grau de proximidade e de penetragdo junto da base de
clientes empresas e institucionais do Banco.

Gestao de Risco para empresas
O ano de 2007 apresentou os seguintes factos relevantes na actividade da area Gestao de Risco para empresas:

Inico da actividade junto das Pequenas e Medias Empresas (PME’s) e junto das Grandes Empresas espanholas
0 que originou um aumento de 70% na contribuicdo da area para o Produto Bancario do Banco;

Aumento de 15% no numero de dientes activos e de 22% no nimer de operagdes concretizadas.

Estruturagao para Institucionais

O ano de 2007 foi de enome crescimento da actividade de estruturagdo para dientes institucionais. O Banco conseguiu um
importante aumento de operagdes noutros mercados (EUA e Brasl) e consolidou a sua aclividade no mercado Portugués e
Espanhol abrangendo um maiorleque de dientes. Destacariamosos seguintesnimeros desta areade actividade:

crescimento de 92% no numero de operagdes com espedal impacto na captacdo de funding do Banco;

crescimento de 83% na contribuicdo da actividade para o Produto Bancario do Banco.

- 49-



ESPIRITO SANTO ') Investment

Trading & Sales

Dada a wolatilidade que se verificou durante o ano de 2007, a estratégia da area de Trading & Sales teve como
princpais objectivos os de reduzr risco e concentrar a actividade no flow para dientes e na cotagdo de emissdes em
mercado primario. A area de distribuicdo, utilizando a base de dientes crescente e cada vez mais diversificada,
participou activamente e com grande sucesso na colocagéo das emissdes que o Banco liderou. Na segunda metade
do ano, a area de distribuicdo focou a sua actividade no aumento da captacgao de funding, tarefa que desempenhou
COm sucesso.

No Brasil, o mercado de trading apresentou duas fases distintas: um primeiro semestre centrado nas apostas de
convergénda do Brasil com melhoria generalizada nos activos e posigbes mais estruturadas;, e um segundo
semestre com uma envolvente mais volatil, fruto da crise de sub-prime, onde se constatou a tomada de posi¢bes
mais especulativas.

O flow de clientes de Gestdo de Risco em derivados também teve seu divisor de aguas na crise do sub-prime.
Porém n&o foi observada uma procura de hedging contra apreciagdo do USD frente ao BRL, mas verificou-se antes
um aproveitamento daro por parte dos exportadores vendendo futuros de cdmbio quando o USD ultrapassava a
barreim do BRL 1,80. No primeiro semestre, as operagdes basearam-se essencialmente na venda de wolatilidade,
tirando partido da convergéncia esperada dos indicadores macro-econdmicos brasileiros.

Na area de distribuicdo de Renda Fixa Brasil o foco foi a procura de spread. Ao contraiio do resto do mundo, os
spreads de crédito no Brasil estreitaram ao longo do ano, situagéo que levou a um maior escrutinio na selecgéo de
activos para distribuicdo. Neste contexto, merece particular destaque o inicio das actividades de crédito do Espirito
Santo Investment no Brasil, que ira certamente proporcionar um incemento das actividades desta area.

Area de Tesouraria

Em 2007 aumentamos o montante do programa de Euro Medium Term Notes (EMTN) da subsidiaria Irandesa
Espirito Santo Investment Plc de 1500 para 2.500 milhdes de euros, continuando assim este a ser o princpal
veiculo de emissdo de divida do Banco.

A extrema flexibilidade do EMTN levounos a responder com a rapidez necessaria as exigéndas dos investidores
oferecendo um leque alargado de solugdes que enquadradas em cada perfil de risco permitiram tirar o melhor
partido das condi¢bes e leituras do mercado.

Esta estratégia, conduziu a um cresdmento do montante de notas emitidas em 2007, que ascendeu a cerca de 1.010
milhdes de eums, dos quais 1.000 milhdes sob a formade EMTN e 10 milhées sob a forma de obligagdes de caixa.

O total de divida em drculacdo a datade 31 de Dezembro de 2007 ascendia a cerca de 1.784 milhdes de euros dos
quais 90 milhdes de euros correspondiam a divida subordinada.

Geograficamente, saliente-se o facto de uma parte significativa da divida ter sido colocada junto de investidores néo
residentes, proporcdonando assim uma maior diversificagao das fontes de financamento do Banco sendo de realgar
o importante papel que a nossa presenga em Espanha teve neste processo.

Os objedtivos de utilizagdo do programa EMTN para 2008 apontam para um crescimento moderado do montante
emitido, mantendo-se a mesma légica de servigo ao diente investidor e foco na melhoria do perfil de funding
alargando a maturidade média e diversificando as fontes de finandamento.

A carteira de Tesouraria atingiu um montante de cerca de 530 milhdes de euros, composta de produtos cash e
sintéticos no montante de 424 milhdes de eurs e de 106 milhées de euros respectivamente. Globalmente o
mercado foi afectado pela crise do sub-prime ameilicano penalizando os spreads de crédito em particular a partir do
final do primeiro semestre. Continuamos a privilegiar activos de boa qualidade e descorrelacionados com as
actividades core do Banco, atendendo a critérios de diversificacdo e baixa volatilidade por forma a proporcionar uma
fonte estavel de receita.
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p

Para 2008 o Banco mantera a politica de investimento, prevendo-se um crescimento da carteira em linha com o
aumento esperado do balanco.
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Servigos Financeiros

Durante o ano de 2007, a actividade de Fusbes e Aquisi¢des (F&A) manteve globalmente a evolugéo positiva que se
verifica desde 2004. Apesar da crise de liquidez que a partirdo 2° semestre criou alguma incerteza nos mercados a
nivel mundial, o dinamismo até ai verificado nos fundos de Private Equity e nos Hedge Fundsinternaconais ainda
su stentou um ano de crescimento global na actividade de F&A.

De acordo com os dados publicados pela Thomson Finandcial, durante 2007 a actividade de F&A registou um
crescimento global de 24% no numero e de 10% no valordas operagdes anunciadas e concrefizadas.

Tal como em anos anteliores, este crescimento € explicado maioritaiiamente pelo processo de consolidagdo que
vem caracterizando o sector financeiro ja ha alguns anos, bem como pelas transacgdes ocorridas no sector das
utilites e de consumo.

Resultante da integragdo econdmica e politica que se tem verificado no Continente Europeu, as operagdes Cross
Border cresceram 26% em numero e 39% em valor durante 2007, representando ja mais de 63% do valor total de
operagbes de F&A realizadas. A nivel global, este tipo de operagdes cresceu 26% em numero e 45% em valor, de
acordo com os dados da Bloomberg.

As operagdes de Management Buyout apresentaram comportamentos igualmente positivos durante 2007. Na Eumopa,
registaram um crescimento de 92% em valore um crescimento de 16% em nimero de operagdes enquanto a nivel global
registaram um crescimento de 12% em valore 19% em numero de operagoes.

Osfundos de Private Equity mantiveram o dinamismo de anos anteriores, tendo registado crescimentos de 22% em
numero de operagdes a nivel global (20% em valor de operagdes) e de 22% na Eumpa (apesar do decréscimo de
4% registado no valor das respectivas operagdes).

Operagoes a Nivel Mundial — Anunciadas e Concretizadas

Milmilhées US$ Nr. Operagdes
1400 1 T 12000
1.200 t T 10.000
Nr. o
1000 4 r.deoperagdes
T 8.000
800 -+
T 6.000
600 T val
aor 1 4.000
400 ¢
200 1 4 2.000
0 0

1T04 2T04 3T04 4T04 1T05 2T05 3T05 4T05 1T06 2T06 3T06 4T06 1TO7 2T07 3T07 4T07
Fonte: Thomson Financial

Peninsula Ibérica

A semelhanca da tendénda verificada a nivel global, a actividade de F&A na Peninsula Ibérica apresentou, de
acordo com a Bloomberg, um comportamento positivo, tendo registado um crescimento de 39% em valor e de 9%
em numero de operagdes.

Também segundo a Bloomberg, o mercado Portugués, cresceu 16% em numero e 17% em valor de operagdes
concretizadas. Em 2007, o mercado Portugués representou cerca de 26% do numero total de operacbes de F&A
realizadas na Peninsula Ibérica (representando 9% do valor das operagcdes na mesma regido).
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O crescimento do numero de operagdes em Portugal é explicado pelo processo de reestruturagdo e de consolidacido
que finalmente se inidou no Pais varios anos depois do mesmo se ter inidado em Espanha, e que decorre da
crescente liberalizagdo da economia e da necessidade de obter ganhos de dimensao e escala.

Em Espanha, assistiu-se a um crescimento de 87% em valor e de 10% em numero de operagdes anunciadas e
concretizadas. O crescimento do valor de operagbes em Espanha foi significativamente influenciado pela operacgao
de aquisicdo do ABN Amro pelo consorcio formado pelo Banco Santander, Royal Bank of Scofland e Fortis,
considerada a maior fusdo de entidades bancéarias da histéria.

Em 2007, de acordo com a Bloomberg, os sectores mais activos na Peninsula Ibérica, em niumero de operagdes e
em valor, foram os seguintes:

Sectores de Actividade Nimero de Sectores de Actividade Valor das
Transaccoes Transaccées

Financeiro Utilities

Consumo néo ciclico Financeiro

Industrial Consumo ciclico

Consumo ciclico Comunicagoes

Fonte: Bloomberg

No Brasil, o mercado de Fusdes & Aquisi¢des registou um crescimento de 40% em nimero de operacdes (32% em
valor de operagoes) consolidando o forte crescimento ja verificado no ano passado face a instabilidade politica e
inevitavel contracgdo do investimento estrangeiro verificadas em 2005.

A actividade do Espirito Santo Investment

O ano de 2007 marcou a consolidagdo da presenga do Espirito Santo Investment em Espanha e o refor¢o da
lideranca destacada em operagdes de F&A em Portugal, representando assim um passo dedisivo na estratégia de
estabelecer o Espirito Santo Investment como banco de referéncia para operagdbes de Cross Border no eixo
estratégico Portugal-Espanha-Brasil.

E também de referir que o Espirito Santo Investment continuou a aprofundar a sua intemadonalizacgo, reforgando a
sua presencga na Poldnia, no seguimento da assumpgéo do controlo na Concordia Espirito Santo Investment, Ltd na
qual o Espirito Santo Investment detinha no final de 2007 uma participacdo de 75%. Esta presenca directa pretende
dinamizar e apoiar o crescente investimento e expansio das empresas Ibéricas para o Leste Europeu.

O volume de operacdes de F&A em que o Espirito Santo Investment esteve envolvido, durante 2007, ultrapassou os
16.300 milhdes euros correspondendo a um total de 40 operagdes.

Deste modo, o Espirito Santo Investment reforgou a sua posi¢cao de lideranga destacada do mercado de F&A (por
numero de operagbes e por valor de transacgbes) em Portugal e consolidou a sua posi¢do na Peninsula Ibérica,
ultmpassando mesmo os bancos globais por nimero de operagdes.
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Bloomberg

Ordenado por numero de ransacgdes completas
1.1.2007 - 31.12.2007

BLOOMBERG®
League Tables 2007
1° Lugar

M&A Financial Advisory
Portugal

ESPIRITO SANTO () Investment

Global Financial Multimedia
Information and
Communication

Bloomberg

Portuguese Target
Portuguese Acquirer

1 Espirito Santo Investment 24
2 Deloitte

3KPMG Corp. Finance

4 ABN AMRO

4BPI

4 Caixa Banco Investimento
5 Citigroup

5Yes Bank

5ICICI Bank AG

6 Goldman Sachs

= N N N O o0 o0 OO @

BLOOMBERG® Iberian Target

League Tables 2007 Iberian Acquirer
2° Lugar 1KPMG Corp. Finance 44
M&A Financial Advisory 2 Espirito Santo Investment 27
Iberia 3ABN AMRO 19
= 4PWC 13

ESPIRITO SANTO (-2 Investment )

5Rotschild 12
Global Financial Multimédia 5Deloitte 12
Information and 5 Norgestion 12
Communication 5 Citigroup 10
BI b 6 Morgan Stanley 10
ocom Erg 6 Banco Santander 10

Fonte: Bloomberg - Nota: Informagé&o a data de 5de Margo de 2008

Na Peninsula Ibérica, entre as operagdes de F&A em que o Espirito Santo Investment esteve envolvido destacam-

se as seguintes:

edp

Aguisicio de 100% da
Harizon Wind Energy

§ 2.740.000.000 (EV)

2007

ﬂ:mencu.

Aguisigio de 100% do
Grupo Multiterminal

€ 25,000.000 (Equity)

2007 2007
I ESSIRITO SANTO ') Investment I I ESSIRITO SANTO ') Investment I

Alienagao da Unidade de

B

‘oupecanefour

Alienagao de 99,86% da
Carrefour Portugal a

[
€ 662.000.000 (EV)

2007

Win Reason, S.A.

Negocio de Retalho da

€ 25.000.000 (EV)

edp

Aguisicio de 20% da
Pebble Hydro - Consultoria
Investimentos e Servigos, Lda

€ 178.000.000 (EV)

2007
NTO ') Investment
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BENSAUDE

Aguisico de 100% do

capital social do Grupo NSL

T

Gebomsa

Bedmar, S5.A.

2007

Tomgal

Idal, S.A. a0

Aguisigdo de 100% da
Transportes y Bombeos

€ 46.200.000 (EV)

Aquisigio de 100% da
Indlstrias de Alimentacdo

\]

Aquisicdo de 100% da

Eastman Chemical Iberia, S.A,

=€ 31.800.000 (Equity)

2007

HOLGERE

Agquisicao de 100% do

Grupo A. Silva & Silva
i

Grupo Heinz e
€ 125.000.000 (Equity)
\Heinz]
2007 2007
NTO '; Investment

I ESPIRITO SANTO ') rvestment I I ESPIRITO SA I I ESPIRITO SANTO ') rvestment I
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nimero de operagoes).

Relativamente ao mercado Brasileiro e tendo por base os dados publicados pela Bloomberg, o Espirito Santo
Investment alcangou o 10° lugar no ranking de F&A (em

Ordenado por numero

Bloomberg

de fransacgdes completas

10° Lugar
M&A Financial Advisory
Brasil

ESPIRITO SANTO

Investment

Global Financial Multimedia
Information and Communication

Bloomberg

1.1.2007 - 31.12.2007
BLOOMBERG® Brazilian Target
League Tables 2007 Brazilian Acquirer

1 Citigroup

2 Credit Suisse

2UBS

3 Patria Banco de Negocios
4 Rothschild

5PWC

6 ABN AMRO

7ING

10 E spirito Santo Investment

19
16
16
15
12
10

4
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Fonte: Bloomberg - Nota: Informagé&o a data de 5de Margo de 2008
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De seguida apresentamos astransacgdes mais significativasem que o Espirito Santo Investment esteve envolvido no Brasil.
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Asessoria financeira a Médias Empresas

A area de Assessoria Financeira a Médias Empresas foi criada em 2004 em parceria com a Direcgdo de Médias
Empresas do Banco Espirito Santo, com o objectivo de prestar servicos de banca de investimento ao segmento de
médias empresas, com espedal enfoque nos clientes geridos pelos Centros de Empresas ("CE") do BES. Por
razdes comerciais e de segmentagdo de mercado, esta area desenwlve a sua actividade sob a marca Espirito
Santo Assessoria Financeira.

Os servicos de banca de investimento prestados a este segmento de mercado induem, tanto a assessoria
transaccional em fusdes e aquisicdes e o seu financiamento, como servicos de consultoria financeira pura,
designadamente, avaliagdes, estudos de Vviabilidade econdémico-financeira, assessoria em processos de
reestruturagéo societaria e accionista, etc.

O esforgo maisrelevante em temos de dinamizagdo comercial tem-se naturalmente exercido através dos CE, que
constituem o prindpal catalizador de negécio da Assessoria a Médias Empresas. Assim, apds identificagéo, pelos
CE, das oportunidades de negdcio, os nossos servigos de banca de investimento sdo oferecidos aos potendais
Clientes mediante a realizagdo de um plano sistematico de visitas, onde se procede a apresentagcdo do servigco e a
angariagdo de mandatos de asse ssoria financeira.

Para multiplicar os canais de angariagdo de negdcio e, por essa via, alargar a sua base de Clientes, desde 2006 que
a Assessoria a Médias Empresas estabeleceu igualmente um protocolo de colaboragdo com o Private Banking do
Banco Espirito Santo. Com esta iniciativa pretendeu-se dar apoio aos clientes Private no desenvolvimento dos seus
projectos de investimento, regra geral de natureza individual, bem como na aquisi¢ao e aliengdo de participagdes
societarias e, em geral, apoiara optimizagéo da gestdo do seu patimonio empresarial.

O ano de 2007 correspondeu ao esperado em temos de nivel de actividade, tendo sido angariados e executados 31
mandatos, e atingiu os objectivos em temos de receitas. Dos mandatos concluidos sdo de realgar duas operagdes
de estrututragdo de financiamento - Quinta do Lorde e Choupana Hills, e a assessoria em dois processos de
alienagao do capital de empresas - a Osfone e a Sorema.

Os objectivos da Assessoria a Médias Empresas para 2008 reflectem uma perspectiva muito ambiciosa de
crescimento da actividade, partindo das bases lancadas nos anos transactos, e reforcando a dinamica junto dos
responsaveis dos CE, na ciiteiosa selecgao e prioritizagao de Clientes e na identificacdo de oportunidades de
negodo, de forma a optimizar-se a utilizagdo dos recursos humanos e técnicos afectos. Sera dado particular énfase
a articulacado interna com as Direcgbes de Clientes e de Servigos Financeiros do Espirito Santo Investment, para
assim melhor se aproveitar o potendal de complementaridade da oferta de servigos, de captagdo de negdcio e na
execugao de mandatos.

nd o,

SOREMA

Assessoria Financeira Assessoria Financeira

na alienagdo de 100% na alienacdo de 70%
do capital social do do capital da Sorema

Grupo Osfone & Welpun India

Reestruturagéo do passivo Angariagao de
financeiro capitais alheios

€ 11.000.000 € 70.000.000

2007 2007 2007 2007

ESEIRITO SANTO (3 Assessoria Financeira ESPIRITO SANTO (T3 Assessoria Financeira

ESPIRITO SANTO () Assessoria Financaira ESPIRITO SANTO (3) Assessoria Financeica
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Project Finance e Securitizagao

O ano de 2007 destaca-se pela atribuicdo ao Espirito Santo Investment de cinco importantes prémios internadonais
pelas transacgdes concretizadas pelo Banco na area do Project Fnance, e, pela concretizagédo da primeira operagao
de securitizagéo de financdamentos em regime de Project Finance — uma operagao pioneira e Unica na Europa.

Pelo quarto ano consecutivo, o Espirito Santo Investment foi distinguido com a atibuicdo de prémios internadonais
altamente prestigiantes, reflectindo a excelénda da actividade desenvolvida pela Direccdo de Project Fnance e
Secuiitizagdo (DPFS) querem Portugal quer nos diferentes mercados intemadonais em que esta presente:

= “Global Deal of the Year 2007” pela Revista Infrastructure Journal, “Global Renewables Portfolio Refinancing
Deal of the Year 2007” pela Revista Project Finance e “Renewable Energy Project Financing of the Year’
pela revista Global Energy Refinancing relativamente a Lideranca do Finandamento do Portfolio de Parques
Edlicos da BBW — Babcock & Brown Wind Pariners Fund, com activos na Australia, Alemanha, Franca,
Espanha e Estados Unidos da América;

= “EMEA Desalination/'Water Deal of the Year” pela Revista Project Finance relativamente a lideranga do
finandamento de uma estagéo de dessalinizagdo em Hadera no Norte de Israel.

= “European Rail Deal 2007” pela Jane’s Transport Finance relativamente a Lideran¢a do Financamento da
CB Rail, uma companhia de leasing de material rolante com activos na Alemanha, Holanda, Bélgica e
Dinamarca.

EUROMONEY EUROMONEY . . .
ProjeciFinance ProjectFinance ]. Janes 1
Qx gD QoD

Deal of fhe Year Dieal of he Year EUROPEAN
< Global Deal of the Year RAIL DEAL 2007 Infrastructure Deal of

0 i 2007 the Year 2007
Global Renewables Hadera - EMEA Babeock & Brown CB-.:

Portfolio Refinancing Desalination/Water Wind Portfolio Tube Lines

&2 BABCOCK&BROWN #II:IE il w BABCOCK & BROWN S& BABCOCK&BROWN /|

€ 1.031 milhdes € 335 milhdes 1.031 milhdes € 383 milhGes £ 1.031 bilices
Mandated Lead Arranger Mandated Lead Arranger Mandated Lead Arranger Lead Arranger Lead Arranger

ESPIRITO SANTO ') Fvestment ESPIRITO SANTO ') ereestment ESPIRITO SANTO ') Frvestment ESPIRITO SANTO ') Fvestment ESPIRITO SANTO ') ereestment

A transacgédo do Babcock & Brown Wind Partners Fund merece destaque particular na medida em que se tratou da
primeira operacdo de finandamento de um portfolio global de parques edlicos localizados em trés continentes
distintos — Oceénia, Europa e Amétrica -, e em cinco paises.

A DPFS reforgou em 2007 a sua posi¢gao de lideranca no mercado Portugués, tendo liderado todas as princpais
operagdes de project finance realizadas no Pais. Refira-se que a DPFS através da sua equipa de Lisboa, conseguiu
desenvolveruma actividade internacional muito importante que representou aproximadamente metade do volume de
negodos gerado e, assim, contrariar a tendéncia de redugdo de oportunidades no mercado doméstico.

Realce ainda para a concretizagdo pela DPFS de varias operacbes de secuiitizacdo para o Grupo Banco Espirto
Santo, e, em particular pam a concretizagdo da primeira operagdo de securiizacdo de uma carteira de
finandamentos em regime de project finance — Lusitano Project Finance No 1 Limited - através de uma estrutura de
“cash securitization”. Trata-se de uma operacdo emblematica em Portugal e inovadora na Europa.

Os sectores de energias renovaveis e infra-estruturas foram os que geraram mais negocio para esta area, tendo a
DPFS desenvolvido actividade em 16 paises diferentes na Europa, Africa, Asia e América.

O trabalho realizado por esta equipa mereceu igualmente referéncias prestigiantes nas prindpais league tables
internacionais:

= 12 posigdo nas league tables de Portugal de Project Finance pela ‘Thomson Finandal”, “Dealogic” e
“Infrastructure Journal”;
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= 32 posicdo nas league tables Global Wind Sector e 42 posicdo em Global Renewables Sector pelo
“Infrastructure Journal”;

= 10% posigdo nas/eague tables da Europa e 282 posigdo Global como Project Finance Loans Mandated Lead
Arrangers pela “Dealogic”;

= 152 posicdo nas league tables da Europa e 282 posi¢ao Global como Project Finance Global Mandated
Arrangers pelo “Infrastructure Joumal”;

= 212 posi¢do nas league tables de EMEA e 252 posicao Global como Project Finance Global Mandated
Amangers pela “Thomson Finandal’;

Refira-se ainda que a DPFS, através da sua equipa de Londres, concretizou em 2007 diversas transaccoes
importantes: i) a assessoria aos Governos da Africa do Sul e de Mogambique no refinandamento da auto - estrada
N4 (Corredor de Maputo); i) a assessoria ao Governo da Africa do Sul no refinanciamento da auto - estrada N3;iii)a
lideranca do finandamento do pmojecto do Porto de Rostock na Alemanha; iv) a lideranga do financiamento do
projecto da fabrica de dessalinizagdo em Hadera, Israel.

Relativamente as operagdes conduidas merecem particular destaque as seguintes:

Lideranga na estruturagdo da operagéo relativa ao portfolio de Parques Edlicos da Babcock & Brown Wind
Partners (BBW) , na Australia, Alemanha, Franca, Espanha, Portugal e Estados Unidos, representando um
finandamento global de aproximadamente € 1.700 milhdes;

Lideranga na estruturagdo da operagéo relativa ao portfolio de Parques Eodlicos da Baboock & Brown
Infrastructure Group nos Estados Unidos, no montante total de USD 795 milhdes;

Assessoria e Lideranca na estruturacido da operagao de financiamento da Auto — Estrada Grande Lisboa, em
Portugal, representando um investimento total de, aproximadamente, € 290 milhdes;

Lideranca na estruturagdo da operacéo relativa ao portfolio de Mini-Hidricas da RPI, em Portugal e Espanha,
representando um finandamento global de € 52,5 milhdes;

Lideranga na estruturacdo de operagdes para Parques Edlicos da Tecneira, em Portugal, representando um
financdamento global de € 23 milhdes;

Lideranga na estruturacdo da operagédo relatva a um Parque Edlico da Energiekontor, em Portugal,
representando um financdamento global de € 19,05 milhdes;

Lideranga na estruturagéo da operagado para o SISAV, em Portugal, representando um financiamento global de €
30 milhoes;

Assessoria ao Consdrcio daTrakia no projecto da concessdo da auto — estrada Trakia na Bulgaria;
Assessoria ao Projecto de desenvolvimento da Plataforma Logistica do Poceirdo;

Assessoria a Concessionaria Aenor relativamente aos impactos financeiros sobre as suas concessdes;

Ausirdlia, Alerranha, Franga, Espanha,
Portugal & Estados Unidos
L} 8ABCOCK &BROWN
Babcock & Brown Wind Pariners
Refinanciamento
do portfolio de global
Parques Edlicos (2,352 MW)
Facilidades de Crédito
de Longo Prazo
€ 1.700.000.000

Mandated Lead Arranger
2007

I ESPIRITO SANTO () Investment I I R RAHTE: | o i I

=
w [ B L H

Faorwin § Banre
Lo 0= B e R e Ly 6 i

Firansadicnm do Fong s
Sihisee wsalzodos rurs
ELi&
Firearsdamenics el anes
LUIS0S 726 000 000

Mwehne! Lastl Aimacasr
2m7

*., Partugal
AutoEsiradas da '_.;'.fﬁ'

Grande Lisbos 54 ™ =
Assessor Financeiro e Lider na
maontagem do Financiamento para
a concessdo DBFO, em regime de
rtagem real de uma rede de aut
stradas na zona da Grande Lisboa
Facilidades de Crédito a
Longo Prazo
€ 183.250.000

Mandated Lead Arranger
2007

ESPIRITO SANTO ) Investment

Portugal e Espanha

Global Shulgi, 5L

Financiamento de 4 pequenas

centrais hidricas com capacida-

de total instalada de 23.237 KW
Facilidades de Crédito

€ 52.500.000
Mandated Lead Arranger
2007
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Financiamento de 2 parques
edlicos localizados em
Portugal com a capacidade total
de 30,0 MW

€ 23.000.000

Mandated Lead Arranger
2007
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Portugal el Portugal Bulgéria
_ErErgicKontor SIsAY TRAKIA MOTORWAY AD

Centro Integrado de
Recuperagéo, Valorizagéo e
Eliminagao de Residuos
Perigosos ("CIRVER" )
Facilidades de Crédito Facilidades de Crédito
de Longo Prazo de Longo Prazo
€ 18.050.000 € 30.000.000

=

Assessoria Financeira a
Trakia Motorway AD na
estruturagdo e financiamento
de um projecto de autoestrada
de portagem real com
extensao de 450 Km

€ 850.000.000

Assessoria Financeira a
Log Z na estruturagio do
financiamento para uma
plataforma logistica
intermodal situada
no Poceirao

Financiamento de um parque
edlico localizado em Portugal
(8,0 MW)

Assessoria Financeira ao
Grupo Aenor relativamente

a reestruturagdo das suas
concessdes

Mandafed Lead Manager Mandated Lead Meneger

2007 Em curso Em curso Em curso

I ESPIRITO SANTO )u vestrment I I ESPIRITO SANTO )u nvestrent I I ESPIRITO SANTO ) ervestment I I ESPIRITO SANTO )lrv Estment I I ESPIRITO SAMTO )Im;‘,tmg nt I

Em Espanha, a equipa de DPFS concretizou nove opera¢des de finandamento nos sectores de infra-estruturas,
transportes e enemia, e obteve igualimente varios mandatos de asse ssoria financeira na estruturagao de projectos
de investimento nestes mesmos sectores.

No sector de infra-estruturas apoiamos clientes espanhdis de primeira linha, o que pemitiu ao Espirito Santo
Investment posicionar-se como um dos p/ayers de refeénda no desenvolvimento de operagdes de Project Finance
de envergadura em Espanha. Das operagbes realizadas merece destaque a o financiamento do Metro Ligeiro de
Madrid, e o envolvimento como Mandated Lead Arrangerdo Project Finance da SH-130 no Texas para um consorcio
de empresas espanholas.

No sector de energia prosseguimos a estratégia de envolvimento na estruturacdo de projectos complexos que
requeiram know how financeiro e experiéncia distintivas e com, valor acrescentado. Neste contexto, desenvolvemos
varias operagdes no segmento das energias renovaveis, nomeadamente projectos de biodiesel e fotovoltaicos.

Na area de assessoria financeira, merece destaque o mandato de assessoria no desenvolvimento do projecto da
Radial 1 em Madrid.

Espanha
Huerta Fotovoltaica
Los Hinojosos

Financiamento de um
parque fotovoltaico com
capacidade de 1.8 MW
€ 11.500.000

Mandated Lead Arranger
2007

Espanha

Parque Edlico
San Lorenzo

Financiamento de dois
parques eolicos Ae B
com capacidade de 50 MW
€ 134.308.482

Mandated Lead Arranger
2007

b

BioQils
gy

Financiamente de uma
fabrica de biocombustivel com
capacidade de 150 TN/ano

€61.000.000
Mandated Leao‘ Arranger

Gréca

Central Greece
Motorway

Financiamento para
construgdo de uma
autoestrada

€ 1.432.500.000

Mandated Lead Anang\sr

Espanha

T rencovalia

Financiamento para
construgéo de um parque
edlico com capacidade de

243 MW

€ 279.935.000
Mandated Lead Arranger

I ESPIRITO SANTO ) Imestment I I ESPIRITO SANTO ) Invvstment I I ESRIRITO SANTO ) Investment I I ESPIRITO SANTO ) Inwestment I I ESPIRITO SANTO ) Inwestment I

Espanha
Rixiraba
Energia Solar

Financiamento de um
parque fotovoltaico

com capacidade de 12 MW

€ 88.028.000
Mandated Lead Arranger

I ESPIRITO SANTO ') Inwestment I

Financiamento da construgao
da linha T1 do metro

de Madnd

€ 243.500.000
Mandated Lead Arranger

2007

I ESPIRITO SANTD ') rwestment I

=

Espanha

First Wave Services

Financiamento de um parqu
fotovoltaico com capacidade

de 7.2 MW

€ 243.500.000
Mandafed Lead Amanger

I ESPIRITO SANTOD ') ervestment I

Espanha

NATURENER

Financiamento de trés pargues

com

de 17.5 MW
€ 137.695.000

Mandated Lead Arranger

2007

I ESBIRITO SANTO (2 investment I

No Brasil, 0 ano de 2007 foi um ano de reposicionamento, tendo-se procedido ao recrutamento de uma equipa com
adequado grau de senioridade, e redefinido o plano de contactos com clientes, posicionando o Banco como um
player integrado neste segmento de actividade, cobrindo desde a assessoria e estruturagdo de projectos até a
tomada firme e sindicacdo das operacoes.
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Neste contexto, destacamos a atribui¢cdo pelo Banco Nacional de Desenwolvimento Econdmico e Social (BNDES) da
permissao para o Banco operar como agente repassador de recursos provenientes do BNDES para financiamento
de projectos ligados aos sectores de infra-estrutura (concessdbes de rodovias, energia, biomassa, energias
renovaveis, dentre outros). Adicionalmente, a Direcgao de Project Finance Brasil (DPF Brasil) desenvolveu acgdes
junto de outros organismos de fomento de investimentos no Brasil com vista a partidpar futuramente nos sindicatos
de bancos finandadores que estas entidades venham a promover.

Como reflexo da estratégia implementada, a DPF Brasil foi contratada como financial advisor em varias operagdes
que totalizam Investimentos superiores a 600 milhdes de euros, nomeadamente:

Assessoria aumadaslideresibélicasdo sector de construgio e de concessdespara exploragio de rodoviasno Brasil;

Assessoria a um grupo brasileiro na implementacdo de projecto turistico e comercial na regido da Triplice
Fronteira, préximo as Cataratas do Iguagu;

Assessoria a um agmupamento de empresas brasileiras na implementagdo de um campo edlico na regiao
Nordeste do Brasil.

Adicionalmente, a DPF Brasil tem dinamizado a participagdo no arranging e tomada fime de operagdes de project
finance no mercado Brasileiro. Nesta vertente, destacamos a actuagdo como lead arrangers no finandamento de
projectos edlicos e de projectos de construgao e manutengio de linhas de transmissdo de enemgia eléctrica.

As perspectivas para 2008 sdo promissoras, tendo em conta o volume de investimentos que

Partugal

ocorrerdao no Brasil que, de acodo com as estimativas oficais deverédo atingir cerca de 20 ODEBRECHT

Odebrecht Dnllln% Platafomm
HOREE IV

mil milhdes de euros, até ao final de 2010, com particular inddénda nos projectos de
geragao d’e.energla, exploraga’o de co'ncessoes rodovialas, terminais portuaios, terminais Syioated Torn Loan
aeroportuarios, saneamento e d6leo e gas. Facility

Em 2007, a economia angolana continuou a registar um forte crescimento econémioo, o que SEA LR
tem vindo a acontecer desde o fim do conflito amado em Angola, e uma vez alcangada a Ma"da’m;;:f"’a”ager
estabilidade politica no pais- o PIB angolano cresceu, em 2007, cerca de 19.8%, suportado

pelo sector petrolifero, que tem beneficdado do aumento da capacidade de producéo,
proxima dos 2 milhdes de barris diarios, e do prego internadonal do crude. Além do sector
petrolifero, destaca-se ainda o sector diamantifero, com a entrada de players internacionais 0 sector de construgéo
no sector, e, em fung¢ao dos projectos imobiliarios e de obras publicas em curso.

ESPIRITO SANTO (53 Investment

O Espiiito Santo Investment, que esta presente em Angola atravésdo Gabinete Banca de Investimento, uma parceria com o
Banco Espirito Santo Angola, desenvolveu uma actividade muito proficua no mercado primario de divida:

1. Emissao de Obrigagbes do Tesouro da Republica de Angola — Projectos em Cabinda, no montante de USD
250,000,000

2. Emissdo de Obrigagdes do Tesouro da Republica de Angola — Reconstrugdo Nadonal, num montante total de
USD 1,000,000,000, tendo sido a maior Emissdo de Titulos de Divida Publica realizada em Angola.

A actividade do Espirito Santo Investment envolveu também a prestagcado de servigos de assessoria financeira em
diversos sectores, destacando-se os sectores imobiliaio, de mineragdo e energia, tendo sido mandatado /ead
arranger na estruturagdo de um financdamento de 90 milhdes de ddlares, destinado a financiar a fase de
desenvolvimento de alguns projectos de exploragdo de diamantes detidos pela ESCOM em parceria com a BHP
Billiton em Angola.

fanst

Financiamento da fase de
desenvolvimento de projectos)
Emissdo de Obrigagtes de de exploragio de diamantes
Tesouro para financiamen- Emissdo de Obrigagdes de em Angola
to de projectos publicos na Tesouro em USD Facilidades de Grédito
ongo Frazo

provincia de Cabinda
US$ 250.000.000 US$§ 1.000.000.000 US$ 80.000.000

Lider Lider Mandated Lead Manager
2007 2007-2012 2007
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LEVERAGED FINANCE
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Leveraged Finance

Evolucao do Mercado de Leveraged Finance em 2007 e Perspectivas para 2008

O volume total de divida /everaged do mercado europeu em 2007 afingiu, de acordo com dados da S&P, os 165,5
mil milhdes de euros através da realizagcdo de um total de 315 operagdes, o que representa um crescimento de 26%
face ao volume total de 1314 mil milhdes de euros, atingido em 2006 com 281 operagdes realizadas. No entanto,
tais estatisticas escondem a realidade de um ano de actividade com duas faces bem distintas. De facto, se o volume
total no final do 1° semestre ascendia a 118,4 mil milhdes de euros, o que representava um crescimento de 73%
face ao volume de 2006, os volumes registados no 3° e 4° timestre de 2007, respectivamente de 24,2 mil milhdes e
22,9 mil milhées de euros foram os mais baixos dos ultimos 3 anos, como consequéndcia da crise de liquidez que
afectou o mercado no segundo semestre do ano.

Volume Anual e Nr. de Operagoes
mil milhdes de euros Nr. Operagdes

150 T T 350

1254 T30

} 2%
100 4
} 200
754
T 150

50 4
+ 100

25+ 150

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Volume Anual Numero de Operagdes
Fonte: Standard & Poor’'s

Em temos do mercado de Leveraged Buy-Outs propriamente dito, o volume do mercado europeu em 2007 atingiu
os 140 mil milhdes de euros através da realizagao de um total de 274 operacgdes, o que representa um crescimento
de 21% face aos 115,8 mil milhées de euros registados em 2006. Também aqui, como é evidente, se observou o
mesmo perfil de evolugdo, com um enome abrandamento da actividade no 2° semestre (no final do 1° semestre, o
crescimento registado era de 91% em relagao ao ano anterior).

O crescimento do mercado no 1° semestre do ano foi conseguido fundamentalmente por via de utilizagéo de divida
senior e seconddien (que, partindo de valores modestos no ano anterior, atingiu os 13,6 mil milhées de euros em
2007, crescimento de 724%), sendo que no 2° semestre, ao invés, se assistiu a um ressurgimento de divida
mezzanine (atingiu os 12,8 mil milhdes de euros em 2007, o que representa um crescimento em volume de 5,7%)
em resultado de operagdes menos alavancadas e com menorpeso de divida seniore second lien.

Em Espanha, segundo os dados recentes publicados pela ASCRI, o volume de investimento atingiu novo record de
4.198 milhdes de euros, ultrapassando os niveis registados em 2005 (ano cujos valores acabam por distorcer um
pouco a analise por os elevados volumes resultarem de algumas operagées de grande dimensio, ao invés dos anos
seguintes, onde a actividade se baseou em operagdes de menor dimensao), 0 que representa um crescimento de
44% em relagdo ao ano de 2006. Tal crescimento resulta de uma significativa contiibuicdo de operagbes no
segmento de mid-market. Tal como no resto da Europa, o crescimento ocorreu essencialmente nos primeiros 9
meses do ano, tendo o ultimo timestre registado um significativo abrandamento.
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Espanha - Volume de Investimento e Numero de Operagoes
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Em relagdo a Portugal, os dados existentes, referentes ao final do 1° semestre de 2007 sugerem um consideravel
aumento do volume de investimentos realizados face aos anos anteriores. No entanto, tal situacdo deveu-se a dois
investimentos extraordinarios no montante de 90 e 182 milhdes de euros. Sem esses investimentos extraordinarios,
o investimento ter-se-ia mantido nos baixos niveis registados nos anos anteriores.

Portugal - Volume de Investimento
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Fonte: APCRI

As perspectivas de evolugao do mercado em 2008 estdo directamente relacionadas com a enwolvente dos mercados
financeiros e a crise de liquidez que hoje se vive e que condicdona a tomada firme de operagdes pela dificuldade da
sua sindicagdo. Assim, para Espanha, estima-se um decréscimo do numero de operagdes e do volume de
investimento, afectado também pela previsivel desaceleragcdo do crescimento da sua economia. Estima-se que a
dimensao média da operag¢des devera manter-se a niveis proximos dos observados em 2007. Para Portugal, apesar
de se antever um maior dinamismo no mercado, induzido pela entrada de alguns novos private equitylocais, néo se
estimam alteragdes profundas no actual panorama de investimentos realizados.

Operagoes da Direcgdo de Leveraged Finance do Espirito Santo Investmentem 2007
Entre as operagdbes concretizadas em 2007 destacamos:

Holgere -0 ES Investment actuou como Joint Mandated Lead Arranger no financdamento do management buy-out
do grupo A. Silva & Silva. A operagdo envolveu o montante total de 125 milhdes de euros de divida sénior tendo
esta sido tomada firme em 50% pelo Grupo Banco Espirito Santo.

Gebomsa - 0 ES Investment actuou como Mandated Lead Arranger no refinandamento da divida da Gebomsa e
distribuicdo de um dividendo extraordinario aos seus accionistas (Recap). A operagédo envolveu o montante total de
111 milhdes de euros de divida sénior tendo a divida sido integralmente tomada firme pelo Grupo Banco Espiiito
Santo. A Gebomsa é a empresa liderem Espanha no segmento de servigos de bombagem de betao.
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Grupo Editorial - 0 ES Investment actuou como Mandated Lead Arranger no financdamento da aquisigdo por parte
da Quifel Holdings de um conjunto de editoras: Texto Editores, ASA, Caminho, Gailivro, Nova Gaia e Dom Quixote.
O montante de divida sénior ascendeu a 90 milhdes de euros, tendo sido integralmente tomada firme pelo Grupo
Bancoo Espirito Santo.

Alco - 0 ES Investment actuou como Mandated Lead Arranger no @mbito do refinandamento da divida do Grupo
Aloo (antefiormente designado por Alfe) e financiamento da aquisicdo da Claveria Transal, no &mbito do processo
de buy and build no sector de aluguer de mateirial auxiliar ao sector da construgado, entre outros. O montante de
divida sénior ascendeu a 82,5 milhdes de euros, tendo sido integralmente tomada firme pelo Grupo Banco Espirito
Sanfo.

Catai - o ES Investment actuou como Joint Mandated Lead Arranger no finandamento da aquisigdo do operador
turistico Viajes Catai pela Corpfin Capital. O montante de divida séniorascendeu a 54 milhdes de euros.
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High-Tech Hoteles - o ES Investment actuou como Mandated Lead Arranger no financamento da divida sénior da
cadeia hoteleira High-Tech Hoteles no montante total de 44,7 milhdes de euros.

€ 111.000.000 Senior Debt

Mandated Lead Arranger
2007

Babcock & Brown - o ES Investment foi Joint Mandated Lead Arranger num warehouse facility de 300 milhdes de
euros a Baboock & Brown, para fazer face a futuras aquisigdes de sociedades na Unido Europeia.

Café & Té - o ES Investment actuou como Joint Mandated Lead Arranger no refinandamento da Café & Té,
sociedade participada pela 3i e uma das prindipais cadeias de cafetarias em Espanha. O financamento envolveu 24
milhdes de euros, de divida sénior e foi tomado firme em 50% pelo Grupo Banco Espirito Santo.

Alco - 0 ES Investment foi Mandated Lead Arranger no ambito de um add-on facility no montante de 11,5 milhdes de
euros ao financiamento original da aquisigao pela Corpfin Capital, que tinha ascendido a 20 milhdes de euros, para
fazer face a aquisicdo das sociedades Leves e Suministros Santiago Sanchez.

Serventa - 0 ES Investment foi Mandated Lead Arranger no @mbito de um add-on fadility no montante de 8 milhdes
de euros ao financiamento original de 18 milhdes de euros, para fazer face a aquisigdes no sector de vending
machines.
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Befesa - o ES Investment foi Joint Lead Arranger no finandamento de 355,5 milhdes de euros de divida sénior
concedido a Befesa Zinc Aser, para financiara aquisi¢gdo do Grupo BUS.

Cares (Grupo Daniel Alonso) - o ES Investment foi Joint Mandated Lead Arranger no finandamento da aquisicdo do
Grupo Cares pela 3i Europe plc. O finandamento de divida sénior ascendeu a 110 milhdes de euros. A Cares é uma
das empresas lideres em Espanha no sector de gestdo de residuos.

La Sirena - 0 ES Investment foi Joint Lead Arranger no recap da La Sirena (3i Europe plc). A operagdo envolveu o
montante total de 122 milhdes de euros de divida sénior. A La Sirena é a empresa lider na Catalunha no segmento
de retalho especializado de todo o tipo de produtos congelados.

USP - o ES Investment actuou como Joint Lead Arranger no recap da United Surgical Partners. O financiamento
envolveu o montante de 152,5 milhdes de euros de divida sénior. A USP é um dos prindpais players na prestagdo
de servigos de saude em Espanha.

Dinosol - Operagdo em que o ES Investment actuou como Senior Lead Amanger no recap da Dinosol. O
finandamento envolveu o montante de 488 milhdes de euros de divida sénior. A Dinosol é a empresa lider de
retalho (supermercados) nas Canarias.
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Endeka Ceramics - 0 ES Investment foi Arranger no finandamento da aquisicio da Endeka Ceramics pela
Pamplona Capital Management. O financiamento de divida sénior ascendeu a 2154 milhdes de euros. A Endeka
Ceramics é o lider global no fornecimento de matérias primas e produtos intemeédios para a industria de cerdmica e
azulejos.

LWB Refractories - o ES Investment foi Arranger no financdamento da aquisicdo da LWB Refractories pela Rhéne
Capital Management. O financdamento de divida sénior ascendeu a 418 milhdes de euros. A LWB Refractories é o
lider mundial na produgio de refractarios de dolomite, cujo principal mercado é o da produgéo de ago.
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PRIVATE EQUITY
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Private Equity
O ano de 2007 ficou marcado pela entrada no mercado brasileiro, com a constituicdo da Espirito Santo Capital
Brasil, e pelo langamento do fundo Espirito Santo Infrastructure Fund | (ESIF).

Logo em Janeiro concretizou-se o primeiro investimento no Brasil, através da aquisicdo de uma participagédo na
empresa Providéncia em conjunto com sdcios locais e com a empresa americana AIG Capital Parners.

Além deste investimento, a Espirito Santo Capital concretizou ainda uma operagdo de /ater stage em cada um dos
restantes mercados em que esta presente: Franga, Espanha e Portugal. Por fim, foi ainda concretizado o primeiro
investimento no segmento de Infra-estruturas.

No total, concretizaram-se seis operagdes, tendo sido investidos 12 milhées de euros, sendo cinco correspondentes
a investimento em novas empresas e uma respeitante a uma operacido de follow on. Por tipo de operagéo, ha a
destacar um dominio dar das operagdes de buyout, com um total de quatro negdcos concretizados, tendo sido
conduida ainda uma operagado de expansao e uma de start-up.

De seguida, apresentam-se os prindpais investimentos realizados em 2007:

Franga

®Onedirect

Portugal

Sé P&sg

Restauragdo Retalho e Distribuicao B2B

Mohiliario

Owners / Buyout

2007 2007
I ESPIRITO SANTO "3 Capital I I ESPIRITO SANTO ") Capétal I I ESPIRITO SANTO ":-) Capital I I ESPIRITO SANTO ") Capital I

O Desinvestimento - a custo de aquisigéo - atingiu o montante de cerca de 8,3 milhdes de euros, dividido por 13
operagdes, originando um saldo liquido de mais valias de aproxmadamente 10,3 milhdes de euros. De destacaros
desinvestimentos na Sotancro, Agua+, Sopratutto Café 2 e Valentm de Carvalho todos eles com niveis de
rendibilidade em linha com as praticas do mercado.

No que respeita ao levantamento de fundos, o ano de 2007 fica marcado pelo lancamento do Espirito Santo
Infrastructure Fund I, destinado ao investimento em infra-estruturas e energia, tendo os fundos levantados no
primeiro dosing atingido 50,5 milhdes de euros. O valor objectivo do fundo ascende a 66 milhdes de euros.

Fundos sob Gestao

milhdes deeuros
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Fonte: Espirito Santo Capita
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Carteira de Investimentos, Situag¢ao Financeira e Resultados obtidos
No decurso de 2007 procedeu-se a reavaliagdo da carteira de participagdes financeiras da Espirito Santo Capital de
acordo com o seu valor de mercado. No final do ano, o valor total de investimento da carteira propria e dos fundos

sob gestdo era de aproximadamente 54,4 milhdes de euros, representando um crescimento de 8% face ao ano
anterior.

O resultado liquido obtido em 2007 foi de aproximadamente 6,2 milhdes de euros. Os fundos proprios da Espiiito
Santo Capital atingiam cerca de 43 milhdes de euros, o que somado aos 144 milhdes de euros relativos a outros
fundos por si geridos perfaziam a totalidade de 187 milhdes de euros sob gestéo.

Tendéncias de mercado

Apds varios anos de sucessivo crescimento da actividade, perspectiva-se um ano de 2008 de alguma contencdo,
ndo apenas ao nivel do levantamento de novos fundos, mas também da actividade de investimento.

Esta nova conjuntura, motivada principalmente por receios quanto a evolugdo econdémica e por uma menor liquidez
no mercado, em particular no mercado de crédito, devera conduzir a um abrandamento da actividade de buy out—
em linha com o ja veiificado no segundo semestre de 2007. No entanto, podera haver aspectos positivos a explorar,
em particular algum arrefecimento ao nivel do prego das transacgdes, ndo s6 por via dos referenciais de mercado
como também decorrentes de um ritmo competitivo potendalmente inferior ao verificado nos ultimos anos.
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Clientes Particulares

Durante 2007 o Banco deddiu ciiar, em articulagdo com o Departamento de Private Banking do BES, a Direcgédo de
Clientes Particulares, cuja actividade se centra no desenvolvimento de negdcdos com uma base seleccionada de
clientes particulares de elevado patriménio e com necessidade de produtos e servigos financeiros sofisticados,
induindo-se neste ambito os denominados Ultra High Net Worth Clients, “Family Offices” e as Holdings Patimoniais.

Em complemento a oferta tradicional do segmento, a Direcgdo de Clientes Particulares tera um foco especial em
Gestdo de Activos, Corretagem, Créditos Estruturados, Private Equity, Produtos de Huxo — Cambial, obrigagdes,
Derivados, e Assessoria Financeira.

Acreditamos que a sistematizacdo e coordenacgio mais eficaz da relagédo entre as diversas areas de produtos do
Banco de Investimento com este segmento de dientes do Grupo BES podera incrementar significativamente a
actividade junto desta base de dientes e potenciaruma melhor exploragéo da oferta de produtos e servigos.
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Quadro de Colaboradores
O ano de 2007 registou um aumento da actividade das empresas do universo BES Investimento.

Em resultado desta situagdo, foram reforgadas as equipas das Direcgdes/Departamentos nacionais e estrangeiras,
tendo-se verificado igualmente um aumento do perimetro de consolidacdo, através das empresas FinSolutia
(Portugal)e Concordia Espirito Santo Investment (Polonia).

O Quadrode Colaboradores com vinculo contratual passou a contar com 52 novas fungbes (+ 11%), sendo composto por:

Dez-06 Dez-07

CONSOLIDADO 460 512
PORTUGAL 209 231
- Espirito Santo Investment 197 210
- Espirito Santo Capital 12 14
- FIN Solutia 0 7
ESPANHA 113 116
BRASIL 123 136
- BES Investimento do Brasil 78 90
- BES Securities do Brasil 34 35
- BESAF 8 11
- Morumbi Capital 3 0
INGLATERRA 10 12
IRLANDA 4 3
POLONIA 1 14
- Esc. Varsovia 1 2
- CES/ 0 12

Fonte: Espirito Santo Investment

Formacgao

A politica de formagéo continuou a ser um dos principais factores de gestdo de Recursos Humanos do Espirito
Santo Investment, tendo havido um forte incentivo a partidpagdo em acgdes de formagcdo e um reforcado
investimento financeiro nesta matéria, quer em Portugal quer no estrangeirm.

Programas Universitarios

O Espirito Santo Investment participou no programa de estagios “BES UP”, desenvolvido pelo Gabinete das
Universidade do Banco Espiiito Santo. O Espirito Santo Investment patrocinou ainda a atibuicdo de um prémio
pecuniario ao melhor aluno da cadeira de Investimentos dos Mestrados ministrados pela Faculdade de Economia da
Universidade Nova de Lisboa.

Accoes de Responsabilidade Social
No ambito de actividades de Responsabilidade Social, foram desenvolvidas pelo Espirito Santo Investment e pelos
seus Colaboradores algumas iniciativas, destacando-se:

Campanha de angariagéo de fundos para a Ajuda de Berco;

Identificacdo de potenciais dadores de medula 6éssea em parceria com a CEDACE (Centro Nadonal de Dadores
de Medula Ossea).
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A Funcgao de Risco no Grupo BES

O controlo dos riscos e a sua gestdao tém sempre desempenhado um papel de fundamental importanda no
desenvolvimento equilibrado e sustentado do Grupo BES. Para além de contribuirem para a optimizagao do bindmio
rentabilidade/risco das varias linhas de negdcio, asseguram também a manutencdo de um perfil de risco
conservadorao nivel da solvabilidade, provisionamento e liquidez.

As equipas de analise e controle de risco do Espirito Santo Investment, trabalham de uma forma integrada e em
consonéncia com o Departamento de Risco Global (‘DRG”) do BES que centraliza a fungdo de Risco do Grupo BES,
quer ao nivel da actividade doméstica, quer intemacional, abrangendo os diversos tipos de risco: crédito, mercado,
liquidez, taxa de juro de balango e operacional.

Dentro desse reladonamento as suas actividades ao nivel da banca de investimento, assentam nos seguintes
principios basicos:
Avaliagéo continua e pemanente do 1isco;

Estabeledmento de limites de tolerAncia pré estabelecidos tendo em conta a Solvéncia e a maximizagao do
binémio retorno/risco;

Analise, Quantificagdo, Controlo e Monitorizagao de risco por entidades independentes da area de negdcio;

Utilizacdo de diversas metodologias, nomeadamente na utilizacdo de ratings internos e externos, estes ultimos
forneddos pelas principais agéndas de rating internacionais, de VaR, andlises de sensibilidade e de posigdes;

Andlise das especificdidades dos mercados onde as suas diversas unidades de negdcio estdo implantadas, bem
como as caracteristicas dos seus portfolios (negodacéo, investimento ou de detencio até a maturidade).

O controlo e a supenvisdo de risco é efectuado pela Comissdo Executiva do Espirito Santo Investment, que delega
no Comité de Crédito e Risco a revisdao das normas e procedimentos conducentes da actividade e no Comité de
Activos e Passivos (ALCO) as politicas de gestao de balango e de liquidez.

O Novo Acordo de Capital

Conscdente dos desafios e oportunidades decorrentes do Novo Acordo de Capital, o Grupo BES estabeleceu como meta, em
2003, o posicionamento nos métodos IRB Foundation para o Risco de Crédito e Standardised Approach pam o Riso
Operacional.

Investimentos significativos foram feitos no Projecto Basileia I, quer no desenvolvimento de plataformas técnicas,
querno reforgo de competéncias dos seus recursos humanos.

Apds a consolidacao e aperfeigpamento dos modelos internos de andlise de risco, com destaque para os sistemas
de notagdo de risco, bem como o forte desenvolvimento dos sistemas de infomacdo, com especial énfase para os
mecanismos de centralizacdo da informacdo de todo o Grupo BES, procedeu-se ao refor¢o da intoducdo das
métricas e ciitérios de lisco nos processo s quotidianos de decisdo.

Nos ultimos anos assistiu-se a uma adaptagdo das praticas, politicas e procedimentos de gestdo com o objectivo de
assegurar a consideragéo explicita da avaliagdo do risco no processo de dedsao, cuja implementagéo tem vindo a
ser feita de foma consistente também para as sucursais e subsidiarias do Grupo BES, tendo como principal
objectivo tomar a gestdo dosriscos coerente em todas as linhas de negécio do Grupo.

No seguimento da entrega, em Setembro de 2006, da candidatura informal do Grupo BES ao método das notagdes
internas (IRB Foundation”) sem estimacgao propria de “LGDs” e “CCF” para calculo de requisitos de fundos préprios
para cobertura de risco de crédito e ao método standard para o calculo de requisitos de fundos préprios para risco
operacional, realizaram-se, durante o ano de 2007, uma série de interacgdes com o Banco de Portugal, ndo sb6 ao
nivel da validacdo de modelos de rating/scoring, mas também de técnicas de mitigacdo de risco e de processos de
decisdo e apoio a gestdo baseadas nestas metodologias.

Estes trabalhos irdo continuar durante o ano de 2008, mantendo todavia o Grupo BES a firme intengdo de
prosseguir os esforgos no sentido da obtencgao, tho célere quanto possivel, da certificagdo em causa.
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Riscos de Crédito, Mercado, Liquidez e Operacional

Praticas de Gestao

O Grupo BES tem prosseguido a pratica, ja implementada ha largos anos, que bons resultados tem alcancado: uma
politica de gestdo permanente das carteiras de crédito que privilegia a interac¢do entre as varas equipas envolvidas na

gestdo de risco ao longo das sucessivas fases da vida do processo de crédito. Esta abordagem assenta nos seguintes
vectores:

Desenvolvimento continuo da modelizagdo do risco de crédito, com oconsequente diminuigdo do peso da
subjectividade na apreciacdo do mesmo;

Melhoria continua ao nivel dos procedimentos e circuitos de decdsdo, com destaque para a ja referida
independénda da funcéo de lisco, delegacdo de poderes quando aplicavel de acordo com niveis de rating e
adequacéo sistematica do pricgng, maturidade e garantias aos ratings dos clientes.

Os Sistemas Internos de Notagao de Risco de Crédito ao nivel do Grupo BES

Em consonanda com os objectivos do Grupo BES em matéria de gestdo do risco de crédito, os sistemas internos de
notagdo de risco tém sido continuamente desenvolvidos e aperfeicoados. Fruto desse esforgo, estes modelos

assumem hoje em dia um papel determinante, ndo sd na analise técnica do risco, mas também nos processos de
aprovagao e monitorizagao do risco de credito.

Face as particularidades inerentes ao seu desenvolvimento e aplicacdo, os sistemas internos de notacdo de risco no
Grupo BES subdividem-se nas seguintes categorias:

Segmento de Risco Defini¢ao Mode los

Empres as com data de constituicdo inferiora Modelo de Scoring.
StartUp’s 2 anos com pletos e facturacao inferior a 25
milhdes de Euros no 1° ano.

Pequenas Empresas e Empresas com facturacédo inferior a1,25 Modelo de Scoring organizado em duas

Empresdrios em Nome milhdes de Euros e particulares versoes:até 0,5 milhoes de Euros e acimade

Individual (ENI’s) caracterizados como ENlI’s. 0,5 milhées de Euros de facturagéo.
Empresas com volumes de facturagao Modelo de Rating organizado em duas
superiores a 1,25 milhoes de Euros e versoes:até 25milhoes de Euros de

M édias Empresas inferiores a 50 milh6es de Euros, com facturacdo e entre 25 milhdes de Euros e 50
excepgao para os sectores integrados em milhdes de Euros.
segme ntos de risco e specifico.

" " Empresas com volume de facturagio Templates es pecificos paraos vérios
cons olidada superior a 50 milhées de Euros, sectores de actividade.

Grandes Empresas com excepgdo para os sectores integrados

em segmentos de risco es pecifico.

Empres as dedicadas aactividade de Templates de Grande s Empresas Imobiliarias
Sector Imobiliario = . . . o . . snoo e
promocgao e investimento imobiliario. e de Projectos imobiliarios e specificos.
L ) . Instituicoes de Crédito e Sociedades Template de Bancos, Outras Instituicoes
Institui¢bes Fina nceiras . . . . ,
Financeiras. Financeiras e Leasings.
Sociedades Gestoras de Participagoes Sociais Template de Holdings.
Holdings que detém grupos econdmicos mas nao
aprese ntam actividade operacional propria.
Institucionais ~~ Entidades relacionadas com o Sector Piblico. Template de Institucionais.
‘Administragses Locaise  Entidades da Administragio Regional e Local Template de Municipios.
Regionais do Estado.

Operacao de Financiame nto a umasociedade Templates de Project Finance.
veiculo que opera um activo especifico numa
Project Finance area de negocio definida, responsavel pela
geracdo de Cash Flows que permitira servir a
res pectiva divida.

Operagbes de financiamento associadas a Template de Acquisition Finance.

Acquisition Finance aquisicées de em presas (LBOs, M BOs).

Fonte: Espirito Santo Investment
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Como se podera observar no quadro anterior, os modelos aplicaveis ao nivel do ES Investimento sdo os
denominados Modelos Internos de Rating para Carteiras de Empresas, onde sdo adoptadas abordagens distintas
em funcéo da dimensio e do sector de actividade dos clientes e/ou operagdes, assim como sao utilizados modelos
especificos adaptados a operacdes de [mject finance, leveraged finance e promogao imobiliara.

Assim, e no que diz respeito aos sectores de actuagdo do Espirito Santo Investment, nomeadamente as Grandes
Empresas, Clientes Institucionais, Instituicobes Financeiras, Administragbes Locais e Regionais e Finandamentos
Especializados — nomeadamente, Project e Leveraged Finance -, as notagbes de risco sdo atibuidas por uma
equipa especializada, a Mesa de Rating.

A atribuicdo das notagdes internas de risco por parte desta equipa a estes segmentos de risco, classificados pelo
Grupo BES como portfolios de baixa sinistralidade (Low Default Portfolios) assenta na utilizacdo de modelos de
rating do tipo expert based (tenplates) baseados em variaveis qualitativas e quantitativas, fortemente dependentes
dos varios sectores de actividade dos clientes.

Com excepgao da atribuicdo de rating a financiamentos especializados, a metodologia utilizada pela Mesa de Rating
rege-se ainda por uma anadlise de 1isco ao nivel do perimetro maximo de consolidagdo e pela identificacdo do
estatuto de cada participada dentro do respectivo grupo econdmico, o que podera condicionar os ratings finais
atribuidos.

Os tenplatesde actividade e os tenplates “rules based” anteriormente descritos foram alinhados com as melhores
praticas de uma das principais agéndas de rating internacionais.

Conforme o previsto na nova regulamentagdo sobre requisitos minimos de capital (Basileia 1) e seguindo as
melhores praticas de gestdo de risco, a validacéo e a eventual recalibragdo dos modelos sdo realizadas anualmente.

O exercido global de validagéo interna dos diversos modelos de rating e scoring efectuado pelo Gupo BES em
2007 permitiu conduir que os modelos continuam a evidenciar uma boa capacidade de discriminagc&o de risco e,
portanto, permanecem validos.

Concessao de Crédito

Dando continuidade asinidativas concretizadas em anos precedentes ao nivel do Grupo BES, prosseguiu-se com o
desenvolvimento e melhorias dos processos e procedimentos da concessdo de crédito, visando designadamente a
incorporagao cada vez mais abrangente das notagdes de rating interno e de métricas de rentabilidade ajustada pelo
risco nos processos de decisao.

Assim, todas as operagbes submetidas no Espirito Santo Investment a aprovagio, sdo submetidas a atribuicado de
um rating intemo, a elaboragao de relatorios de anélise de risco e aos mapas de exposi¢ao global.

Quantificagdo dos Riscos de Mercado

As principais medidas de risco utilizadas para os Riscos de Mercado sdo o VaR (Value at risk), o BPV (Basis Point
Value) e o StressTest.

Uma vez que nenhuma medida de risco por si so, reflecte todos as vertentes associadas a este tipo de riscos, sdo
utilizadas complementarmente outros indicadores de risco, tais como niveis de avisos de perda (stop losses) e de
ganhos (profit taking), posigdes abertas, concentragao de posi¢cdes, medidas de tumover e “gregos’.

Quando o Banco transacciona instrumentos financeiros que nao tem pregos de mercado disponiveis em mercados
organizados, sdo aplicados para estes casos modelos teéricos de avaliagao e que posteriormente sio ufilizados na
gestao e controlo das posigdes, nomeadamente na sua comparagao com os limites aprovados.

Sé&o realizados periodicamente testes de aderénda (Back Testing e Price Testing), no sentido de (i) aperfeicoar a
calibragdo dos modelos existentes e da sua adequabilidade aos instrumentos utilizados (ii) analisar a razoabilidade,
independénda e consisténcia dos dados ufilizados pelos modelos (iii) verificar a consisténca dos algoritmos
utilizados e (v) comparar os resultados obtidos com os recebidos de outros intervenientes no mercado.
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Aprovacgéao de Exposigoes e Limites
A aprovacgao de todas as operagdes que envolvem risco de Crédito e de Mercado, bem como os limites para todas

as medidas de risco de cada unidade de negdécio do Espirito Santo Investment (Portugal, Espanha, Brasil e Ilanda)
€ efectuada pelo Comité de Crédito e Risco em Lisboa.

Este Comité tem como principais atribuigdes:
Aprovare reveras operagdes submetidas;

Aprovar e rever as politicas e estratégias de tomada de risco, de modo a garantir a sua adequagio ao perfil de
risco definido pela Comissdo Executiva, tendo em conta os necessarios requisitos legais e regulamentares
vigentes, bem como as best practices de mercado;

Providenciar o acompanhamento do perfil de risco da instituicio;
Aprovarlimites individuais e agregados, de acordo com as linhas de negdécio e produto definidas;

Monitorizar as exposi¢gdes mais importantes, graus de concentragdo, medidas qualitativas da carteira, a
exposi¢do versus limites aprovados;

Delegar poderes, quando aplicavel, de aprovagao as diversas unidades de negocio dentro de deteminados
perfis de risco, tendo em conta o rating, montantes globais e parciais por cada rating bucket, por maturidades,
sectores, paises, etc.

Assim, limites de niveis minimos de Rating, de VaR, BPV (Basis Point Value), niveis de avisos de perda (stop
losses) e ganhos (profit taking), posigdes abertas, concentragcdo de posi¢bes, medidas de furnower e “gregos”
propostos e aprovados, sdo atribuidos tendo em conta as especificdade dos mercados, produtos, moedas e
maturidades.

Previamente é efectuada uma analise profunda aos mercados, tendo em conta a sua liquidez e experiénda passada
de actuacgdo, no sentido de serem assegurados os objectivos propostos estrategicamente quer em temos
individuais quer em termos consolidados.

A revisdo dos diversos limites de risco ocorre com caracter anual ou sempre que sucedam alteragdes de mercado
ou de posidonamento estratégico das areas de negddo que assim o justifiquem.

Monitorizagao e Controle

As actividades de acompanhamento e de contmlo tém como objectivo quantificar e controlar osriscos de Crédito e
de Mercado, por forma a que sejam definidas e implementadas, antecipadamente, medidas concretas para
situagdes especificas, que possam indiciar agmvamento do risco bem como estratégias globais de gestdo da
diversas carteiras do Banco.

Pautada por este principio, o Banco dispdem de equipas em cada unidade de negdcio que em conjugagdo com a
equipa em Portugal do Espirito Santo Investment e o Departamento de Risco Global do BES, asseguram a funcgio
de oontrole e monitorizacdo desses ri scos assente nos seguintes processo s:

Recolha, preparagdo, controle e difusdo diaria pelas diferentes areas de negdcio sobre as posigdes dos
empréstimos, das carteiras de obrigagbes, derivados, utilizagdo dos limites aprovados.

Elaboragdo semanal de um relatdrio de Risco (Semanario de Risco) onde sido abordados os diferentes tipos de
risco, nomeadamente:

= Crédito — Perfil de Risco de crédito da carteira do Banco nos seus diferentes instrumentos, Exposicao
Global porinstrumento, porPais, por Rating, por Sector Econdmico, por Maturidade, P/L, Requisitos de
capital, aprovagbes em Comité de Crédito e Risco, Limites excedidos, indicios de imparidade, etc.;

= Mercado (taxa de Juro e acgdes) — P/L por instrumento, Posigdo cambial, Vo1 para as diferentes
carteiras, Veja, DeaR, etc
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= Preparacdo da informagdo de apoio a elaboracdo dos diversos reportings extermnos e intermnos sobre
crédito, risco de contraparte, risco de liquidez e risco de mercado;

= Envio mensal de informacédo para o BES que a incorpora na analise mensalmente efectuada pelo
Comité de Risco Global. Nestas reunides é feito o acompanhamento do perfil de risco do Grupo BES
e das respectivas unidades de negdcio, integrando quato grandes eixos de andlise: evolugdo das
exposigdes, monitorizagado das perdas crediticias, alocagdo e consumo de capital e controlo da
rentabilidade ajustada pelo risco.

Risco de Crédito

Carteira de Crédito a Clientes
(i) Estrutura da Carteira de Crédito

A carteira de crédito bruta de clientes (excluidas Linhas de Crédito e Garantias prestadas) apresentou em 31 de
Dezembro de 2007 um montante de 1.451 milhdes de euros, o que representou uma evolugdo de cerca de 4.4 %
face ao final do ano de 2006.

Tanto o seu perfil de rating como a distribuicio sectorial continuam a reflectir o reforco no desenvolvimento das
actividades que o Banco tem vindo a efectuar nos ulimos anos em termos de concessdo de crédito — Project
Finance e Acquisition Finance.

No entanto devemos ter em conta que ambos foram de alguma forma afectados no final do ano, por via da operacido
de securitizagdo Lusitano Project Fnance efectuada pelo Grupo Banco Espirito Santo e onde o Espiiito Santo
Investment foi um importante contibuinte no que a carteira de crédito securitizada diz respeito.

Do total da carteira de crédito com ratingsinternos, cerca de 27.7% é investment grade. Na area dos non investment
grade cerca de 61% da carteira estd concentrada nos ratings bb, tratando-se na sua maiolia de operagbes de
crédito com um elevado grau de complexidade, estando, nomalmente, garantidas por activos reais, os quais n&o se
encontram reflectidos ao nivel dos ratings atribuidos, mas que sdo um importante factor de mitigacdo de risco,
nomeadamente ao nivel do calculo das perdas esperadas (Expected Losses).

Perfil de Ratings Internos da Carteira de Crédito
(Milhares d e Euros)

300.000

250.000

200.000 — —

150.000 — —

100.000 B —

50000 ———————————— 71— — —

aaa aa a+ a bbb bb+ bb- b ccct+  cce- c N/R

Fonte: Espirito Santo Investment
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Distribuicdo Sectorial da Carteira de Crédito
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SOCAL UCAO,
3% OUTROS NFRAESTRUTURAS
16% 19%
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3% 8%
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GAS, E OUTROS 22%
9%

Fonte: Espirito Santo Investment

As Linhas de Crédito ndo Ullizadas atingiram, no final de 2007, cerca de 256 milhdes de euros, estando
relacdonadas, na sua maioria, com montantes ainda n&o utilizados no &mbito de operagdes de Prject Finance, o
que justifica neste caso quer o perfil de rating e a concentra¢do sectorial anteriormente apresentada.

Perfil de Ratings Internos de Linhas de Crédito ndo utilizadas
(Milhares d e Euros)

40.000 — B

30.000 — B

20.000 1 B

10.000 EEEE -

o mM++—+——+———

aaa aa at a- bbb bb+ bb- b ccc+ ccce- c NR

Fonte: Espirito Santo Investment
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Distribuicdo Sectorial de linhas de crédito ndo utilizadas
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12% E QUTROS

20%
Fonte: Espirito Santo Investment

No que se refere a Garantias e Avales prestados pelo Banoo, o seu montante, no final de 2007, era de cerca de 202
milhdes de euros.

Quanto ao perfil de rating desta carteira, cerca de 65% situa-se ao nivel do “investment grade”. Em temos de
distribuicdo sectorial, os mais representativos sdo os sectores da Intemediagdo Financeira e da Prestagdo de
Servigos que em conjunto representam cerca de 66.1%.

Perfil de Ratings Internos de Garantias e Avales Prestados
(Milhares d e Euros)
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Fonte: Espirito Santo Investment
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REL ATORIO E CONTAS 2007

Distribuicdo Sectorial de Linhas de Garantias e Avales Prestados

ACTIV. ANEXAS E
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Fonte: Espirito Santo Investment

AUXILIARES DOS ATV DADES
IMOBLIARIAS

5% CONSTRUGAO,
INFRAESTRUTURAS
6%

Quanto a exposicdo por Paises ao nivel do Crédito, Linhas de Crédito ndo Utllizadas e Garantias e Avales
Prestados, verifica-se que assentam essencialmente em entidades cuja actividade se desenvolve em Portugal
(47%), Espanha (43%) sendo o restante repartido pelo Reino Unido, Franca Estados Unidos e Brasil, o que reflecte
a aposta que o Banco tem vindo a fazer na sua intemacdonalizagdo, principaimente no reforco do seu

posicionamento como um importante playerno mercado ibérico.

ii) Carteira de Crédito Vencido

O Banco manteve os seusracios de sinistralidade controlados e em niveis reduzidos, registando 0,55% no final de

2007 contra 0.85% em 2006.

De igual modo, continuando a seguir uma politica conservadora em temos de cobertura do crédito e juros vencidos
por provisdes, o Banco apresenta no final do exercicio de 2007 um racio bastante confortavel na ordem dos 232%.

Milhares de Euros

2007 2006
Crédito a Clientes (Bruto) 1.469.570 1.408.140
Crédito e Juros Vencidos 8.044 7.948
Provis Ges para Crédito a Clientes 18.697 19.741
Crédito e Juros Vencidos/Crédito a Clientes 0,55% 0,56%
Provisdes Crédito Crédito/Juros Vencidos 232,4% 248,4%
Réacio de crédito comincumprimento *0,55%

*caculado de acor do com a Carta- Circular n° 99/2003/DSB do Banco de Portugal.

Fonte: Espirito Santo Investment

O crescimento da Carteira de Crédito e o consequente reforgo ao nivel das provisdes, teve como consequéncia o
crescimento do custo de provisionamento que subiu 20 p.p em 2007, tendo no final do exercicio atingido o valor de

0.76%, tal como se pode observar no quadro a seguirapresentado:
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Custo do Provisionamento

1,20%
1,00%
0,80%
0,60%
0,40%
0,20%

0,00%

2005 2006 2007

Fonte: Espirito Santo Investment

Carteira de Derivados sobre Instrumentos de Taxa de Juro, Cambio e Acgdes

O aumento de actividade verificado durante 2007 veio a aumentar o risco de crédito subjacente a carteira de
derivados sobre instrumentos de taxa de juro, cAmbio e acgbes (quantificado através das regras definidas pelo Aviso
1/93 do Banco de Portugal, e que assenta na soma entre o custo de substituicdo e o risco de crédito potendal
futuro) tendo este atingido o montante de 545.5 milhées de euros no final do ano, representando um crescimento na
ordem dos 25.5% face ao valor registado no final de 2006.

Em temos do perfil de risco das exposigdes do Banco nestes instrumentos, cerca de 44.6% sdo contrapartes cujos
ratings sdo Investment Grade sendo cerca de 63% da exposi¢éo global ao sector financeiro, nomeadamente perante
instituicdes financeiras sediadas na Europa, Brasil e Estados Unidos.

Perfil de Ratings Externos-Derivados de Tx.Juro, Cambio e Ac¢ées
(Milhares de Euros)
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150.000.000 R
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Fonte: Espirito Santo Investment
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Distribuicdo Sectorial da carteira de Instrumentos Derivados (Tx. Juro, Cambio e Accdes)
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Fonte: Espirito Santo Investment

Carteira de Derivados de Crédito

O risco da carteira de Derivados de Crédito, quantificado através do valor “nocional” subjacente aos contratos
transaccionados e dizendo respeito ao risco do emitente de referéncia (underying) no caso de venda de proteccdo
por parte do Espirito Santo Investment, e de contraparte, no caso de compra de proteccao (instituicdes financeiras),
atingiu 193 milhdes de euros, representando um acréscimo relativamente ao ano de 2006 de cerca de 22,9%.

Quanto ao perfil de rating e distribuicdo sectorial desta carteira, poderemos observar que cerca de 80% esta
concentrada em fatingsiguais ou supetiores a “BBB-* (lnvestment Grade)e sobre empresas dos sectores Financeiro
e de Comunicagdes europeias e norte-amelicanas.

Perfil de Ratings Externos - Derivados de Crédito
(Milhares d e Euros)
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Fonte: Espirito Santo Investment
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Distribuicdo Sectorial da Carteira de Instrumentos de Derivados (Crédito)
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Fonte: Espirito Santo Investment

Carteira de Obrigagdes
A carteira de titulos de rendimento fixo atingiu no final do ano de 2007 o montante de 1.127 mil eurs, o que
significou um crescimento de cerca de 48%, face ao ano anterior.

O perfil de risco da carteira de titulos de rendimento fixo continua a ser bastante influencado pela consolidagdo
integral da carteira da nossa subsidiaria do Brasil que é constituida essencialmente por Notas do Tesouro Nadonal
do Brasil e Notas do Banco Central brasileiro (denominadas e financiadas em moeda local).

Em termos de distribuicdo sectorial, verifica-se que cerca de 72% da carteirm de Obiigagdes diz respeito a titulos
emitidos por entidades dos sectores de Actividades Financeiras e Administragbes Publica, o que traduz a boa
qualidade de risco e a sua elevada liquidez.

Adicionalmente, e com vista a diversificagdo do risco por areas geograficas e sectores, o Banco tem na sua carteira
de Investimento varios produtos estruturados (“Portfolios Diversificados’, que dizem respeito essencialmente a
CBO’s e CLO’s), cujos prindpais activos subjacentes respeitam a entidades sediadas nos mercados norte-
americano e europeu.

-03-



ESPIRITO SANTO (==) Investment REL ATORIO E CONTAS 2007

Perfil de Ratings Externos -Titulos de Rendimento Fixo
(Milhares d e Euros)
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Fonte: Espirito Santo Investment

Distribuicdo Sectorial de Titulos de Rendimento Fixo
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Fonte: Espirito Santo Investment
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€e%
De z-07 De z-06
. Guarantias
i ELD Exposicao e outras Expos icdao Exposigao
Bruta Provisoes dedugoes Liquida Liquida
América Latina
Brasil 966.704 18 11.488 955.198 589.989
Europa
Turquia 5.492 5.492 5755
Africa
Angola 1.698 170 1.528
Total Exposicdo a Mercados Emerge ntes 973.894 188 11.488 962.218 595.744
Total Exposigao/Activo Liquido Consolidado 17,77% 0,00% 0,21% 17,56% 12,97%
Montante Financiado em Moeda Local 884.004 2 0 884.002 586.151
Total Exposicdo/Montante Financiado em Moeda Local 90,77 % 0,96% 0,00% 91,87% 98,39%

Fonte: Espirito Santo Investment

Risco de Mercado

Por Risco de Mercado entende-se a potendal perda de valor dos portfolios e instrumentos financeiros decorrentes
de oscilagbes das variaveis de mercado como sejam os spreads de crédito, as taxas de juro, as cotagbes de
cambio, os pregcos de acgoes e cotagdes de indices, bem como os pregos de mercadorias.

As tarefas de identificagdo, valorizagdo, monitorizagdo e controlo do risco de mercado sao desenvolvidas por uma
area especifica - Controlo de Risco de Mercado - que as exerce de forma totalmente independente das areas de
negddo do Banco.

Em temos fundonais, o Controlo de Risco de Mercado reporta directamente a um Administrador Executivo bem
como a demais Comissdo Executiva.

Em temos organizacionais, existe uma reparticdo geografica da fungdo de Controlo de Risco de Mercado pelas
diversas areas de negdcio com competéncias adequadas, atendendo as espedficidades da actividade desenvolvida,
e dosriscosincorridos em cada empresa do Grupo.

A esta area cabe a apresentagido de propostas de limites precedida da analise dos factores relevantes a cada risco
recorrendo a técnicas de tratamento estatistico, a medi¢gao da wolatlidade do mercado, a analise de indicadores de
profundidade e liquidez e a simulagdo da actividade em causa sob diversas condi¢gdes de mercado de modo a
fundamentar convenientemente os limites propostos. Além do fundamento técnico dos limites existe uma adequagéo
ao track record e experiénda da area de negddo e aos objectivos estratégicos, pelo que os limites reflectem a
apeténda do Banco por cada um dos tipos de risco em que incorre.

As propostas de limites sdo apresentadas e aprovadas em sede de Comité de Crédito e Risco (CCR) de cada
unidade de negdcio e posteriomente submetidas a aprovagao por parte do CCR ou Comissao Executiva do Espiiito
Santo Investment em Lisboa. Com peliodicddade no minimo anual procede-se a sua revisdo, podendo esta ser
despoletada sempre que as opgdes estratégicas ou as condigdes de mercado o justifiquem.

De modo a construir uma imagem que se pretende completa sobre os riscos incorridos e a transmitir a toda a
organizagdo sinais claros acerca do perfl de irisco desejado, sdo utilizadas diversas medidas de risco
complementadas com limites de posic¢ao, de stop /osses e de concentragio.

Entre as medidas de risco utilizadas encontram-se o VaR (Value at Risk) e o Stress Test e, entre as de
sensibilidade, o BPV (Basis Point Value) e os “Gregos’ (Vega e Rho). A calibragdo do modelo de VaR é feita com
uma analise de Back testing.

Os mercados em que cada unidade de negddio opera encerram especificidades que obrigam a adaptagdo da foma
de implementacio das referidas metodologias de medi¢ao e controlo do risco.

Para efeitos comparativos o quadro seguinte apresenta o VaR por unidade de negdécio, medido com um holding
period de 10 dias e com um nivel de confianga de 99%.
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31-12-2006 31-12-2007
Portugal Brasil Espanha Portugal Brasil Espanha
Taxa de juro 440 395 0 770 360 0
Taxa de cambio 30 231 0 440 257 0
Titulos de Capital 4.109 147 648 4.542 468 66
Efeito Diversificacao 270 367 0 480 372 0
Total 4.309 406 648 5.272 713 66

Fonte: Espirito Santo Investment

No quadro seguinte observa-se a posigao direcconal de BPV detida pelas diversas unidades de unidades de
negodo.

31-12-2006 31-12-2007
Maturida de Portugal  Brasil Espanha _ Portugal Brasil Espanha
<2anos 21.930 -12.487 0 27.292 -13.523 0
>2 anos -7.580 249 0 -19.252 270 0
Total 14.350 -12.238 0 8.040 -13.253 0

Fonte: Espirito Santo Investment

Alguns dos instrumentos transaccionados pelo Banco ndo sao avaliados com base em pregcos de mercado
disponiveis em mercados organizados, mas sim com recurso a modelos tedricos de avaliagdo. Estes modelos sio,
posteriomente, utilizados na gestao e controlo das posi¢gdes, nomeadamente na sua comparagdo com os limites.

Assim, o banco tem implementado uma metodologia de Price Testing que tem como objectivos:
a revisdo de modelos e sua adequabilidade aos instrumentos;
a razoabilidade, independéndia e consisténcia dos dados utilizados pelos modelos;
A razoabilidade dos algoiitmos utilizados;

O confronto dos resultados obtidos com aqueles recebidos de outros intervenientes no mercado.

Risco de Liquidez

O Risco de Liquidez é o risco em que incorre a Instituicdo por ser incapaz de cumprir 0s seus COmMpromissos
financeiros para com um diente ou mercado em qualqueraltura, local ou divisa.

A confianga publica na situacao financeira da Instituicdo é essencial para a liquidez.

Esta confiangca € uma funcdo da qualidade financeira, i.e. qualidade do crédito, da sua capacidade de acesso aos
mercados monetarios e de capitais, dos seus resultados e percepcdo de mercado. E ainda uma funcdo da capadidade
de sobrevivénda da Instituicdo a um choque financeiro bem como do cenario regulamentar no qual opera.

Praticas de Gestao

O objectivo da gestdo da liquidez ndo é eliminar o risco de liquidez, o que poderia ser dispendioso e significar
também o sacrifico de oportunidades importantes. O objectivo € quantificar o risco de liquidez e determinar o nivel
de toleréncia a esse mesmo lisco.

Manter a liquidez tem um custo para a Instituicdo, o qual necessita de ser avaliado por forma a garantir que sio
atingidos retornos adequados.

O risco de liquidez de funding compreende:

Riscos operativos business as usual - Exposi¢gdes decorrentes das actividades diarias de funding e trading em
situagcdes normais de mercado. Os riscos operativos advém de:

gapsde funding;
concentragido de funding;

fluxos off balance sheet.
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Riscos de contingéncda - Exposigdes decorrentes de factores externos sobre os quais a Instituicdo ndo tem controle:
agitacdo nos mercados;
acontecdmentos politicos;
um problema especifico de nome no mercado.

O grau de risco é determinado pela severidade e duragdo dos proprios acontedmentos extermos e pelo nivel de
exposigdo operativa.

Por forma a avaliar a exposi¢cdo ao risco de liquidez sdo produzidos reportes de MCO (Maximum Cunulative
Outflow) com base nos gaps de liquidez. O MCO tende a real¢ar os desequilibrios estruturais do balango que
ocorrem quando existe um mismatch importante entre activos e passivos.

O ponto de partida para a constru¢ao do MCO ¢ o balango, dividido por activos e passivos intergupo e terceiros. As
maturidades de todas as rubricas sdo analisadas em detalhe, alocando-as aos diferentes intervalos de maturidade,
dando particular énfase ao periodo entre a data presente e 0s 6 meses.

O tratamento de cada uma das rubricas tem por base pressupostos de acordo com: comportamento histérico;
liquidez dos instrumentos; e outras caracteristicas especificas de cada produto.

Para além de linhas de crédito de mercado interbancaio com a comunidade bancaria residente e n&o residente, o
Espirito Santo Investment dispbe, através da subsidiaria Espirito Santo Investment p.l.c., de um programa de Euro
Medium Term Notes (‘EMTN”), instrumento este de extrema importincda para a gestdo da liquidez, pela sua
flexibilidade e por constituir um acesso privilegiado aos mercados de divida.

Analise do Risco de Liquidez

Em 2007, registou-se um crescimento do balango da ordem dos 20% (cerca de 913 milhdes de euros). Da analise
da evolugado da estrutura do passivo € de realgar, um decréscimo dos passivos interbancaros, um significativo
crescimento da divida sob a forma de titulos e um reforgo substancial dos capitais proprios.

Analise da evolugao dos principais items de passivo:
Clientes — Decréscimo de 12%, cerca de 162 milhdes de euros.
Substituicdo de recursos de dientes por divida titulada.
Divida — Crescimento de 77%, cerca de 735 milhGes de euros.
Forte crescimento das emissdes ao abrigo do Programa de EMTN com boa diversificagdo geografica.
Interbancario — Decréscimo de 26%, cerca de 224 milhdes de euros.
Substituicdo por divida fitulada
Capital proprio (Ex-minoritaros) — crescimento de 44% cerca de 106 milhdes de euros.
Forte crescimento das emissdes ao abrigo do Programa de EMTN com boa diversificagdo geografica.

O gap de liquidez suportado por tomadas interbancarias representava, a 31 de Dezembro, cerca de 12% do passivo,
ascendendo a cerca de 651 milhdes de euros. Deste valor, cerca de 194 milhdes de euros representam tomadas de
fundos dentro do perimetro do Grupo BES, o que significa que a contribuicdo do Espiiito Santo Investment para o
endividamento interbancaro do Grupo representou cerca de 457 milhdes de euros.
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Diversificagcdo das fontes de Financiamento (% do total de balan¢o)
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Fonte: Espirito Santo Investment
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Fonte: Espirito Santo Investment

Em 31 de Dezembro de 2007, o Racio de Liquidez consolidado do Espirito Santo Investment, calculado segundo as
regras do Banco de Portugal, era de 87.9%.

Risco Operacional

O risco operadonal define-se como o risco de ocorréncia de eventos resultantes da aplicagdo inadequada ou
negligente de procedimentos intermos, do comportamento de pessoas e sistemas, ou de causas externas, que
podem resultar em perdas financeiras ou ter impacto negativo na relagdo com os Clientes ou outros stakeholders,
assim como o risco de ocorréncia de varagdes nos volumes/negddios, receitas/pregos ou custos, decorrentes de
alteragbes no ambiente de negdcio efou da estratégia de negdcio.

Esta definigdo indui também o risco legal, entendido como o risco de perdas em consequéncia de ndo conformidade
com a regulamentacao vigente (por inadequacéo das praticas face a documentacado requerida por Lei, ndo alteragdo
de processos face a nova legislagdo e/ou divergente interpretacdo da legislagdo) ou em resultado de acgdes
judidais.

Ao nivel do Grupo BES, a gestdo do lisco operacional é efectuada através da aplicagdo de um conjunto de

processos que visa assegurar a uniformizagdo, sistematizagéo e recorrénda das actividades de identificacdo,
monitorizagao, controlo e mitigagcéo deste risco.
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6. G overnan ce, organizacio e politicas de risco

Departamento Risco Global Outras responsabilidades na estrutura de Govermance

= Gestdo/facilitac@@o da identificagdo e mitigagao = Comitéde Risco: Acompanhamento do desempenho e sign off de
dos riscos accoes demitigacao

= Monitorizagdo das actividades das varias = Representantes RO: identificacdo, avaliacio emonitorizagdodos
unidades organicas riscos da respectiva unidade organcia

3 Reporte 4. Accoes de Mitigacio

« Relatdrios padronizados para o Comité de Risco, = Incentivosligados a gestdo dos riscos de maiorimpacto

gestdo dasunidades organicas, ... = Processo de mitigagdo associado a apeténcia aorisco e

alinhado com mecanismo de cobertura por seguros,
lane amento da continuidade de negdcio, ...

Ferramentas de monitorizacao e gestdo do risco

2 Monitorizacdo e Andlise doRisco

= Mapeamento do Grupo = Indicadores de risco e
= Mapeamento dos controlo alinhad os
com riscos

1. Identificacio e Avaliacao do Risco

L]

H

L]

= Ide ntificacdo de riscos com envolvimento de H
gestdo de topo e de especialistas nos processos

- Prioritbacs ; processospara 0s riscos > H
Prioritizacdo dos riscos prioritérios prioritarios :
[ 5. Dados de Perdas ]
i = Internos: Politica clara deregisto de eventos e reporte regular I
H H

= Externos Identificacdo de eventos relevantes
1 s i s S A S S S

Fonte: Espirito Santo Investment

Estes processos fazem parte de um modelo de gestdo composto por duas grandes areas. uma de recolha e
tratamento de informacdo, onde se aplicam ferramentas que permitem a identificagdo e monitorizagdo do risco; e
outra, que ufiliza a informagdo produzida, devidamente trabalhada, na gestdo eficaz dos riscos, assegurando o
devido acompanhamento das situagdes de maior ciitiddade e a implementacido da estratégia de gestdo do risco.

A articulagédo destas areas é conseguida através do reporte a gestdo de topo e do acompanhamento das medidas
de mitigagao definidas.

A gestdo do risco operacional € suportada por uma estrutura organizacional exdusivamente dedicada ao seu
desenho, acompanhamento e manutengao, contando com representantes nomeados nos departamentos, sucursais
e subsidiarias considerados relevantes, com a responsabilidade de garantir nas suas areas de competéncia a
aplicagéo dos procedimentos definidos e a gestdo diaria do risco operacional. Estes representantes desempenham
um papel fundamental para a eficaz gestdo deste risco.

No caso concreto do Espirito Santo Investment, existe um representante do risco operacional, responsavel nao sé
por articular este assunto junto do Departamento de Risco Global, mas também por dinamizar a implementagéo de
procedimentos a nivel interno.

Adicionalmente, o Banco possui implementados procedimentos considerados como boas praticas para o controlo e
mitigacao dos riscos operacionais, salientando-se, entre outros, o controlo e reporte periddico: dos resultados da sua
actividade, dos seus activos (por exemplo, através de reconciliagdes periédicas das suas posicdes com entidades
terceiras) e, dos limites e exposigdes aos riscos.

Assumem, também, especial relevo o modelo de gestdo do risco operacional no Grupo BES:

A Gestao do Sistema de Controlo Interno, a cargo do Departamento de Conpliance, pelo seu papel na garantia
da documentagado dos processos, na identificacdo dos seus riscos especificos e dos controlos implementados,
na deteminacgdo do rigor do desenho dos controlos e naidentificagdo das acgdes de melhoria necessarias para
a sua plena eficada, sendo continua a comunicagéo de e para a gestao do risco operadonal;

A Auditoria Interna, pelo seu papel no teste da eficada da gestdo dos riscos e dos controlos, bem como na
identificagédo e avaliagdo da implementagcédo das acgbes de melholia necessarias.
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DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS
E

NOTAS AS CONTAS
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1. Demonstragdoes Financeiras Consolidadas
Demonstracao dos Resultados dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2007 e 2006

(milhares de euros)

Notas 31.12.2007 31.12.2006
Juros e proveitos similares 5 264 357 182 605
Juros e custos similares 5 234 053 154 872
Margem financeira 30 304 27 733
Rendimentos de instrumentos de capital 1123 1876
Rendimentos de servicos e comissdes 6 124 479 97 400
Encargos com servigos e comissdes 6 (15 517) (8687)
Resultados de activos e passivos ao justo valor através de resultados 7 (29 998) 82 124
Resultados de activos financeiros disponiveis para venda 8 48 646 3479
Resultados de reavaliagdo cambial 9 24 978 (2528)
Proveito na alienagao de outros activos 543 -
Outros resultados operacionais 10 13 519 (39904)
Proveitos operacionais 198 077 161 493
Custos com pessoal 11 56 594 46 501
Gastos gerais administrativos 13 28 096 25 506
Depreciagbes e amortizagdes 23 e 24 2 311 2 249
Provisdes liquidas de anulagdes 19 e30 1395 206
Imparidade do crédito liquida de reversdes e recuperagdes 20 (1041) 6 646
Imparidade de outros activos financeiros liquida de reversdes e recuperagdes 18 ( 660) 651
Imparidade de outros activos liquida de reversdes e recuperagdes 26 656 ( 614)
Custo na alienacgédo de outros activos 122
Custos operacionais 87 351 81 267
Alienacao de subsidiarias e associadas 25 1977 1792
Resultados de associadas 25 1469 977
Resultado antes de impostos 114 172 82 995
Impostos
Correntes 31 3454 37 590
Diferidos 31 29 303 (16 909)
32 757 20 681
Resultado liquido do exercicio 81 415 62 314
Atribuivel aos accionistas do banco 73 028 60 014
Atribuivel aos interesses minoritarios 8 387 2300
81 415 62 314
Resultados por acgéo basicos (em Euros) 14 5,22 4,29
Resultados por acgéo diluidos (em Euros) 14 5,22 4,29

O Técnico de Contas
Pedro Miguel Nunes Ventaneira

O Conselho de Administragao
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Balango Consolidado em 31 de Dezembro de 2007 e 2006

Activo
(milhares de euros)

Notas 31.12.2007 31.12.2006
Activo
Caixa e disponibilidades em bancos centrais 15 7 089 8740
Disponibilidades em outras instituigdes de crédito 16 25574 3493
Activos financeiros detidos para negociagéo 17 1435182 1121 871
Activos financeiros disponiveis para venda 18 542 556 264 641
Aplicagdes em instituicdes de crédito 19 1033217 1109 591
Crédito a clientes 20 1450 873 1 388 399
Derivados para gestao de risco 21 24 835 12 711
Activos ndo correntes detidos para venda 22 219726 1747
Outros activos tangiveis 23 5694 5549
Activos intangiveis 24 12 465 12 479
Investimentos em associadas 25 20 816 25695
Activos por impostos correntes 4746 6 995
Activos por impostos diferidos 31 11 000 39974
Outros activos 26 686 308 565 248
Total de Activo 5480 081 4 567 133

As notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras

O Técnico de Contas
Pedro Miguel Nunes Ventaneira
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Balang¢o Consolidado em 31 de Dezembro de 2007 e 2006

Passivo
(milhares de euros)

Notas 31.12.2007 31.12.2006
Passivo
Passivos financeiros detidos para negociagdo 17 471 532 528 625
Recursos de outras instituigdes de crédito 27 651 350 875 445
Recursos de clientes 28 1179 681 1341983
Responsabilidades representadas por titulos 29 1694 259 958 591
Passivos financeiros associados a activos transferidos
Derivados para gestéo de risco 21 42 977 53 158
Passivos néo correntes detidos para venda 22 221722 -
Provisbes 30 2 846 2 645
Passivos por impostos correntes 5518 17 009
Passivos por impostos diferidos 31 60 816 5622
Passivos subordinados 32 90 152 99 685
Outros passivos 33 661 119 423 416
Total de Passivo 5081972 4306 179
Capital Proprio
Capital 34 70 000 70 000
Prémios de emissao 34 8 796 8 796
Reservas de justo valor 35 66 002 4 967
Outras reservas e resultados transitados 35 132 288 100 051
Dividendos antecipados
Resultado liquido do exercicio atribuivel aos acionistas do banco 73 028 60 014
(Dividendos antecipados) - -
Total de Capital Préprio atribuivel aos accionistas do banco 350 114 243 828
Interesses minoritarios 35 47 995 17 126
Total de Capital Préprio 398 109 260 954
Total de Passivo e Capital Proprio 5480 081 4 567 133

As notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstrac¢des financeiras

O Conselho de Administragao
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Demonstracao de Alteragdes no Capital Préprio Consolidado dos Exercicios findos
em 31 de Dezembro de 2007 e 2006

Outras Reservas

Resultado liquido do

Capital Préprio

Capital P'é"?ms. de R.eservas de e Resultados exercicio atribuivel aos atribuivel aos
emissao justo valor B . .
Transitados accionistas do Banco accionistas do Banco

Saldo em 31 de Dezembro de 2005 70 000 8 796 4 527 76 828 50 019 210 170
Outros movimentos registados directamente no capital proprio:

Alterages de justo valor, liquidas de imposto - - 440 - - 440

Diferengas de cambio - - - ( 161) - ( 161)
Resultado liquido do exercicio - - - - 60 014 60 014
Total de e perdas recor idos no exercicio - - 440 ( 161) 60 014 60 293
Constituigao de reservas - - - 27 416 ( 27 416) -
Dividendos de acgdes ordinarias (a) - - - ( 4032) ( 22603) ( 26 635)
Outras variagdes em Interesses minoritarios (ver Nota 35) - - - - - -
Saldo em 31 de Dezembro de 2006 70 000 8796 4967 100 051 60 014 243 828
Outros movimentos registados directamente no capital préprio:

Alteragdes de justo valor, liquidas de imposto - - 61035 - - 61035

Diferencas de cambio - - - 2385 - 2385
Resultado liquido do exercicio - - - - 73 028 73 028
Total de e perdas reconhecidos no exercicio - - 61035 2385 73028 136 448
Constituigao de reservas - - - 37 544 ( 37 544) -
Dividendos de acgdes ordinarias (a) - - - ( 7692) ( 22470) ( 30162)
Outras variagdes em Interesses minoritarios (ver Nota 35) - - - - - -
Saldo em 31 de Dezembro de 2007 70 000 8796 66 002 132 288 73028 350 114

@ Corresponde a um dividendo por acgéo de 2,15 euros e 1,90 euros em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, respectivamente.

As notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras
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Demonstrag¢ao dos Fluxos de Caixa Consolidados dos Exercicios findos
em 31 de Dezembro de 2007 e 2006

(milhares de euros)

Notas 31-12-2007 31-12-2006
Fluxos de caixa de actividades operacionais
Juros e proveitos recebidos 255 885 176 608
Juros e custos pagos (223 440) (158 832)
Servigos e comissdes recebidas 127 688 102 978
Servigos e comissdes pagas (15517) (8687)
Pagamentos de caixa a empregados e fornecedores (84 064) (73 697)
60 552 38 370
Variag&o nos activos e passivos operacionais:
Disponibilidades em bancos centrais - -
Activos financeiros detidos para negociagédo (379 982) (121 689)
Aplicagdes em instituicdes de crédito 78 096 (140 051)
Recursos de instituigdes de crédito (223 171) 473 982
Crédito a clientes (56 746) (424 711)
Recursos de clientes e outros empréstimos (140 106) (65736)
Derivados para gestéo de risco (6818) (6 040)
Outros activos e passivos operacionais 219 495 (24 356)
Fluxos de caixa liquidos das actividades operacionais, antes de impostos
sobre os lucros (448 680) (270 231)
Impostos sobre os lucros pagos (12 696) (48 880)
(461 376) (319 111)
Fluxos de caixa liquidos das actividades de investimento
Aquisi¢éo de investimentos em subsidiarias e associadas (3115) -
Alienagao de investimentos em subsidiarias e associadas 10 429 1606
Dividendos recebidos 1123 1876
Compra de activos financeiros disponiveis para venda (218 333) (102 074)
Venda de activos financeiros disponiveis para venda 49 156 109 971
Compra de imobilizagdes (2859) (2335)
Venda de imobilizagdes 2129 2235
(161 470) 11 279
Fluxos de caixa das actividades de financiamento
Emisséo de obrigagbes de caixa 1593 399 1010 559
Reembolso de obrigagdes de caixa (927 616) (689 998)
Emisséo de passivos subordinados 21184 -
Reembolso de passivos subordinados (29 928) -
Dividendos de acgdes ordinarias pagos (30162) (26 635)
Fluxos de caixa liquidos das actividades de financiamento 626 877 293 926
Efeitos da alteragéo da taxa de cambio em caixa e seus equivalentes 18 049 (2467)
Variagao liquida em caixa e seus equivalentes 22 080 (16 373)
Caixa e equivalentes no inicio do exercicio 3503 19 876
Caixa e equivalentes no fim do exercicio 25583 3503
22 080 (16 373)
Caixa e equivalentes engloba:
Caixa 14 9 10
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito 14 25574 3493
Total 25 583 3503
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2. Notas explicativas as Demonstragoes Financeiras Consolidadas
Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.

Notas explicativas as demonstracgoes financeiras individuais em 31 de Dezembro de 2007
(Montantes expressos em milhares de euros, excepto quando indicado)

NOTA 1 - ACTIVIDADE E ESTRUTURA DO GRUPO

O Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. (Banco ou BESI) é um banco de investimento com sede em Portugal,
na Rua Alexandre Herculano, n.° 38, em Lisboa. Para o efeito possui as indispensaveis autorizagdes das autoridades
portuguesas, bancos centrais e demais agentes reguladores para operar em Portugal e nos paises onde actua através
de sucursais financeiras internacionais.

A Institui¢do foi constituida como Sociedade de Investimentos em Fevereiro de 1983 como um investimento estrangeiro
em Portugal sob a denominacgao de FINC — Sociedade Portuguesa Promotora de Investimentos, S.A.R.L. No exercicio
de 1986 a Sociedade foi integrada no Grupo Espirito Santo com a designacdo de Espirito Santo - Sociedade de
Investimentos, S.A.

Com o objectivo de alargar o ambito da actividade, a Instituicdo obteve autorizagdo dos organismos oficiais
competentes para a sua transformagcdo em Banco de Investimentos, através da Portaria n.° 366/92 de 23 de
Novembro, publicada no Diario da Republica - Il Série — n.° 279, de 3 de Dezembro. O inicio das actividades de Banco
de Investimento, sob a denominagao de Banco ESSI, S.A., ocorreu no dia 1 de Abril de 1993.

No exercicio de 2000, o BES adquiriu a totalidade do capital social do BES Investimento de forma a reflectir nas suas
contas consolidadas todas as sinergias existentes entre as duas instituicdes.

Presentemente o BESI opera através da sua sede em Lisboa e de sucursais em Londres e Espanha, assim como
através das suas subsidiarias no Brasil e Irlanda.

As demonstracdes financeiras do BESI sao consolidadas pelo Banco Espirito Santo, S.A., com sede na Avenida da
Liberdade, n.° 195, em Lisboa e pela Espirito Santo Financial Group, S.A. (ESFG), com sede no Luxemburgo.
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A estrutura do grupo de empresas nas quais o Banco detém uma participacéo directa ou indirecta, superior ou igual a
20%, ou sobre as quais exerce controlo ou influéncia significativa na sua gestao, e que foram incluidas no perimetro de
consolidacéo, apresenta-se como segue:

Ano Interesse Método de
constituigio Ano aquisigao Sede Actividade econémico consolidago
Grupo BES
BANCO ESPIRITO SANTO DE INVESTIMENTO, S.A. (BESI) 1983 - Portugal Banca
ESSI Comunicagbes SGPS, S.A. 1998 1998 Portugal Gestéo de participagbes sociais 100% Integral
ESSI SGPS, S.A. 1997 1997 Portugal Gestéo de participagbes sociais 100% Integral
Concordia - Espirito Santo Investment 2005 2005 Polénia Prestagdo de servigos 75% Integral
Espirito Santo Investimentos, S.A. 1996 1999 Brasil Gestéo de participagbes sociais 100% Integral
BES Investimento do Brasil, S.A. 2000 2000 Brasil Banca de investimento 80% Integral
Morumbi Capital SA 2005 2005 Brasil Gestora de Fundos 50% Integral
BES Securities do Brasil, S.A. 2000 2000 Brasil Corretagem 80% Integral
BES Activos Financeiros, Ltda 2004 2004 Brasil Gestéo de activos 80% Integral
FI Multimercado treasury 2005 2005 Brasil Fundo de Investimento 80% Integral
Espirito Santo Capital - Sociedade de Capital de Risco, S.A. (ES CAPITAL) 1988 1996 Portugal Capital de risco 100% Integral
Morumbi Capital SA 2005 2005 Brasil Gestora de Fundos 50% Integral
SES Iberia 2004 2004 Espanha Gestora de Fundos 50% Integral
Fomentinvest, SGPS, S.A. 2003 2003 Portugal Gestéo de participagbes sociais 20% Eq. Patrimonial
HLC - Centrais de Cogeragédo, S.A. 1999 1999 Portugal Prestagéo de servigos 25% Eq. Patrimonial
Coporgest S.A. 2002 2005 Portugal Imobiliario / Financeiro 20% Eq. Patrimonial
Neumaticos André Investment SA 1987 2007 Espanha Venda de Pneus 18% Eq. Patrimonial
Revolugdo SGPS 2000 2007 Portugal Restauragéao e Hotelaria 10% Eq. Patrimonial
SYNERGY INDUSTRY AND TECHNOLOGY SA 2006 2006 Espanha Gestéo de participagbes sociais 15% Eq. Patrimonial®
Espirito Santo Investments PLC 1996 1996 Irlanda Compra e venda de titulos 100% Integral
Morumbi Capital Fund 2005 2005 llhas Cayman Fundo de Investimento 49% Integral @
ESSI Investimentos SGPS, SA 1998 1998 Portugal Gestéo de participagbes sociais 100% Integral
Kutaya 1999 1999 Portugal Gestéo e Trading Internacional 100% Integral
Fundo Espirito Santo IBERIA | 2004 2004 Portugal Fundo de Capital de Risco 39% Eq. Patrimonial
LOG ESCIC, SGPS, S.A. 2005 2005 Portugal Gestéo de participagbes sociais 48% Eq. Patrimonial
Neuméticos André Investment SA 1987 2007 Espanha Venda de Pneus 12% Eq. Patrimonial
Revolugdo SGPS 2000 2007 Portugal Restauragdo e Hotelaria 34% Eq. Patrimonial
BRB Internacional, S.A. 2001 2001 Espanha Produgéo e distribui¢do de entretenimento 25% Eq. Patrimonial
Prosport - Com. Desportivas, S.A. 2001 2001 Espanha Comércio de produtos desportivos 25% Eq. Patrimonial
Apolo Films, SL 2001 2001 Espanha Produgéo e distribui¢do de entretenimento 25% Eq. Patrimonial
Cominvest- SGlI, S.A. 1993 1993 Portugal Gestao de investimentos imobiliarios 49% Integral @
Fin Solutia Consultoria e Gestao de Créditos SA 2007 2007 Portugal Gestéo e Recuperagéo de Créditos 50% Integral
Pebble Hydro - Consultoria , Investimentos e Servicos LDA 2007 2007 Portugal Produgéo e distribui¢éo de energia 80% Integral
Hidroeléctrica de JANEIRO DE Baixlo, Ida 2007 2007 Portugal Produgéo e distribui¢do de energia 80% Integral

a) Apesar de o interesse econdmico do Grupo ser inferior a 50%, estas entidades foram consolidadas pelo método
integral uma vez que o Grupo detém o controlo sobre as suas actividades.

b) Nao obstante o interesse econémico do Grupo ser inferior a 20%, estas entidades foram incluidas no balango
consolidado pelo método da equivaléncia patrimonial uma vez que o Grupo exerce uma influéncia significativa sobre
as suas actividades.
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No decorrer do exercicio de 2007 ocorreram alteragdes ao nivel da estrutura do Grupo BESI, das quais se destacam as
seguintes:

Em 10 de Agosto de 2007 a Espirito Santo Capital SA alienou a participagao detida na Sotancro S.A;

Em 30 de Abril de 2007 o BESI adquiriu a participagédo na FinSolutia SA a qual alienou a Essi Investimentos SA em
02 de Maio de 2007;

Em 28 de Maio de 2007 a Essi Comunicagbes SA adquiriu 24% da participada Cominvest SGII, passando a ter o
controlo sobre a sua actividade. O total de balanco desta entidade a 31 de Dezembro de 2007 e o resultado do
exercicio ascendem a 7.7 milhdes de euros e 0.7 milhdes de euros respectivamente;

Em 05 de Dezembro de 2007 a ESSI SGPS SA adquiriu 26% da participada Concoérdia Espirito Santo Investment
passando a ter o controlo sobre a sua actividade, O total de balango desta entidade a 31 de Dezembro de 2007 e o
resultado negativo do exercicio ascendem a 0.384 milhdes de euros e 0.35 milhdes de euros respectivamente.

NOTA 2 - PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

No ambito do disposto no Regulamento (CE) n.° 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de Julho de
2002, na sua transposigao para a legislagdo Portuguesa através do Decreto-Lei n.° 35/2005, de 17 de Fevereiro e do
Aviso n.° 1/2005, do Banco de Portugal, as demonstragbes financeiras consolidadas do Banco Espirito Santo de
Investimento, S.A. (Banco ou BESI) sédo preparadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro
(IFRS) tal como adoptadas na Unido Europeia.

Os IFRS incluem as normas contabilisticas emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB) e as
interpretacdes emitidas pelo International Financial Reporting Interpretation Committee (IFRIC), e pelos respectivos
6rgaos antecessores.

As demonstragbes financeiras consolidadas do BESI agora apresentadas reportam-se ao exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2007 e foram preparadas de acordo com os IFRS em vigor tal como adoptados na Unido Europeia até 31
de Dezembro de 2007. As politicas contabilisticas utilizadas pelo Grupo na preparagdo das suas demonstragoes
financeiras consolidadas referentes a 31 de Dezembro de 2007 sdo consistentes com as utilizadas na preparagao das
demonstragdes financeiras anuais com referéncia a 31 de Dezembro de 2006.

Na preparagao das suas demonstragoes financeiras referentes a 31 de Dezembro de 2007, o Grupo adoptou o IFRS 7
Instrumentos Financeiros: Divulgagbes, bem como a IAS 1 (alterada) Apresentacdo das demonstracdes financeiras —
Requisitos de divulgacdo de capital regulamentar. Estas normas, de aplicacdo obrigatéria com referéncia a 1 de
Janeiro de 2007, tiveram impacto ao nivel das divulgagbes apresentadas, ndo tendo tido qualquer efeito nos capitais
proprios do Grupo. De acordo com as disposigdes transitorias destas normas, sdo apresentados valores comparativos
relativamente as novas divulgagdes exigidas.

Adicionalmente, o Grupo adoptou ainda em 2007 o IFRIC 8 Ambito da aplicagéo do IFRS 2, o IFRIC 9 Reavaliagcdo dos
derivados embutidos e o IFRIC 10 Reporte financeiro interino e imparidade. A adopgao destas interpretagées nao teve
qualquer efeito nas demonstracgdes financeiras do Grupo.

As demonstragdes financeiras estao expressas em milhares de euros, arredondado ao milhar mais proximo. Estas
foram preparadas de acordo com o principio do custo histérico, com excepg¢ado dos activos e passivos registados ao
seu justo valor, nomeadamente instrumentos financeiros derivados, activos e passivos financeiros ao justo valor
através dos resultados, activos financeiros disponiveis para venda e activos e passivos cobertos, na sua componente
que esta a ser objecto de cobertura.

A preparagcao de demonstragdes financeiras de acordo com os IFRS requer que o Grupo efectue julgamentos e
estimativas e utilize pressupostos que afectam a aplicagdo das politicas contabilisticas e os montantes de proveitos,
custos, activos e passivos. Alteragbes em tais pressupostos ou diferengcas destes face a realidade poderdo ter
impactos sobre as actuais estimativas e julgamentos. As areas que envolvem um maior nivel de julgamento ou de
complexidade, ou onde séo utilizados pressupostos e estimativas significativos na preparagao das demonstragdes
financeiras consolidadas, encontram-se analisadas na Nota 3.

Estas demonstracdes financeiras foram aprovadas em reunido do Conselho de Administragdo em 24 de Margo de 2008.
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As demonstragdes financeiras consolidadas agora apresentadas reflectem os activos, passivos e resultados do BESI e
das suas subsidiarias (Grupo ou Grupo BESI), e os resultados atribuiveis ao Grupo referentes as participacoes
financeiras em empresas associadas.

As politicas contabilisticas foram aplicadas de forma consistente por todas as empresas do Grupo, relativamente a
todos os periodos cobertos por estas demonstragdes financeiras consolidadas.

Subsidiarias

Sao classificadas como subsidiarias as empresas sobre as quais o Grupo exerce controlo. Controlo normalmente é
presumido quando o Grupo detém o poder de exercer a maioria dos direitos de voto. Podera ainda existir controlo
quando o Grupo detém o poder, directa ou indirectamente, de gerir as politicas financeiras e operacionais de
determinada empresa de forma a obter beneficios das suas actividades, mesmo que a percentagem que detém sobre
0s seus capitais préprios seja inferior a 50%. As empresas subsididrias sdo consolidadas integralmente desde o
momento em que o Grupo assume o controlo sobre as suas actividades até ao momento em que esse controlo cessa.

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

Associadas

Sao classificadas como associadas todas as empresas sobre as quais o Grupo detém o poder de exercer influéncia
significativa sobre as suas politicas financeiras e operacionais, embora ndo detenha o seu controlo. Normalmente é
presumido que o Grupo exerce influéncia significativa quando detém o poder de exercer mais de 20% dos direitos de
voto da associada. Mesmo quando os direitos de voto sejam inferiores a 20%, podera o Grupo exercer influéncia
significativa através da participacdo na gestdo da associada ou na composicéo dos Conselhos de Administragdo com
poderes executivos. Os investimentos em associadas sao registados nas demonstragdes financeiras consolidadas do
Banco pelo método da equivaléncia patrimonial, desde o momento em que o Grupo adquire a influéncia significativa
até ao momento em que a mesma termina.

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

Entidades de finalidade especial (SPE)

O Grupo consolida pelo método integral determinadas entidades de finalidade especial, constituidas especificamente
para o cumprimento de um objectivo restrito e bem definido, quando a substancia da relacdo com tais entidades indicia
que o Grupo exerce controlo sobre as suas actividades, independentemente da percentagem que detém sobre os seus
capitais proprios.

A avaliagao da existéncia de controlo é efectuada com base nos critérios estabelecidos na SIC 12 — Consolidagéo de
Entidades de Finalidade Especial, os quais se resumem como segue:

As actividades do SPE s&o conduzidas exclusivamente de acordo com as necessidades especificas do negdcio do
Grupo e por forma a que este obtenha os beneficios dessas actividades;

O Grupo detém o poder de decisdo conducente a obtencdo da maioria dos beneficios das actividades do SPE;

O Grupo tem o direito a obter a maioria dos beneficios do SPE podendo por isso estar exposto aos riscos inerentes
a sua actividade;

O Grupo esta exposto a maioria dos riscos do SPE com o objectivo de obter os beneficios decorrentes da sua
actividade.
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Goodwill

O goodwill resultante das aquisi¢gdes ocorridas até 1 de Janeiro de 2004 encontra-se deduzido aos capitais proprios,
conforme opgao permitida pelo IFRS 1, adoptada pelo Grupo na data de transi¢cao para os IFRS.

O Grupo regista as aquisicbes de empresas subsidiarias e associadas ocorridas apdés 1 de Janeiro de 2004 pelo
método da compra. O custo de aquisicdo equivale ao justo valor determinado a data da compra, dos activos e
instrumentos de capital cedidos e passivos incorridos ou assumidos, adicionado dos custos directamente atribuiveis a
aquisigcao.

O gooawill representa a diferenga entre o custo de aquisicdo da participacdo assim determinado e o justo valor
atribuivel dos activos liquidos adquiridos.

O goodwill positivo é registado no activo pelo seu valor de custo e nao é amortizado, de acordo com o IFRS 3 —
Concentracbes de Actividades Empresariais. No caso de investimentos em associadas, o goodwill esta incluido no
respectivo valor de balango determinado com base no método da equivaléncia patrimonial. O goodwill negativo é
reconhecido directamente em resultados no periodo em que a aquisigéo ocorre.

O valor recuperavel do goodwill registado no activo é revisto anualmente, independentemente da existéncia de sinais
de imparidade. As eventuais perdas de imparidade determinadas sao reconhecidas na demonstragao dos resultados.

Aquisicao de interesses minoritarios

O goodwill resultante da aquisi¢cdo de interesses minoritarios numa subsidiaria representa a diferenga entre o custo de
aquisicdo do investimento adicional na subsidiaria e o valor contabilistico, a data da compra, dos activos liquidos
adquiridos, expresso nas contas consolidadas.

Transcrigdo de demonstragdes financeiras em moeda estrangeira

As demonstracdes financeiras de cada uma das subsidiarias e associadas do Grupo sao preparadas na sua moeda
funcional, definida como a moeda da economia onde essas subsidiarias e associadas operam. As demonstragbes
financeiras consolidadas do Grupo séo preparadas em euros, que € a moeda funcional do BESI.

As demonstragoes financeiras das empresas do Grupo cuja moeda funcional difere do euro s&o transcritas para euros
de acordo com os seguintes critérios:

Os activos e passivos sdo convertidos a taxa de cambio da data do balanco;

Os proveitos e custos sdo convertidos com base na aplicagao de taxas de cAmbio aproximadas das taxas reais nas
datas das transacgoes;

As diferengas cambiais apuradas entre o valor de conversdo em euros da situagao patrimonial do inicio do ano e o
seu valor convertido a taxa de cambio em vigor na data do balango a que se reportam as contas consolidadas sao
registadas por contrapartida de reservas. Da mesma forma, em relacdo aos resultados das subsidiarias e
empresas associadas, as diferengas cambiais resultantes da conversdo em euros dos resultados do exercicio,
entre as taxas de cambio utilizadas na demonstragdo dos resultados e as taxas de cambio em vigor na data de
balanco, sédo registadas em reservas. Na data de alienagdo da empresa, estas diferengas sdo reconhecidas em
resultados como parte integrante do ganho ou perda resultante da alienagao.

Saldos e transacgdes eliminadas na consolidagao

Saldos e transacgdes entre empresas do Grupo, incluindo quaisquer ganhos ou perdas néo realizadas resultantes de
operagdes intragrupo, sdo eliminados no processo de consolidagdo, excepto nos casos em que as perdas nao
realizadas indiciam a existéncia de imparidade que deva ser reconhecida nas contas consolidadas.

Ganhos néao realizados resultantes de transacgdes com entidades associadas s&do eliminados na propor¢do da
participacdo do Grupo nas mesmas. Perdas ndo realizadas sao também eliminadas, mas apenas nas situagdes em
que as mesmas nao indiciem existéncia de imparidade.
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As transacgbes em moeda estrangeira sdo convertidas a taxa de cambio em vigor na data da transacgéo. Os activos e
passivos monetarios expressos em moeda estrangeira sdo convertidos para euros a taxa de cdmbio em vigor na data
do balango. As diferengas cambiais resultantes desta conversao sao reconhecidas em resultados.

Os activos e passivos nao monetérios registados ao custo histérico, expressos em moeda estrangeira, sdo convertidos
a taxa de cambio a data da transaccdo. Activos e passivos ndo monetarios expressos em moeda estrangeira
registados ao justo valor sdo convertidos a taxa de cambio em vigor na data em que o justo valor foi determinado. As
diferengcas cambiais resultantes sdo reconhecidas em resultados, excepto no que diz respeito as diferencas
relacionadas com acc¢des classificadas como activos financeiros disponiveis para venda, as quais sao registadas em
reservas.

Os instrumentos financeiros derivados sdo reconhecidos na data da sua negociagéo (trade date), pelo seu justo valor.
Subsequentemente, o justo valor dos instrumentos financeiros derivados é reavaliado numa base regular, sendo os
ganhos ou perdas resultantes dessa reavaliacéo registados directamente em resultados do periodo, excepto no que se
refere aos derivados de cobertura. O reconhecimento das variagdes de justo valor dos derivados de cobertura depende
da natureza do risco coberto e do modelo de cobertura utilizado.

O justo valor dos instrumentos financeiros derivados corresponde ao seu valor de mercado, quando disponivel, ou é
determinado tendo por base técnicas de valorizag&o incluindo modelos de desconto de fluxos de caixa (discounted
cash flows) e modelos de avaliagdo de opgdes, conforme seja apropriado.

Contabilidade de cobertura
Critérios de classificagdo

Os instrumentos financeiros derivados utilizados para fins de cobertura podem ser classificados contabilisticamente
como de cobertura desde que cumpram, cumulativamente, com as seguintes condigdes:

A data de inicio da transacgdo a relacdo de cobertura encontra-se identificada e formalmente documentada,
incluindo a identificacdo do item coberto, do instrumento de cobertura e a avaliagdo da efectividade da cobertura;

Existe a expectativa de que a relagdo de cobertura seja altamente efectiva, a data de inicio da transacg¢do e ao
longo da vida da operacéo;

A eficacia da cobertura possa ser mensurada com fiabilidade a data de inicio da transacgéo e ao longo da vida da
operagao;

Para operagodes de cobertura de fluxos de caixa os mesmos devem ser altamente provaveis de virem a ocorrer.
Cobertura de justo valor (fair value hedge)

Numa operagéo de cobertura de justo valor de um activo ou passivo (fair value hedge), o valor de balango desse activo
ou passivo, determinado com base na respectiva politica contabilistica, é ajustado por forma a reflectir a variagdo do
seu justo valor atribuivel ao risco coberto. As variagdes do justo valor dos derivados de cobertura sao reconhecidas em
resultados, conjuntamente com as variagdes de justo valor dos activos ou dos passivos cobertos atribuiveis ao risco
coberto.

Se a cobertura deixar de cumprir com os critérios exigidos para a contabilidade de cobertura, o instrumento financeiro
derivado é transferido para a carteira de negociagéo e a contabilidade de cobertura é descontinuada prospectivamente.
Caso o activo ou passivo coberto corresponda a um instrumento de rendimento fixo, o ajustamento de revalorizagédo é
amortizado até a sua maturidade pelo método da taxa efectiva.

Cobertura de fluxos de caixa (cash flow hedge)

Numa operagéo de cobertura da exposi¢ao a variabilidade de fluxos de caixa futuros de elevada probabilidade (cash
flow hedge), a parte efectiva das variagdes de justo valor do derivado de cobertura sdo reconhecidas em reservas,
sendo transferidas para resultados nos periodos em que o respectivo item coberto afecta resultados. A parte inefectiva
da cobertura é registada em resultados.
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Quando um instrumento de cobertura expira ou é vendido, ou quando a cobertura deixa de cumprir os critérios exigidos
para a contabilidade de cobertura, as variagdes de justo valor do derivado acumuladas em reservas séo reconhecidas
em resultados quando a operagéo coberta também afectar resultados. Se for previsivel que a operagao coberta ndo se
efectuard, os montantes ainda registados em capital proprio sdo imediatamente reconhecidos em resultados e o
instrumento de cobertura é transferido para a carteira de negociagao.

Durante o periodo coberto por estas demonstracdes financeiras o Grupo ndo detinha operagdes de cobertura
classificadas como coberturas de fluxos de caixa.

Derivados embutidos

Os derivados que estdo embutidos em outros instrumentos financeiros séo tratados separadamente quando as suas
caracteristicas econémicas e os seus riscos nao estdo relacionados com o instrumento principal e o instrumento
principal ndo esta contabilizado ao seu justo valor através de resultados. Estes derivados embutidos s&o registados ao
justo valor com as variagdes reconhecidas em resultados.

O crédito a clientes inclui os empréstimos originados pelo Grupo, cuja intengdo nao é a de venda no curto prazo, os
quais sao registados na data em que o montante do crédito é adiantado ao cliente.

O crédito a clientes é desreconhecido do balanco quando (i) os direitos contratuais do Grupo relativos aos respectivos
fluxos de caixa expiraram, (ii) o Grupo transferiu substancialmente todos os riscos e beneficios associados a sua
detencéo, ou (iii) ndo obstante o Grupo ter retido parte, mas nao substancialmente todos, os riscos e beneficios
associados a sua detengao, o controlo sobre os activos foi transferido.

O crédito a clientes é reconhecido inicialmente ao seu justo valor acrescido dos custos de transaccéo e é
subsequentemente valorizado ao custo amortizado, com base no método da taxa efectiva, sendo deduzido de perdas
de imparidade.

Imparidade

O Grupo avalia regularmente se existe evidéncia objectiva de imparidade na sua carteira de crédito. As perdas por
imparidade identificadas s&o registadas por contrapartida de resultados, sendo subsequentemente revertidas por
resultados caso, num periodo posterior, 0 montante da perda estimada diminua.

Um crédito concedido a clientes, ou uma carteira de crédito concedido, definida como um conjunto de créditos com
caracteristicas de risco semelhantes, encontra-se em imparidade quando: (i) exista evidéncia objectiva de imparidade
resultante de um ou mais eventos que ocorreram apds o seu reconhecimento inicial e (i) quando esse evento (ou
eventos) tenha um impacto no valor recuperavel dos fluxos de caixa futuros desse crédito, ou carteira de créditos, que
possa ser estimado com razoabilidade.

Inicialmente, o Grupo avalia se existe individualmente para cada crédito evidéncia objectiva de imparidade. Para esta
avaliacdo e na identificagao dos créditos com imparidade numa base individual, o Grupo utiliza a informagéo que
alimenta os modelos de risco de crédito implementados e considera de entre outros os seguintes factores:

a exposicao global ao cliente e a existéncia de créditos em situagcado de incumprimento;

a viabilidade econdmico-financeira do negocio do cliente e a sua capacidade de gerar meios capazes de responder
aos servicos da divida no futuro;

a existéncia de credores privilegiados;
a existéncia, natureza e o valor estimado dos colaterais;
o endividamento do cliente com o sector financeiro;

o0 montante e os prazos de recuperagao estimados.
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Se para determinado crédito ndo existe evidéncia objectiva de imparidade numa optica individual, esse crédito &
incluido num grupo de créditos com caracteristicas de risco de crédito semelhantes (carteira de crédito), o qual é
avaliado colectivamente — analise da imparidade numa base colectiva. Os créditos que sao avaliados individualmente e
para os quais é identificada uma perda por imparidade nao sao incluidos na avaliagao colectiva.

Caso seja identificada uma perda de imparidade numa base individual, o montante da perda a reconhecer corresponde
a diferencga entre o valor contabilistico do crédito e o valor actual dos fluxos de caixa futuros estimados (considerando o
periodo de recuperacdo) descontados a taxa de juro efectiva original do contrato. O crédito concedido é apresentado
no balanco liquido da imparidade. Para um crédito com uma taxa de juro variavel, a taxa de desconto a utilizar para a
determinacao da respectiva perda de imparidade é a taxa de juro efectiva actual, determinada com base nas regras de
cada contrato.

As alteragdes do montante das perdas por imparidade reconhecidas, atribuiveis ao efeito do desconto séo registadas
como juros e proveitos similares.

O célculo do valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados de um crédito garantido reflecte os fluxos de caixa
que possam resultar da recuperacédo e venda do colateral, deduzido dos custos inerentes com a sua recuperacgéao e
venda.

No ambito da andlise da imparidade numa base colectiva, os créditos sdo agrupados com base em caracteristicas
semelhantes de risco de crédito, em fung¢ado da avaliagédo de risco definida pelo Grupo. Os fluxos de caixa futuros para
uma carteira de créditos, cuja imparidade & avaliada colectivamente, sdo estimados com base nos fluxos de caixa
contratuais e na experiéncia histérica de perdas. A metodologia e os pressupostos utilizados para estimar os fluxos de
caixa futuros sdo revistos regularmente pelo Grupo de forma a monitorizar as diferencas entre as estimativas de perdas
e as perdas reais.

Quando o Grupo considera que determinado crédito é incobravel havendo sido reconhecida uma perda por imparidade
de 100%, este é abatido ao activo.

Classificagao

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

Activos financeiros ao justo valor através dos resultados

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

O Grupo designa, no seu reconhecimento inicial, certos activos financeiros ao justo valor através de resultados quando:
tais activos financeiros sao geridos, avaliados e analisados internamente com base no seu justo valor;

sdo contratadas operacbes de derivados com o objectivo de efectuar a cobertura econémica desses activos,
assegurando-se assim a consisténcia na valorizagao dos activos e dos derivados (accounting mismatch); ou

tais activos financeiros contém derivados embutidos.
Investimentos detidos até a maturidade

Estes investimentos sao activos financeiros n&o derivados com pagamentos fixados ou determinaveis e maturidades
definidas, que o Grupo tem intengéo e capacidade de deter até a maturidade e que ndo sao designados, no momento
do seu reconhecimento inicial, como ao justo valor através de resultados ou como disponiveis para venda.

Activos financeiros disponiveis para venda

Os activos financeiros disponiveis para venda sao activos financeiros ndo derivados que: (i) o Grupo tem intencéo de
manter por tempo indeterminado, (i) sdo designados como disponiveis para venda no momento do seu
reconhecimento inicial ou (iii) ndo se enquadram nas categorias acima referidas.
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Reconhecimento inicial, mensuragao e desreconhecimento

Aquisicdes e alienagdes de: (i) activos financeiros ao justo valor através dos resultados, (ii) investimentos detidos até a
maturidade e (iii) activos financeiros disponiveis para venda, sdo reconhecidos na data da negociacao (frade date), ou
seja, na data em que o Grupo se compromete a adquirir ou alienar o activo.

Os activos financeiros sao inicialmente reconhecidos ao seu justo valor adicionado dos custos de transacc¢éo, excepto
nos casos de activos financeiros ao justo valor através de resultados, caso em que estes custos de transacgédo sao
directamente reconhecidos em resultados.

Estes activos sdo desreconhecidos quando (i) expiram os direitos contratuais do Grupo ao recebimento dos seus fluxos
de caixa, (ii) o Grupo tenha transferido substancialmente todos os riscos e beneficios associados a sua detencéo ou
(iii) ndo obstante retenha parte, mas nao substancialmente todos os riscos e beneficios associados a sua detengéo, o
Grupo tenha transferido o controlo sobre os activos.

Mensuragao subsequente

Apbs o seu reconhecimento inicial, os activos financeiros ao justo valor através de resultados s&o valorizados ao justo
valor, sendo as suas variagdes reconhecidas em resultados.

Os activos financeiros detidos para venda séo igualmente registados ao justo valor sendo, no entanto, as respectivas
variagdes reconhecidas em reservas, até que os activos sejam desreconhecidos ou seja identificada uma perda por
imparidade, momento em que o valor acumulado dos ganhos e perdas potenciais registados em reservas € transferido
para resultados. As variagbes cambiais associadas a estes activos sdo reconhecidas também em reservas, no caso de
acgdes, e em resultados, no caso de instrumentos de divida. Os juros, calculados a taxa de juro efectiva, e os
dividendos sao reconhecidos na demonstragao dos resultados.

Os investimentos detidos até a maturidade séo valorizados ao custo amortizado, com base no método da taxa efectiva
e s&o deduzidos de perdas de imparidade.

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

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

Transferéncias entre categorias

De acordo com as exigéncias do IAS 39, o Grupo n&o procede a transferéncia de instrumentos financeiros entre
categorias, excepto nos casos permitidos no ambito desta norma.

Imparidade

O Grupo avalia regularmente se existe evidéncia objectiva de que um activo financeiro, ou grupo de activos financeiros,
apresenta sinais de imparidade. Para os activos financeiros que apresentam sinais de imparidade, € determinado o
respectivo valor recuperavel, sendo as perdas por imparidade registadas por contrapartida de resultados.

Um activo financeiro, ou grupo de activos financeiros, encontra-se em imparidade sempre que exista evidéncia
objectiva de imparidade resultante de um ou mais eventos que ocorreram apds o0 seu reconhecimento inicial, tais como:
(i) para os titulos cotados, uma desvalorizagéo continuada ou de valor significativo na sua cotacgéo, e (ii) para titulos
ndo cotados, quando esse evento (ou eventos) tenha um impacto no valor estimado dos fluxos de caixa futuros do
activo financeiro, ou grupo de activos financeiros, que possa ser estimado com razoabilidade.
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No que se refere aos investimentos detidos até a maturidade, as perdas por imparidade correspondem a diferenca
entre o valor contabilistico do activo e o valor actual dos fluxos de caixa futuros estimados (considerando o periodo de
recuperacgao) descontados a taxa de juro efectiva original do activo financeiro. Estes activos sdo apresentados no
balanco liquido de imparidade. Caso estejamos perante um activo com uma taxa de juro variavel, a taxa de desconto a
utilizar para a determinacao da respectiva perda de imparidade é a taxa de juro efectiva actual, determinada com base
nas regras de cada contrato. Em relagdo aos investimentos detidos até a maturidade, se num periodo subsequente o
montante da perda de imparidade diminui, e essa diminuigdo pode ser objectivamente relacionada com um evento que
ocorreu apoés o reconhecimento da imparidade, esta é revertida por contrapartida de resultados do exercicio.

Quando existe evidéncia de imparidade nos activos financeiros disponiveis para venda, a perda potencial acumulada em
reservas, correspondente a diferenca entre o custo de aquisi¢cdo e o justo valor actual, deduzida de qualquer perda de
imparidade no activo anteriormente reconhecida em resultados, é transferida para resultados. Se num periodo
subsequente o montante da perda de imparidade diminui, a perda de imparidade anteriormente reconhecida é revertida
por contrapartida de resultados do exercicio até a reposicdo do custo de aquisicdo se o aumento for objectivamente
relacionado com um evento ocorrido apds o reconhecimento da perda de imparidade, excepto no que se refere a acgdes
ou outros instrumentos de capital em que as mais valias subsequentes sdo reconhecidas em reservas.

2.7. Activos cedidos com acordo de recompra

Titulos vendidos com acordo de recompra (repos) por um preco fixo ou por um pregco que iguala o pregco de venda
acrescido de um juro inerente ao prazo da operag¢ao ndo sdo desreconhecidos do balang¢o. O correspondente passivo é
contabilizado em valores a pagar a outras instituicdes financeiras ou a clientes, conforme apropriado. A diferenga entre
o valor de venda e o valor de recompra é tratada como juro e é diferida durante a vida do acordo, através do método da
taxa efectiva.

Titulos comprados com acordo de revenda (reverse repos) por um preco fixo ou por um prego que iguala o prego de
compra acrescido de um juro inerente ao prazo da operagdo n&o sado reconhecidos no balango, sendo o valor de
compra registado como empréstimos a outras instituicbes financeiras ou clientes, conforme apropriado. A diferenca
entre o valor de compra e o valor de revenda é tratada como juro e é diferido durante a vida do acordo, através do
método da taxa efectiva.

Os titulos cedidos através de acordos de empréstimo ndo sdo desreconhecidos do balango, sendo classificados e
valorizados em conformidade com a politica contabilistica referida na Nota 2.6. Os titulos recebidos através de acordos
de empréstimo nao sao reconhecidos no balango.

2.8. Passivos financeiros

Um instrumento é classificado como passivo financeiro quando existe uma obrigagédo contratual da sua liquidagéo ser
efectuada mediante a entrega de dinheiro ou de outro activo financeiro, independentemente da sua forma legal.

Os passivos financeiros nao derivados incluem recursos de instituicbes de crédito e de clientes, empréstimos,
responsabilidades representadas por titulos, outros passivos subordinados e vendas a descoberto. As acgdes
preferenciais emitidas sdo consideradas passivos financeiros quando o Grupo assume a obrigagcdo do seu reembolso
e/ou do pagamento de dividendos.

Estes passivos financeiros sao registados (i) inicialmente pelo seu justo valor deduzido dos custos de transaccao
incorridos e (ii) subsequentemente ao custo amortizado, com base no método da taxa efectiva, com a excepgéo das
vendas a descoberto e dos passivos financeiros designados ao justo valor através de resultados, as quais séo
registadas ao justo valor.

O Grupo designa, no seu reconhecimento inicial, certos passivos financeiros como ao justo valor através de resultados
quando:

sdo contratadas operagdes de derivados com o objectivo de efectuar a cobertura econdmica desses passivos,
assegurando-se assim a consisténcia na valorizagao dos passivos e dos derivados (accounting mismatch); ou

tais passivos financeiros contém derivados embutidos.
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O justo valor dos passivos financeiros cotados é o seu valor de cotagcdo. Na auséncia de cotagdo, o Grupo estima o
justo valor utilizando metodologias de avaliagdo considerando pressupostos baseados em informagdo de mercado,
incluindo o préprio risco de crédito da entidade do Grupo emitente.

Caso o Grupo recompre divida emitida esta € anulada do balango consolidado e a diferenca entre o valor de balango
do passivo e o valor de compra € registado em resultados.

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

Custos directamente atribuiveis a emisséo de instrumentos de capital s&o registados por contrapartida do capital
préprio como uma dedugao ao valor da emisséo. Valores pagos e recebidos pelas compras e vendas de instrumentos
de capital séo registados no capital proprio, liquidos dos custos de transacgao.

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

Activos e passivos financeiros sao apresentados no balango pelo seu valor liquido quando existe a possibilidade legal
de compensar os montantes reconhecidos e exista a intengao de os liquidar pelo seu valor liquido ou realizar o activo e
liquidar o passivo simultaneamente.

Os activos recebidos em dagao por recuperagao de créditos sao inicialmente classificados na rubrica de outros activos
e sdo registados, no seu reconhecimento inicial, pelo menor de entre o seu justo valor deduzido dos custos esperados
de venda e o valor de balango do crédito concedido objecto de recuperagao.

Subsequentemente, estes activos séo registados pelo menor de entre o valor do seu reconhecimento inicial e o
correspondente justo valor actual deduzido dos custos esperados de venda, € ndo sdo amortizados. As perdas néo
realizadas com estes activos assim determinadas séo registadas em resultados. O Grupo obtém avaliagdes regulares,
efectuadas por peritos, dos activos recebidos em dacgéo.

Na medida em que estes activos reinam as condi¢cdes necessarias a sua alienagdo imediata e por isso cumpram os
requisitos do IFRS 5, s&o transferidos para activos ndo correntes detidos para venda e registados de acordo com a
politica contabilistica descrita na Nota 2.23.

Os outros activos tangiveis do Grupo encontram-se valorizados ao custo deduzido das respectivas amortizagdes
acumuladas e perdas de imparidade. Na data da transigdo para os IFRS, 1 de Janeiro de 2004, o Grupo elegeu
considerar como custo o valor reavaliado dos outros activos tangiveis, conforme determinado de acordo com as
anteriores politicas contabilisticas, o qual era equiparavel numa perspectiva geral ao custo depreciado, mensurado de
acordo com os IFRS, ajustado por forma a reflectir as alteragdes no indice geral de precos. O custo inclui despesas
que sao directamente atribuiveis a aquisi¢do dos bens.

Os custos subsequentes com os outros activos tangiveis sdo reconhecidos apenas se for provavel que deles resultaréo
beneficios econdmicos futuros para o Grupo. Todas as despesas com manutengdo e reparagdo sao reconhecidas
como custo, de acordo com o principio da especializagdo dos exercicios.

Os terrenos nao séo amortizados. As amortizagbées dos outros activos tangiveis s&o calculadas segundo o método das
quotas constantes, as seguintes taxas de amortizagédo que reflectem a vida util esperada dos bens:
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Numero de anos

Imdveis de servico préprio 35a50
Benefeciagdes em edificios arrendados 10
Equipamento informatico 4ab
Mobiliario e material 4a10
Instalacdes interiores 5a12
Equipamento de seguranga 4a10
Maquinas e ferramentas 4a10
Material de transporte 4
Outro equipamento 5

Quando existe indicagdo de que um activo possa estar em imparidade, o IAS 36 exige que o seu valor recuperavel seja
estimado, devendo ser reconhecida uma perda por imparidade sempre que o valor liquido de um activo exceda o seu
valor recuperavel. As perdas por imparidade sao reconhecidas na demonstragcédo dos resultados.

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

Os custos incorridos com a aquisigdo, produgédo e desenvolvimento de software sdo capitalizados, assim como as
despesas adicionais suportadas pelo Grupo necessarias a sua implementagéo. Estes custos sdo amortizados de forma
linear ao longo da vida util esperada destes activos, a qual se situa normalmente entre 3 a 6 anos.

O Grupo classifica as operagdes de locagdo como locagdes financeiras ou locagdes operacionais, em fungéo da sua
substancia e ndo da sua forma legal cumprindo os critérios definidos no IAS 17 — Locagdes. Sao classificadas como
locagdes financeiras as operagdes em que os riscos e beneficios inerentes a propriedade de um activo séo transferidas
para o locatario. Todas as restantes operagdes de locagéo sao classificadas como locagdes operacionais.

Locacdes operacionais

Os pagamentos efectuados pelo Grupo a luz dos contratos de locagdo operacional sdo registados em custos nos
periodos a que dizem respeito.

Locacdes financeiras
Como locatario

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

Como locador

Os contratos de locacgao financeira sao registados no balango como créditos concedidos pelo valor equivalente ao
investimento liquido realizado nos bens locados.

Os juros incluidos nas rendas debitadas aos clientes sado registadas como proveitos enquanto que as amortizagdes de
capital também incluidas nas rendas sao deduzidas ao valor do crédito concedido a clientes. O reconhecimento dos
juros reflecte uma taxa de retorno periddica constante sobre o investimento liquido remanescente do locador.
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Pensoes

Face as responsabilidades assumidas pelo Grupo no dmbito do Acordo Colectivo de Trabalho do Sector Bancario
foram constituidos Fundos de Pensdes ACT, que se destinam a cobrir as responsabilidades com pensdes de reforma
por velhice, invalidez e sobrevivéncia relativamente a totalidade do seu pessoal.

Em 1998, o Grupo decidiu, adicionalmente, constituir fundos de pensdes abertos autbnomos, com a finalidade de
financiar a atribuicdo de beneficios complementares aos colaboradores e pensionistas.

Os fundos de pensbdes sao geridos pela ESAF — Espirito Santo Fundos de Pensdes, S.A., subsidiaria do Grupo.

Os planos de pensdes existentes no Grupo correspondem a planos de beneficios definidos, uma vez que definem os
critérios de determinacéo do valor da pensdo que um empregado recebera durante a reforma, usualmente dependente
de um ou mais factores como sejam a idade, anos de servigo e retribuicao.

A luz do IFRS 1, o Grupo optou por na data da transicdo, 1 de Janeiro de 2004, aplicar retrospectivamente o I1AS 19,
tendo efectuado o recélculo dos ganhos e perdas actuariais que podem ser diferidos em balangco de acordo com o
método do corredor preconizado nesta norma.

As responsabilidades do Grupo com pensdes de reforma sao calculadas anualmente, na data de fecho de contas, pelo
Grupo, individualmente para cada plano, com base no Método da Unidade de Crédito Projectada, sendo sujeitas a uma
revisao por actuarios independentes. A taxa de desconto utilizada neste calculo é determinada com base nas taxas de
mercado associadas a obrigagdes de empresas de rating elevado, denominadas na moeda em que os beneficios serdo
pagos e com maturidade semelhante a data do termo das obrigagdes do plano.

Os ganhos e perdas actuariais determinados anualmente, resultantes (i) das diferengas entre os pressupostos
actuariais e financeiros utilizados e os valores efectivamente verificados (ganhos e perdas de experiéncia) e (ii) das
alteragdes de pressupostos actuariais, sdo reconhecidos como um activo ou um passivo e o seu valor acumulado é
imputado a resultados com base no método do corredor.

Este método estabelece que os ganhos e perdas actuariais diferidos acumulados no inicio do ano que excedam 10%
do maior de entre o total das responsabilidades e do valor do fundo, também reportados ao inicio do ano, sejam
imputados a resultados durante um periodo que nao pode exceder a média da vida de servico remanescente dos
trabalhadores abrangidos pelo plano. O Grupo determinou que os desvios actuariais sdo amortizados por um periodo
de 15 anos. Os ganhos e perdas actuariais acumulados que se situem dentro do referido limite, ndo sdo reconhecidos
em resultados.

Anualmente, o Grupo reconhece como um custo, na sua demonstracado de resultados um valor total liquido que inclui
(i) o custo do servigo corrente, (ii) o custo dos juros, (iii) o rendimento esperado dos activos do fundo, (iv) uma porgéo
dos ganhos e perdas actuariais determinada com base no referido método do corredor e (v) o efeito das reformas
antecipadas, o qual inclui a amortizacéo antecipada dos ganhos e perdas actuariais associados.

Os encargos com reformas antecipadas correspondem ao aumento de responsabilidades decorrente da reforma
ocorrer antes do empregado atingir os 65 anos de idade.

O Grupo efectua pagamentos aos fundos de forma a assegurar a solvéncia dos mesmos, sendo os niveis minimos
fixados pelo Banco de Portugal como segue: (i) financiamento integral no final de cada exercicio das responsabilidades
actuariais por pensdes em pagamento e (i) financiamento a um nivel minimo de 95% do valor actuarial das
responsabilidades por servigos passados do pessoal no activo.

Beneficios de satlide

Aos trabalhadores bancarios é assegurada pelo Grupo a assisténcia médica por um Servigo de Assisténcia Médico-
Social. O Servico de Assisténcia Médico-Social — SAMS — constitui uma entidade auténoma e é gerido pelo Sindicato
respectivo.
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O SAMS proporciona, aos seus beneficiarios, servigos e/ou comparticipagdes em despesas no dominio de assisténcia
médica, meios auxiliares de diagndstico, medicamentos, internamentos hospitalares e intervengdes cirurgicas, de
acordo com as suas disponibilidades financeiras e regulamentacéo interna.

Constituem contribui¢cdes obrigatérias para os SAMS, a cargo do Grupo, a verba correspondente a 6,50% do total das
retribuicdes efectivas dos trabalhadores no activo, incluindo, entre outras, o subsidio de férias e o subsidio de Natal.

O calculo e registo das obrigagbes do Grupo com beneficios de saude atribuiveis aos trabalhadores na idade da
reforma sao efectuados de forma semelhante as responsabilidades com pensoes.

Prémios de antiguidade

No ambito do Acordo Colectivo de Trabalho do Sector Bancario, o Grupo BESI assumiu o compromisso de pagar aos
seus trabalhadores, quando estes completam 15, 25 e 30 anos ao servigo do Grupo, prémios de antiguidade de valor
correspondente a uma, duas ou trés vezes, respectivamente, o salario mensal recebido a data de pagamento destes
prémios.

A data da passagem a situagdo de invalidez ou invalidez presumivel, o trabalhador tem direito a um prémio de
antiguidade de valor proporcional aquele de que beneficiaria se continuasse ao servigo até reunir os pressupostos do
escaldo seguinte.

Os prémios de antiguidade sao contabilizados pelo Grupo de acordo com o IAS 19, como outros beneficios de longo
prazo a empregados.

O valor das responsabilidades do Grupo com estes prémios de antiguidade é estimado anualmente, a data do balango,
pelo Grupo com base no Método da Unidade de Crédito Projectada. Os pressupostos actuariais utilizados baseiam-se
em expectativas de futuros aumentos salariais e tabuas de mortalidade. A taxa de desconto utilizada neste calculo &
determinada com base nas taxas de mercado associadas a obrigacées de empresas de rating elevado, denominadas
na moeda em que os beneficios serao pagos e com maturidade semelhante a data do termo das responsabilidades
calculadas.

Anualmente, o aumento da responsabilidade com prémios de antiguidade, incluindo ganhos e perdas actuariais e
custos de servigos passados, é reconhecido em resultados.

Remuneragdes variaveis aos empregados e 6rgaos de administragao (participagido nos lucros)

De acordo com o IAS 19 — Beneficios dos empregados, as remuneragdes variaveis (participagdo nos lucros)
atribuidas aos empregados e aos 6rgdos de administracdo sao contabilizadas em resultados do exercicio a que
respeitam.

Os impostos sobre lucros compreendem os impostos correntes e os impostos diferidos. Os impostos sobre lucros séo
reconhecidos em resultados, excepto quando estdo relacionados com itens que séo reconhecidos directamente nos
capitais proprios, caso em que sao também registados por contrapartida dos capitais préprios. Os impostos
reconhecidos nos capitais proprios decorrentes da reavaliagdo de activos disponiveis para venda e de derivados de
cobertura de fluxos de caixa sao posteriormente reconhecidos em resultados no momento em que forem reconhecidos
em resultados os ganhos e perdas que Ihes deram origem.

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

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 a data de balango em cada jurisdicdo e que se espera virem a ser aplicadas
quando as diferengas temporarias se reverterem.
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Os impostos diferidos passivos sao reconhecidos para todas as diferengas temporarias tributaveis com excepg¢ao do
goodwill ndo dedutivel para efeitos fiscais, das diferengas resultantes do reconhecimento inicial de activos e passivos
que nao afectem quer o lucro contabilistico quer o fiscal, e de diferengas relacionadas com investimentos em
subsidiarias na medida em que ndo seja provavel que se revertam no futuro. Os impostos diferidos activos séo
reconhecidos apenas na medida em que seja expectavel que existam lucros tributaveis no futuro capazes de absorver
as diferengas temporarias dedutiveis.

Sao reconhecidas provisdes quando (i) o Grupo tem uma obrigacéo presente, legal ou construtiva, (ii) seja provavel
que o seu pagamento venha a ser exigido e (iii) quando possa ser feita uma estimativa fiavel do valor dessa obrigacao.

Sao reconhecidas provisdes para reestruturagdo quando o Grupo tenha aprovado um plano de reestruturagao formal e
detalhado e tal reestruturagao tenha sido iniciada ou anunciada publicamente.

Uma provisdo para contratos onerosos € reconhecida quando os beneficios esperados de um contrato formalizado
sejam inferiores aos custos que inevitavelmente o Grupo tera de incorrer de forma a cumprir as obrigagdes dele
decorrentes. Esta provisdo € mensurada com base no valor actual do menor de entre os custos de terminar o contrato
ou os custos liquidos estimados resultantes da sua continuagao.

Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros mensurados ao custo amortizado e de activos financeiros
disponiveis para venda sao reconhecidos nas rubricas de juros e proveitos similares ou juros e custos similares,
utilizando o método da taxa efectiva. Os juros dos activos e dos passivos financeiros ao justo valor através dos
resultados séo também incluidos na rubrica de juros e proveitos similares ou juros e custos similares, respectivamente.

A taxa de juro efectiva € a taxa que desconta exactamente os pagamentos ou recebimentos futuros estimados durante
a vida esperada do instrumento financeiro ou, quando apropriado, um periodo mais curto, para o valor liquido actual de
balanco do activo ou passivo financeiro. A taxa de juro efectiva é estabelecida no reconhecimento inicial dos activos e
passivos financeiros e nao é revista subsequentemente.

Para o célculo da taxa de juro efectiva s&o estimados os fluxos de caixa futuros considerando todos os termos
contratuais do instrumento financeiro (por exemplo opg¢des de pagamento antecipado), ndo considerando, no entanto,
eventuais perdas de crédito futuras. O calculo inclui as comissées que sejam parte integrante da taxa de juro efectiva,
custos de transaccgao e todos os prémios e descontos directamente relacionados com a transacgéo. No caso de activos
financeiros ou grupos de activos financeiros semelhantes para os quais foram reconhecidas perdas por imparidade, os
juros registados em juros e proveitos equiparados sdo determinados com base na taxa de juro utilizada na mensuragéo
da perda por imparidade.

No que se refere aos instrumentos financeiros derivados, com excepg¢ao daqueles classificados como de cobertura do
risco de taxa de juro, a componente de juro inerente a variacdo de justo valor ndo € separada e é classificada na
rubrica de resultados de activos e passivos ao justo valor através de resultados. A componente de juro inerente a
variagao de justo valor dos instrumentos financeiros derivados de cobertura do risco de taxa de juro é reconhecida nas
rubricas de juros e proveitos similares ou juros e custos similares.

Os rendimentos de servigos e comissdes séo reconhecidos da seguinte forma:

Os rendimentos de servicos e comissdes obtidos na execugcdo de um acto significativo, como por exemplo
comissdes na sindicagdo de empréstimos, sao reconhecidos em resultados quando o acto significativo tiver sido
concluido.

Os rendimentos de servigos e comissdes obtidos a medida que os servigos séo prestados sdo reconhecidos em
resultados no periodo a que se referem.

Os rendimentos de servigos e comissdes que sdo uma parte integrante da taxa de juro efectiva de um instrumento
financeiro sao registados em resultados pelo método da taxa de juro efectiva.

-120 -



ESPIRITO SANTO Investment RELATORIO E CONTAS 2007

2.20. Reconhecimento de dividendos

Os rendimentos de instrumentos de capital (dividendos) s&do reconhecidos quando o direito de receber o seu
pagamento é estabelecido.

2.21. Reporte por segmentos

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

Um segmento geografico € um conjunto de activos e operagdes localizados num ambiente econémico especifico que
esta sujeito a riscos e proveitos que sdo diferentes de outros segmentos que operam em outros ambientes
econdmicos.

2.22. Resultados por acgao

Os resultados por acgao basicos séo calculados dividindo o resultado liquido atribuivel aos accionistas da empresa-
mae pelo nimero médio ponderado de acg¢des ordinarias em circulagéo, excluindo o numero médio de acgdes proprias
detidas pelo Grupo.

Para o calculo dos resultados por acgao diluidos, o numero médio ponderado de acgdes ordinarias em circulagéo é
ajustado de forma a reflectir o efeito de todas as potenciais acgdes ordinarias diluidoras, como as resultantes de divida
convertivel e de opgdes sobre acgdes proprias concedidas aos trabalhadores. O efeito da diluicao traduz-se numa
reducdo nos resultados por acgéo, resultante do pressuposto de que os instrumentos convertiveis sdo convertidos ou
de que as opgdes concedidas sdo exercidas.

2.23. Activos nao correntes detidos para venda

Activos nao correntes ou grupos para alienagao (grupo de activos a alienar em conjunto numa sé transacgéo, e
passivos directamente associados que incluem pelo menos um activo ndo corrente) sdo classificados como detidos
para venda quando o seu valor de balango for recuperado principalmente através de uma transacgao de venda
(incluindo os adquiridos exclusivamente com o objectivo da sua venda), os activos ou grupos para alienagéo estiverem
disponiveis para venda imediata e a venda for altamente provavel.

Imediatamente antes da classificagcdo inicial do activo (ou grupo para alienagdo) como detido para venda, a
mensuragdo dos activos ndo correntes (ou de todos os activos e passivos do grupo) é efectuada de acordo com os
IFRS aplicaveis. Subsequentemente, estes activos ou grupos para alienagao sao remensurados ao menor valor entre o
valor de reconhecimento inicial e o justo valor deduzido dos custos de venda.

2.24. Caixa e equivalentes de caixa

Para efeitos da demonstragéo 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 aquisi¢do/contratagao, onde se incluem a caixa e as
disponibilidades em outras instituicdes de crédito.

A caixa e equivalentes de caixa excluem os depdsitos de natureza obrigatéria realizados junto de bancos centrais.
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NOTA 3 - PRINCIPAIS ESTIMATIVAS E JULGAMENTOS UTILIZADOS NA ELABORAGAO DAS
DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Os IFRS estabelecem uma série de tratamentos contabilisticos e requerem que o Conselho de Administragédo efectue
julgamentos e faca estimativas necessarias de forma a decidir qual o tratamento contabilistico mais adequado. As
principais estimativas contabilisticas e julgamentos utilizados na aplicagéo dos principios contabilisticos pelo Grupo sdo
discutidas nesta nota com o objectivo de melhorar o entendimento de como a sua aplicagdo afecta os resultados
reportados do Grupo e a sua divulgagdo. Uma descrigdo alargada das principais politicas contabilisticas utilizadas pelo
Grupo é apresentada na Nota 2 as demonstracgdes financeiras consolidadas.

Considerando que, em muitas situagdes, existem alternativas ao tratamento contabilistico adoptado pelo Conselho de
Administracdo, os resultados reportados pelo Grupo poderiam ser diferentes caso um tratamento diferente fosse
escolhido. O Conselho de Administracdo considera que as escolhas efectuadas séo apropriadas e que as
demonstragdes financeiras apresentam de forma adequada a posi¢ao financeira do Grupo e o resultado das suas
operagdes em todos os aspectos materialmente relevantes.

3.1. Imparidade dos activos financeiros disponiveis para venda

O Grupo determina que existe imparidade nos seus activos financeiros disponiveis para venda quando existe uma
desvalorizagdo continuada ou de valor significativo no seu justo valor. A determinacdo de uma desvalorizacéo
continuada ou de valor significativo requer julgamento. No julgamento efectuado, o Grupo avalia entre outros factores,
a volatilidade normal dos precgos das acgoes.

Adicionalmente, as avaliagdes sado obtidas através de precos de mercado ou de modelos de avaliagdo os quais requerem a
utilizagéo de determinados pressupostos ou de julgamento no estabelecimento de estimativas de justo valor.

A utilizacdo de metodologias alternativas e de diferentes pressupostos e estimativas podera resultar num nivel
diferente de perdas por imparidade reconhecidas, com o consequente impacto nos resultados do Grupo.

3.2. Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

O justo valor é baseado em cotagdes de mercado, quando disponiveis, € na auséncia de cotacédo é determinado com
base na utilizacdo de precos de transacgdes recentes semelhantes e realizadas em condigdes de mercado, ou com
base em metodologias de avaliagdo baseadas em técnicas de fluxos de caixa futuros descontados considerando as
condi¢des de mercado, o valor temporal, a curva de rentabilidade e factores de volatilidade. Estas metodologias podem
requerer a utilizacdo de pressupostos ou julgamentos na estimativa do justo valor.

Consequentemente, a utilizagdo de diferentes metodologias ou de diferentes pressupostos ou julgamentos na
aplicacéo de determinado modelo, poderia originar resultados financeiros diferentes daqueles reportados.

3.3. Perdas por imparidade no crédito sobre clientes

O Grupo efectua uma revisdo periddica da sua carteira de crédito de forma a avaliar a existéncia de imparidade,
conforme referido na Nota 2.5.

O processo de avaliagdo da carteira de crédito de forma a determinar se uma perda por imparidade deve ser
reconhecida é sujeito a diversas estimativas e julgamentos. Este processo inclui factores como a frequéncia de
incumprimento, notacdes de risco, taxas de recuperagao das perdas e as estimativas quer dos fluxos de caixa futuros
quer do momento do seu recebimento.

A utilizacdo de metodologias alternativas e de outros pressupostos e estimativas poderiam resultar em niveis diferentes
das perdas por imparidade reconhecidas, com o consequente impacto nos resultados consolidados do Grupo.

3.4. Impostos sobre os lucros

O Grupo encontra-se sujeito ao pagamento de impostos sobre lucros em diversas jurisdigbes. A determinagéo do
montante global de impostos sobre os lucros requer determinadas interpretacdes e estimativas. Existem diversas
transacgbes e calculos para os quais a determinag¢ao do valor final de imposto a pagar € incerto durante o ciclo normal
de negocios.
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Outras interpretagdes e estimativas poderiam resultar num nivel diferente de impostos sobre os lucros, correntes e
diferidos, reconhecidos no periodo.

As Autoridades Fiscais tém a atribuicdo de rever o calculo da matéria colectavel efectuado pelo Banco e pelas suas
subsidiarias, durante um periodo de quatro ou seis anos, no caso de haver prejuizos fiscais reportaveis. Desta forma, é
possivel que hajam correccbes a matéria colectavel, resultantes principalmente de diferengcas na interpretacdo da
legislagéo fiscal. No entanto, é conviccdo dos Conselhos de Administracdo do Banco e das suas subsidiarias
residentes em Portugal, de que ndo havera correcgdes significativas aos impostos sobre lucros registados nas
demonstragdes financeiras.

A determinacdo das responsabilidades por pensdes de reforma requer a utilizagdo de pressupostos e estimativas,
incluindo a utilizacdo de projec¢des actuariais, rentabilidade estimada dos investimentos e outros factores que podem
ter impacto nos custos e nas responsabilidades do plano de pensdes.

Alteragdes a estes pressupostos poderiam ter um impacto significativo nos valores determinados.

NOTA 4 - REPORTE POR SEGMENTOS

A actividade do Grupo BESI encontra-se organizada de acordo com as seguintes linhas de negdcio:

(i) Banca de Investimento— inclui a actividade da banca de investimento, nomeadamente estruturacéo de fusdes e
aquisi¢cdes, montagem e colocacédo de emissdes de divida, estudos e analises;

(ii) Gestao de activos — inclui a actividade de gestdo de fundos de investimentos e de gestdo de patriménios;

O reporte de segmentos primarios é apresentado como segue:

31.12.2006
Actividade Doméstica Actividade Internacional
Banca de Banca de Gestgo Intergrupo TOTAL
- Total Investiment N Total
Investimento ° de activos

Juros e proveitos similares 71 569 71 569 156 667 4 156 671 (45635) 182 605
Juros e custos similares 56 572 56 572 143 502 - 143 502 (45 202) 154 872
Margem financeira 14 997 14 997 13 165 4 13 169 ( 433) 27733
Rendimentos de instrumentos de capital 1797 1797 79 - 79 - 1876
Rendimentos de servigos e comissdes 71078 71078 26 674 - 26 674 ( 352) 97 400
Encargos de servigos e comissdes (3288) (3288) (5651) ( 110) (5761) 362 (8687)
Resultados de activos e passivos ao justo valor através de resultad 36 229 36 229 57 630 - 57 630 (11735) 82124
Resultados de activos financeiros disponiveis para venda 596 596 2883 - 2883 - 3479
Resultados de reavaliagdo cambial (1492) (1492) (1315) - (1315) 279 (2528)
Outros resultados de exploragao (63 454) (63 454) 9 397 1727 11124 12 426 (39 904)
Proveitos operacionais 56 463 56 463 102 862 1621 104 483 547 161 493

(Proveitos operacionais Externos) 56 463 56 463 102 862 1621 104 483 547 161 493
Custos com pessoal 22 865 22 865 23 036 600 23 636 - 46 501
Gastos gerais administrativos 13129 13129 13 598 187 13785 (1408) 25506
Depreciagdes e amortizagdes 1144 1144 1092 13 1105 - 2249
Provisdes liquidas de anulagoes ( 844) ( 844) - - - 1050 206
Imparidade do crédito liquida de reversdes e recuperagdes 6 538 6 538 108 - 108 - 6 646
Imparidade de outros activos financeiros liquida de 651 651 - - - - 651
reversdes e recuperagdes ( 614) ( 614) - - - - ( 614)
Custo na alienagao de outros activos 122 122 - - - - 122
Custos operacionais 42991 42991 37 834 800 38634 ( 358) 81267
Alienagéo de investimentos 1792 1792 - - - - 1792
Resultados de associadas 977 977 - - - - 977
Resultado antes de impostos 16241 - 16 241 - 65028 - 821 - 65 849 905 82 995
Impostos

Correntes 28 931 28 931 8399 260 8659 - 37 590

Diferidos (19 229) (19 229) 2300 20 2320 - (16 909)
Resultado apés impostos antes de interesses minoritarios 6539 6539 54 329 541 54 870 905 62 314

Interesses minoritarios 83 83 2109 108 2217 - 2300
Resultado liquido do exercicio 6 456 6 456 52 220 433 52 653 905 60 014

Outras informagdes

Activo liquido 1862771 1862771 3238881 1310 3240191 (535 829) 4567 133
Investimento em empresas associadas 13 507 13 507 12188 - 12 188 - 25695
Passivo 1696726 1696726 3057 335 337 3057672 (448 219) 4306 179
Investimento em activos tangiveis 2976 2976 2535 38 2573 - 5549
Investimento em activos intangiveis 11277 11277 1181 21 1202 - 12 479

-123 -



RELATORIO E CONTAS 2007 ESPIRITO SANTO (=) Investment

(milhares de euros)

31.12.2007
Actividade Doméstica Actividade Internacional Intergrupo TOTAL
Banca de Banca de Gestéo de
X Total X ) Total
Investimento Investimento activos

Juros e proveitos similares 133 101 133 101 162 086 72 162 158 (30 902) 264 357
Juros e custos similares 124 543 124 543 136 913 - 136 913 (27 403) 234 053
Margem financeira 8 558 8 558 25173 72 25245 (3499) 30 304
Rendimentos de instrumentos de capital 1123 1123 - - - - 1123
Rendimentos de servigos e comissdes 109 495 109 495 7 828 - 7828 7 156 124 479
Encargos de servigos e comissdes (13 987) (13987) (1294) ( 16) (1310) ( 220) (15517)
Resultados de activos e passivos ao justo valor através de resultados (18 145) (18 145) (3653) - (3653) (8200) (29 998)
Resultados de activos financeiros disponiveis para venda 803 803 47 084 - 47 084 759 48 646
Resultados de reavaliagéo cambial (3637) (3637) 15735 (1) 15734 12 881 24 978
Resultados de alienagéo de outros activos financeiros - - 7 - 7 536 543
Outros resultados de exploragéao 740 740 17 514 2783 20 297 (7518) 13519
Proveitos operacionais 84 950 84 950 108 394 2838 111 232 1895 198 077

(Proveitos operacionais Externos) 84 950 84 950 108 394 2838 111 232 1895 198 077
Custos com pessoal 41 696 41 696 13 661 1237 14 898 - 56 594
Gastos gerais administrativos 23143 23143 5761 197 5958 (1005) 28 096
Depreciagdes e amortizagdes 1732 1732 549 30 579 - 2311
Provisdes liquidas de anulagdes 1261 1261 134 - 134 - 1395
Imparidade do crédito liquida de reversdes e recuperagdes (1041) (1041) - - - - (1041)
Imparidade de outros activos financeiros liquida de -
reversoes e recuperagoes ( 660) ( 660) - - - - ( 660)
Imparidade de outros activos liquida de reversdes e recuperagdes 656 656 - - - - 656
Custos operacionais 66 787 66 787 20105 1464 21569 (1005) 87 351
Alienagéo de investimentos 1977 1977 - - - - 1977
Resultados de associadas 1646 1646 (177) - (177) - 1469
Resultado antes de impostos 21786 21786 - - 88 112 - 1374 - 89 486 2900 114 172
Impostos

Correntes (19 252) (19 252) 22 184 522 22 706 - 3454

Diferidos 28 522 28 522 806 ( 25) 781 - 29303

Resultado apés impostos antes de interesses minoritarios 12 516 12 516 65122 - 877 65 999 2 900 81415

Interesses minoritarios 146 146 8 241 - 8 241 - 8387
Resultado liquido do exercicio 12 370 12370 56 881 877 57 758 2900 73028
Dutras informacgdes
Activo liquido 3485975 3485975 2402 820 2 346 2 405 166 (411 060) 5480 081
Investimento em empresas associadas 3115 3115 - - - - 3115
Passivo 3172667 3172667 2319951 414 2 320 365 (411 060) 5081972
Investimento em activos tangiveis 957 957 979 - 979 - 1936
Investimento em activos intangiveis 577 577 167 - 167 - 744

O reporte de segmentos secundarios € feito de acordo com a localizagdo geografica das diferentes unidades de
negécio do Grupo:

(milhares de euros)

31.12.2007
Portugal Resto Europa América Total
9 P Latina

Resultado liquido 37 200 3532 32 296 73 028
Activo liquido 3433820 991 644 1054 617 5480 081
Investimento activos

tangiveis 924 82 930 1936

intangiveis 417 167 160 744
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(milhares de euros)

31.12.2006
Resto Armerica
Fortugal T Latina Total

Resultado liguido a0 485 62T 5902 B0 014
Activo liguido 1924794 2008602 B33 737 4 86T 133
Imvestimento activos

tangiveis G445 91 GES 1401

intangiveis 330 3m an3 934
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NOTA 5 - MARGEM FINANCEIRA

O valor desta rubrica é composto por:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Juros e proveitos similares
Juros de crédito 87 381 54 209
Juros de disponibilidades e aplicagées em instituicdes de crédito 54 614 40 675
Juros de derivados para gestao de risco 34 305 16 471
Juros de activos financeiros disponiveis para venda 11794 11418
Juros de activos financeiros ao justo valor através de resultados 65 595 53 439
Outros juros e proveitos similares 10 668 6 393
264 357 182 605
Juros e custos similares
Juros de recursos de bancos centrais e instituicdes de crédito 82 239 55 206
Juros de derivados para gestéo de risco 37 984 16 488
Juros de débitos representados por titulos 72 209 22 004
Juros de depositos de clientes 32 041 57 161
Juros de passivos subordinados 4 343 3655
Outros juros e custos similares 5237 358
234 053 154 872
30 304 27733

A rubrica de juros de crédito inclui 216 milhares de euros (2006 — 600 milhares de euros) relativos a juros de contratos
de crédito com imparidade.

A rubrica juros de derivados para gestado de risco inclui, de acordo com a politica contabilistica descrita na Nota 2.18,
os juros de derivados de cobertura.

NOTA 6 - RESULTADOS DE SERVIGOS E COMISSOES

O valor desta rubrica é composto por:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Rendimentos de servigos e comissées
Por servigos bancarios prestados 67 965 55518
Por garantias prestadas 823 492
Por operagdes realizadas com titulos 55 691 41 390
124 479 97 400
Encargos de servicos e comissdes
Por servigos bancarios prestados por terceiros 2796 5595
Por operacgdes realizadas com titulos 6 785 -
Por garantias recebidas 1 1
Outros custos com servigos e comissdes 5935 3 091
15 517 8 687
108 962 88713
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O valor desta rubrica é composto por:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Proveitos Custos Total Proveitos Custos Total
Activos e passivos detidos para negociagdo
Titulos
Ohrigagdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores pdklicos G4 B30 85 369 {21179) 701450 34527 35623
De outros emissores 9243 A 986 3257 4599 1 3648 43234
Accies 101 862 75753 26109 95102 51 625 47 477
Outros titulos de rendimento variavel a4 25 59 - - -
175879 167 633 8 246 174 851 87 517 87 334
Instrumentos financeiros derivados
Contratos sobre taxas de cambio 161134 370006 (208 872) ABT 591 545 8449 22142
Contratos sabre taxas de jura 12231449 1000106 223043 231372 432 2480 (200878
Contratos sobre acgdesiindices B85 1849 711 306 (26117 744 810 791 503 (47093
Contratos sobre créditos 2069 5363 (3294 63 492 (429
Outros - 24684 (2584) 428196 246 196 182000
207151 2 089 365 {17 824) 1972 432 2016 690 { 44 258)
2247 120 2 256 998 {9 578) 2 147 283 2 104 207 43076
Passivos financeiros ao justo valor através
de resultados "
Recursos de instituigfes de crédito 120 S 120 1084 26 10449
Déhitos representados por titulos 5216 26414 {21 1498) 41038 3643 37 395
Qutros passivos subordinados 658 - 658 594 - 594
5094 26 414 { 20 420) 42 17 3669 39048
2253414 2283412 { 20 908) 2 190 000 2 107 876 82124

(1) inclui & wariagdo de justo valor de activosiassivos objecto de cobertura ou ao fair value option

Em 31 de Dezembro de 2007, o valor desta rubrica inclui um efeito positivo de 1 677 milhares de euros relativos a
variagao de valor de passivos financeiros designados ao justo valor através de resultados atribuiveis ao risco de crédito
da entidade (ver nota 21)

O valor desta rubrica € composto por:

[milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Proveitos Custos Total Proveitos  Custos Total
Obrigagdes e outros titulos de rendimenta fixo
De emissares pihlicos a7 a7 -
De outros emissores 170 1 486 {1 316) 3478 228 3240
Arcies 49 935 49 935 46 10 36
50132 1486 48 646 3524 238 3 286

Durante o exercicio de 2007, o Grupo procedeu a alienagdo de 3,4 milhdes de ac¢des da Bovespa Holding (mais valia: 26,8
milhdes de euros) e 3,9 milhdes de ac¢des da Bolsa de Mercadorias e Futuros (mais valia: 23,1 milhdes de euros).
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(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Proveitos Custos Total Proveitos Custos Total
Reavaliagdo Cambial 64 223 (139 245) 24 978 (12 253) (9725) (2528)
64 223 (39 245) 24 978 (12 253) (9 725) (2 528)

Esta rubrica inclui os resultados decorrentes da reavaliagao cambial de activos e passivos monetarios expressos em
moeda estrangeira, de acordo com a politica contabilistica descrita na Nota 2.2.

O valor desta rubrica € composto por:

(milhares de euros)

J1.12.2007 J31.12.2006

Fesultado em derivados de cobertura de justo walor 15 487 (42611

Outros sewigos clientes 1798 9124

Outros resultados de exploragdo {3 TGE) (6418

13519 (39 904)

O valor dos custos com pessoal € composto por:

[milhares de euros)
31.12.2007 31.12.2006
Yencimentos e salarios 47 26/ 38834
Remuneragdes 46 961 38237
Frémios de antiguidade (ver Mota 12) ana 297
Beneficios de sadde - SAMS (ver Mota 12) 208 197
Custos com pensdes de reforma dver Mota 12) 17ar 1821
Outros encargos sociais obrigatarios 4 505 1694
Outros custos 2828 21285
56 594 46 501

Os membros do Conselho de Administragdo do BESI auferiram, em 2007, uma remuneragéo total de 5.344 milhares de

euros (2006 - 5.104 milhares de euros).

2007

Remuneragdes e outros beneficios a curto prazo
Prémios de antiguidade

Remuneragdes variaveis

Total

2006

Remuneragdes e outros beneficios a curto prazo
Prémios de antiguidade

Remuneracdes variaveis

Total

Conselho de

(milhares de euros)
Outro pessoal

Administragao c;::ﬁ:a Total

1692 1839 3 531

9 24 33

3 643 3 058 6 701

5344 4921 10 265

1521 1486 3 007

41 11 52

3 542 2243 5785

5104 3740 8 844
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Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 o valor do crédito concedido aos Orgdos de Administracdo do Grupo BESI
ascendia a 382 mil euros e 411 mil euros respectivamente.

Por categoria profissional, o nimero de colaboradores do Grupo BESI analisa-se como segue:

31.12.2007 31.12.2006
Fungdes directivas 227 197
Funcgdes de chefia 4 18
Fungdes especificas 192 152
Fungdes administrativas 50 43
Funcdes auxiliares 6 5
479 415

Pensodes de reforma e beneficios de saude

Em conformidade com o Acordo Colectivo de Trabalho celebrado com os sindicatos e vigente para o sector bancario, o
Banco assumiu o compromisso de conceder aos seus empregados, ou as suas familias, prestacées pecunidrias a titulo
de reforma por velhice, invalidez e pensdes de sobrevivéncia. Estas prestacdes consistem numa percentagem,
crescente em fungdo do numero de anos de servico do empregado, aplicada a tabela salarial negociada anualmente
para o pessoal no activo.

Durante o exercicio de 1998, o Banco Espirito Santo e as restantes subsidiarias do Grupo em Portugal, onde se inclui o
BESI, decidiram constituir um fundo aberto autbnomo, designado de Fundo de Pensdes Aberto GES destinado a
financiar a atribuicdo de beneficios complementares aos colaboradores. O fundo tém como sociedade gestora a ESAF
- Espirito Santo Fundo de Pensdes, S.A.

Os pressupostos actuariais utilizados no célculo das responsabilidades sdo como segue:

Pressupostos Verificado
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
Pressupostos Financeiros
Taxas de evolugdo salarial 3,25% 2,75% 4,00%
Taxa de crescimento das pensoes 2,25% 1,75% 2,50%
Taxas de rendimento do fundo 5,25% 4,75% 8,61%
Taxa de desconto 5,25% 4,75%
Pressupostos Demograficos e Métodos de Avaliagao
Tabua de Mortalidade
Homens NV 73/77 (ajustadav 73/77 (ajustada)
Mulheres TV 88/90 TV 88/90
Métodos de valorizagao actuarial Project Unit Credit Method
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De acordo com a politica contabilistica descrita na Nota 2.15, a taxa de desconto utilizada para estimar as
responsabilidades com pensdes de reforma e com beneficios de saude, corresponde as taxas de mercado a data do
balango, associadas a obriga¢cées de empresas de rating elevado. Face as condigbes de mercado em 31 de Dezembro
de 2007, o Grupo decidiu utilizar uma taxa de desconto de 5,25% (2006: 4,75%).

As contribuicbes para o SAMS em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 ascendiam a 6,5% da massa salarial. A
percentagem correspondente a contribuicdo a efectuar é estabelecida pelo préprio SAMS, nao estando prevista

qualquer alteragao da mesma para o préximo exercicio.

Os participantes no Fundo s&o desagregados da seguinte forma:

31.12.2007 31.12.2006
Activos 247 230
Reformados 21 19
Sobreviventes 3 3
TOTAL 271 252

A aplicagédo do IAS 19 traduz-se nas seguintes responsabilidades, encargos, contribuicbes do Grupo para os fundos de
pensdes e niveis de cobertura reportaveis a 31 de Dezembro de 2007 e 2006:

Activos/(responsabilidades) liquidas reconhecidas em balango

Responsabilidades em 31 de Dezembro
Pensionistas
Activos

Saldo dos fundos em 31 de Dezembro
Passivos a entregar ao fundo

Desvios actuariais diferidos em 31 de Dezembro

Activos/(responsabilidades) liquidas em balango em 31 de Dezembro

31.12.2007 31.12.2006
Pensdes de Beneficios de Pensoes de Beneficios de
. Total . Total
reforma saude reforma saude

7.776 505 8.281 6.610 430 7.040
18.686 1.215 19.901 17.963 1.164 19.127
26.462 1.720 28.182 24.573 1.594 26.167
25.834 - 25.834 24.621 - 24.621
(628) (1.720) (2.348) 48 (1.594) (1.546)

6.997 364 7.361 6.947 489 7.436
6.369 (1.356) 5.013 6.995 (1.105) 5.890

A evolugédo das responsabilidades com pensdes de reforma e beneficios de saude pode ser analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Pensdes de Beneficios de Total Pensdes de  Beneficios Total
reforma saude reforma de saude
Responsabilidades em 1 de Janeiro 24.573 1.594 26.167 21.736 1.413 23.149
Custo do servigo corrente 112 1.627 1.442 106 1.548
Custo dos juros 77 1.229 1.020 67 1.087
Contibuigdes dos empregados - 164 122 - 122
(Ganhos) e perdas actuariais nas responsabilidades: (63) (477) 764 8 772
- Alteracao da pressupostos actuariais (11) -
- Ganhos e perdas de experiéncia (63) (466) 764 8 772
Pensdes pagas pelo fundo (528) (511) (511)
Responsabilidades em 31 de Dezembro 26.462 1.720 28.182 24.573 1.594 26.167

Outros - entrada da ES Capital

Em 31 de Dezembro de 2007, o acréscimo de 1% no valor das contribuicbes para o SAMS implicaria um acréscimo de
responsabilidades de 265 milhares de euros (31 de Dezembro de 2006: 245 milhares de euros), e um acréscimo no
custo do exercicio (custo do servigo corrente e custo dos juros) de 30 milhares de euros (31 de Dezembro de 2006: 28

milhares de euros).
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A evolucgéo do valor dos fundos de pensdes nos exercicios de 2007 e 2006 pode ser analisada como segue:

(milhares de euros)
31.12.2007 31.12.2006

Pensdes de Beneficios de Pensoes de Beneficios de
. Total . Total

reforma saude reforma saude
Saldo dos fundos em 1 de Janeiro 24.621 - 24.621 18.486 - 18.486
Alteragdes do perimetro de consolidagéo e outros - - - -
Rendimento real do fundo 416 - 416 1.483 - 1.483
Contribui¢cdes do Grupo 1.161 - 1.161 5.041 - 5.041
Contribuicdes dos empregados 164 - 164 122 - 122
Pensdes pagas pelo fundo (528) - (528) (511) - (511)
Saldo dos fundos em 31 de Dezembro 25.834 - 25.834 24.621 - 24.621

Outros - entrada da ES Capital

A evolucgédo dos desvios actuariais diferidos em balango pode ser analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Pensdes de Beneficios de Pensdes de Beneficios de
. Total . Total
reforma saude reforma saude
Desvios actuariais diferidos em 1 de Janeiro 6.947 489 7.436 6.941 505 7.446
Alteragdes do perimetro de consolidacéo e outros - - - 85 - 85
(Ganhos) e perdas actuariais no ano: -

- Alteragdes das tabuas de mortalidade - - - - - -

- Alteracéo de pressupostos actuariais (11) - (11) - - -

- (Ganhos)/Perdas de experiéncia 361 (63) 298 246 8 254
Amortizagao do exercicio (300) (19) (319) (325) (24) (349)
Outros - (43) (43) - -
Desvios actuariais diferidos em 31 de Dezembro 6.997 364 7.361 6.947 489 7.436
Dos quais:

Dentro do corredor 2.643 172 2.815 2.453 159 2.612

Fora do corredor 4.354 192 4.546 4.494 330 4.824
Outros - entrada da ES Capital

A evolugédo das responsabilidades ndo financiadas pode ser analisada como segue:
(milhares de euros)
31.12.2007 31.12.2006

Pensdes de Beneficios de Pensdes de Beneficios de
. Total . Total

reforma saude reforma saude
Responsabilidades nao financiadas no inicio do ano (48) 1.594 1.546 3.250 1.413 4.663
Ganhos e perdas actuarias das responsabilidades (414) (63) (477) 764 8 772
Ganhos e perdas actuariais dos fundos 764 - 764 (517) - (517)
Encargos do ano: - -
- Custo do servigo corrente 1.515 112 1.627 1.442 106 1.548
- Custo dos juros 1.152 77 1.229 1.020 67 1.087
- Rendimento esperado do fundo (1.180) - (1.180) (966) - (966)
Contribuigdes efectuadas no ano e pensdes pagas pelo Grupo (1.161) - (1.161) (5.041) - (5.041)
Responsabilidades nao financiadas no final do ano 628 1.720 2.348 (48) 1.594 1.546

-131-



Os custos do exercicio com pensdes de reforma e com benefici

ESPIRITO SANTO 3 Investment

os de saude podem ser analisados como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Pensodes de Beneficios de Pensdes de  Beneficios de
. Total . Total
reforma saude reforma saude

Custo do servigo corrente 1.515 112 1.627 1.442 106 1.548

Custo dos juros 1.152 77 1.229 1.020 67 1.087

Rendimento esperado do fundo (1.180) - (1.180) (966) - (966)

Amortizagéo do exercicio 300 19 319 325 24 349

Custos do exercicio 1.787 208 1.995 1.821 197 2.018

A evolucéo dos activos/ (responsabilidades) em balango pode ser analisada como segue:
(milhares de euros)
31.12.2007 31.12.2006
Pensdes de  Beneficios de Pensdes de  Beneficios de
. Total . Total
reforma saude reforma saude

Em 1 de Janeiro 6.995 (1.105) 5.890 3.691 (908) 2.783
Custo do exercicio (1.787) (208) (1.995) (1.821) (197) (2.018)
Utilizagao de provisdes - -
Contribuicdes efectuadas no ano e pensdes pagas pelo Grupo 1.161 - 1.161 5.041 - 5.041
Alteracdes do perimetro de consolidacéo e outros (43) (43) 84 - 84
Em 31 de Dezembro 6.369 (1.356) 5.013 6.995 (1.105) 5.890

Os activos/(responsabilidades) em balango encontram-se reflectidas na rubrica de Outros activos e Outros

passivos (ver Nota 26 e Nota 33)

Os activos do fundo de pensdes em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 podem ser analisados como segue:

% Carteira
Obrigacdes 32,40%
Accdes 39,90%
Investimento alternativo 16,00%
Imobiliario 2,90%
Liquidez 8,80%
Total 100,00%

Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 os fundos ndo continham

Prémios de antiguidade

titulos emitidos por entidades do Grupo.

Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, as responsabilidades assumidas pelo Grupo e os custos reconhecidos nos

exercicios com o prémio de antiguidade sdo como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Responsabilidades a 1 de Janeiro 1979 1745
Custo do exercicio 305 297
Prémios pagos ( 39) ( 63)
2245 1979

Responsabilidades a 31 de Dezembro 2006

Os pressupostos actuariais utilizados no calculo das responsabilidades sdo os apresentados para o calculo das

pensdes de reforma (quando aplicaveis).

A responsabilidade com prémios de antiguidade encontra-se registada em outros passivos (Ver Nota 33).
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O valor desta rubrica € composto por:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006

Rendas e alugueres 4726 4177
Publicidade e publicagbes 1109 1173
Comunicagdes e expedi¢ado 3 896 3481
Deslocagbes e representagao 5180 4145
Conservagéo e reparagao 806 768
Seguros 456 421

Servigos especializados
Informatica 1900 2473
Mao de obra eventual 370 220
Trabalho independente 1235 1831
Outros servigos especializados 664 723
Outros custos 7754 6 094
28 096 25 506

A rubrica OQutros servigos especializados inclui, entre outros, custos com seguranga e vigilancia, informacgao,
consultores e auditores externos e judiciais, contencioso e notariado. A rubrica de Outros custos inclui, entre outros,
custos com formagéao e custos com fornecimentos externos.

Resultados por ac¢ao basicos

Os resultados basicos por acgao sao calculados efectuando a divisdo do resultado atribuivel aos accionistas do Banco
pelo numero médio de acgbes ordinarias emitidas durante o ano, excluindo o numero médio de ac¢gdes compradas pelo
Banco e detidas na carteira como acgoes proprias.

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006

Resultado liquido atribuivel aos accionistas do banco 73 028 60 014
Numero médio ponderado de acgdes ordinarias em circulagao (milhares) 14 000 14 000
Resultado por acgio basico atribuivel aos accionistas do Banco (em euros) 5,22 4,29

Resultados por ac¢ao diluidos

Os resultados por acg¢ao diluidos sdo calculados ajustando o efeito de todas as potenciais ac¢des ordinarias diluidoras ao
numero médio ponderado de acg¢des ordinarias em circulagdo e ao resultado liquido atribuivel aos accionistas do banco.

Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, o Banco nao detinha acg¢des potenciais ordinarias diluidoras, pelo que o
resultado por acgao diluido é igual ao resultado por acgao basico.
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Esta rubrica em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 é€ analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006

Caixa 9 10
Depodsitos a ordem em bancos centrais

Banco de Portugal 5872 7 293

Outros bancos centrais 1208 1437

7 080 8730

7 089 8 740

A rubrica Depésitos a ordem em bancos centrais - Banco de Portugal inclui depésitos de caracter obrigatério, que tém
por objectivo satisfazer os requisitos legais quanto a constituicido de disponibilidades minimas de caixa. De acordo com
o0 Regulamento (CE) n.° 2818/98 do Banco Central Europeu, de 1 de Dezembro de 1998, as disponibilidades minimas
obrigatérias em depdsitos a ordem no Banco de Portugal, sdo remuneradas e correspondem a 2% dos depdsitos e
titulos de divida com prazo inferior a 2 anos, excluindo destes os depdsitos e os titulos de divida de instituicdes sujeitas
ao regime de reservas minimas do Sistema Europeu de Bancos Centrais. Em 31 de Dezembro de 2006 a taxa de
remuneragdo média destes depdsitos ascende a 3,9276% (31 de Dezembro de 2006: 2,7975%).

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2007 e 2006 é analisada como segue:
[milhares de euras)

31.12.2007 31.12.2006

Disponibilidades em outras instituicdes de
crédito no pais
Depositos & ordem 19 406 932

19 406 932

Disponibilidades em outras instituigdes de
crédito no estrangeiro

Depdsitos & arderm 6168 2 861
6 168 2 561
25 574 3493

-134 -



ESPIRITO SANTO f') R

A 31 de Dezembro de 2007 e 2006, a rubrica Activos e passivos financeiros detidos para negociagdo apresenta os

seguintes valores:
{milhares de euros)
31.12.2007 31.12.2006

Activos Financeiros detidos para negociagao

Titulos

Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores poblicos B40904 392532
De autros emissares 147 8845 145 609
Accdes 13362 1949 365
Outros titulos 53752 40780
976162 778 286
Derivados 459020 343 585
1435182 1121871

Passivos Financeiros detidos para negociagéo
Dertvados 471532 528 625

Em 31 de Dezembro de 2007, o valor de aquisi¢cdo dos titulos detidos para negociagédo era de 920 394 milhares de
euros (31 de Dezembro de 2006: 713.413 milhares de euros).

A 31 de Dezembro de 2007, o escalonamento dos titulos detidos para negociagdo por prazos de vencimento € como
segue:

(milhares de euros)
J1.12.2007 31.12.2006

Até 3 meses 7723 4047
De 3 meses a um ano 18 383 11114
De um acinco anos 257180 G816
Mais de cinco anos a05 4803 815 417
Curagdo indeterminada 187 373 2408492

976 162 778 286

A 31 de Dezembro de 2007 e 2006, a rubrica dos activos financeiros detidos para negociagdo, no que se refere a
titulos cotados e ndo cotados, é repartida da seguinte forma:

[milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Cotados N&o cotados Total Cotados N&o cotados Total
Titulos

Ohrigagdes e outros titulos de rendimento fixo

De emissores poblicos 40 904 G40 904 392532 - 397 A32

De outros emissores 144 672 3213 147 884 137 002 8 607 145 6049
Acghes 13361 133621 199 365 - 199 364
Outros titulos h3 7462 53752 40 780 40 780
Total valar de halango 972949 3213 976162 TEIEYY 8607 778286
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A rubrica Instrumentos financeiros derivados a 31 de Dezembro de 2007 e 2006 é analisada como segue:

{milhares de euras)

31.12.2007 31.12.2006
Nocional Justo valor Nocional Justo valor
Positivo Hegativo Positivo Negativo
Contratos sobre taxas de cambio
Fx Bwaps 235032 - - 77543 G0 -
Fy Options 388 480 4185 9182 1711 332 14815 104499
CIRS 10359 248 108 315 16313 202 477 57 438 94 018
Interest Rate Futures 142 6149 - - 100803 - 10
1 8056 380 113 500 25 495 2 092 155 69 073 104 525
Contratos sobre taxas de juro
Interest Rate Swaps 17 547 411 164 130 156 971 15034 514 138928 G1 164
Swaption - Interest Rate Options a0 o000 - - - - -
Interest Rate Caps & Floars 2642505 7 685 78 28954543 11015 11029
Interest Rate Futures 1341 683 - 184 22491 848
21571604 171785 165 051 20 221 905 150 944 72193
Contratos sobre acgiesindices
Equity / Index Swaps 511 406 5285 56590 432172 19874 9533
Equity [ Index Options 3872950 167 617 270975 G996 511 102 459 341 448
Equity / Index Futures 728304 - - 2011708
5112 669 172 912 276 665 9 440 391 122 333 350 981
Contratos sobre crédito
Credit Default Swaps 212 636 823 4321 227110 1235 Y26
212 636 823 4321 227110 1235 026
Total 28 702 289 459 020 471532 31981 561 343 585 528 625

A 31 de Dezembro de 2007 e 2006, o escalonamento dos derivados detidos para negociagcdo por prazos de

vencimento é como segue:
[milhares de euros)

J1.12.2007 31.12.2006
Activo Passivo Activo  Passivo
Até 3 meses 163 759 4 796 20990 19379
De 3 meses aum ano 7309 72704 82278 141926
De um a cinco anos 181 371 278008 167 894 238842
Mais de cinco anos 106 581 116 024 72423 128478
459 020 471532 343585 528625
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NOTA 18 - ACTIVOS FINANCEIROS DISPONIVEIS PARA VENDA

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2007 e 2006 é analisada como segue:

(milhares de euros)

Reserva de justo valor

Custo (1) Imparidade \l:a:or de
Positiva Negativa alango
Obrigacdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 10 652 14 ( 116) - 10 550
De outros emissores 213 243 752 ( 130) ( 369) 213 496
Accdes 7 360 690 ( 28) ( 133) 7 889
Outros titulos de rendimento variavel 28 446 4 260 - 32706
Saldo a 31 de Dezembro de 2006 259 701 5716 ( 274) ( 502) 264 641
Obrigacdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 17 977 64 ( 444) - 17 597
De outros emissores 327 648 740 (6574) - 321814
Accdes 23812 144 181 ( 367) ( 133) 167 493
Outros titulos de rendimento variavel 35007 693 ( 48) - 35 652
Saldo a 31 de Dezembro de 2007 404 444 145 678 (7433) ( 133) 542 556

(1) custo de aquisigdo no que se refere a acgdes e custo amortizado para titulos de divida

Os movimentos ocorridos nas perdas por imparidade em Activos financeiros disponiveis para venda séo apresentados
COMO se segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006

Saldo a 31 de Dezembro 502 170
Dotagoes - 369
Reversodes ( 361) -
Diferengas de cambio e outras (8) (37)
Saldo final 133 502

A rubrica de activos financeiros disponiveis para venda inclui 119 968 milhares de euros de titulos dado em garantia
pelo Grupo (31 de Dezembro de 2006: 28.314).

A 31 de Dezembro de 2007 e 2006, o escalonamento dos activos financeiros disponiveis para venda por prazos de
vencimento é como segue:

(milhares de euros)
31.12.2007 31.12.2006

Até 3 meses 7 582 14 998
De 3 meses a um ano 4 552 22737
De um a cinco anos 124 073 123 791
Mais de cinco anos 202 924 62 520
Duragao indeterminada 203 425 40 595

542 556 264 641
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As principais contribuicbes para a reserva de justo valor e para o montante de imparidade com referéncia a 31 de
Dezembro de 2007 e 2006 podem ser analisadas como segue:

{milhares de euros)

Heserva de Justovalor

Descrigao Custo (1) Imparidade el
Positiva Megativa mercado
BOWESPA HOLDIMNG AS 19480 83843 - - 85933
BMEF BOLSA DE MERCADORIAS EFUTURDS ! 8684 a7 021 - - A7 89058
OUTROS 401 570 4714 T 433 {133 3498 718
404 444 145 678 7433 { 133) 542 556

(17 custo de aguisigo no gue se refere a acgdes e custo amortizado para ttulos de divida

(milhares de euros)

Reserva de Justo valor

Descrigao Custo (1) Imparidade Valor de
. . mercado
Positiva Negativa
BOLSA VALORES - S.P. 1232 3883 - - 5115
OUTROS 258 469 1833 274 ( 502) 259 526
259 701 5716 274 ( 502) 264 641

(1) custo de aquisigéo no que se refere a acgdes e custo amortizado para titulos de divida

NOTA 19 - APLICAGOES EM INSTITUIGOES DE CREDITO

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2007 e 2006 € analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Aplicagoes em instituicoes de crédito
no pais
Mercado monetario interbancario 10 014 49 015
Outras aplicagdes 1092 17 706
11 106 66 721
Aplicagées em instituicées de crédito
no estrangeiro
Operagdes com acordo de revenda 1022774 1043 634
Outras aplicagdes 16 -
1022 790 1043 634
1033 896 1110 355
Perdas por imparidade ( 679) ( 764)
1033 217 1109 591

O escalonamento das Aplicagbes em instituicbes de crédito por prazos de vencimento, a 31 de Dezembro de 2007 e
2006, é como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Até 3 meses 11122 1110 355
De 3 meses a um ano 1022774 -
1033 896 1110 355
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Os movimentos ocorridos no exercicio como perdas por imparidade em empréstimos e aplicagdes em instituicdes de

crédito sdo apresentados como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006

Saldo inicial 764 -
Dotacgdes 4 784
Reversdes (9 ()]
Diferengas de cambio e outras ( 80) ( 19)
679 764

Saldo final

NOTA 20 - CREDITO A CLIENTES

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2007 e 2006 € analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Crédito interno
A empresas
Créditos em conta corrente 2719 2848
Empréstimos 608 182 608 327
Descobertos 6 794
Outros créditos 46 936 97 109
A particulares
Habitagéo 1054 1142
Consumo e outros 6 9
658 903 710 229
Crédito ao exterior
A empresas
Empréstimos 786 921 644 719
Outros créditos 15702 45 244
802 623 689 963
Crédito e juros vencidos
Até 90 dias - 6 488
Ha mais de 90 dias 8 044 1460
8 044 7948
1469 570 1408 140
Provisdes para imparidade do crédito (18 697) (19741)
1450 873 1388 399

O escalonamento do Crédito a clientes por prazos de vencimento, a 31 de Dezembro de 2007 e 2006, é como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006

Até 3 meses 53 496 25 606
De 3 meses a um ano 41916 177 124
De um a cinco anos 298 191 231191
Mais de cinco anos 1067 923 966 271
Duragéo indeterminada 8 044 7948
1469 570 1408 140
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Os movimentos ocorridos nas perdas por imparidade em empréstimos a clientes séo apresentados como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006

Saldo a 31 de Dezembro 19 741 16 004
Dotagdes 1337 7792
Utilizacdes - (2673)
Reversoes (2378) (1146)
Diferencas de cambio e outras (3 ( 236)
Saldo final 18 697 19 741

A distribuigcdo do Crédito a clientes por tipo de taxa € como segue:

(milhares de euros)

J1.12.2007 31.12.2006

Taxa fixa 16 944 180 507
Taxa variavel 1452 626 1217 633
1469 570 1408 140

NOTA 21 - DERIVADOS PARA GESTAO DE RISCO
Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, os derivados de cobertura em balan¢o analisam-se como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Derivados para gestio de risco activos
Contratos sobre taxas de juro 14 347 B Y&O
Contratos sobre acodesiindices 9893 8774
Cutros contratos 495 177
24 835 12711
Derivados para gestio de risco passivos
Contratos sobre taxas de juro 29 9689 47101
Contratos sobre acpdesiindices 12797 8774
Cutros contratos 211 283
42877 53158
(18 142) (40 447)

A rubrica de Derivados para gestao de risco, inclui para além dos derivados de cobertura, os derivados contratados
com o objectivo de efectuar a cobertura econémica de determinados activos e passivos financeiros designados ao justo
valor através de resultados (e que nao foram designados como derivados de cobertura).

Em 31 de Dezembro de 2007, o valor liquido da rubrica de Derivados para gestédo de risco, inclui (i) 15 698 milhares de
euros de passivo liquido relativo a derivados de cobertura (31 de Dezembro de 2006: 40 447 milhares de euros de
passivo liquido) e (ii) 2 444 milhares de euros de passivo liquido relativos a derivados contratados com o objectivo de
efectuar a cobertura econémica de determinados activos e passivos financeiros designados ao justo valor através de
resultados, e que n&o foram designhados como derivados de cobertura.

a) Derivados de cobertura
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As operagdes de cobertura de justo valor em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 podem ser analisadas como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007

Justo valor do Var. justo valor do

Justo valor do

Variagéo do justo
valor do elemento

Produto derivado Produto coberto Risco coberto Nocional . : elemento coberto
derivado (2) derivado no ano 1) coberto no ano
)
Interest Rate Swaps Emisséo de Obrigagbes Taxa de juro 1315 349 (15934) 23 547 (23 999) (18 118)
Interest Rate Swaps Depositos Taxa de juro 116 782 236 ( 117) 455 120
1432131 ( 15 698) 23 430 ( 23 544) ( 17 998)
(1) Atribuivel ao risco coberto
(2) Inclui juro corrido
(milhares de euros)
31.12.2006
Justo valor do Var. iusto valor do Justo valor do  Variacéo do justo
Produto derivado Produto coberto Risco coberto Nocional X . j elemento valor do elemento
derivado (2) derivado no ano
coberto (1) coberto no ano (1)
Interest Rate Swaps Emisséo de Obrigagdes Taxa de juro 1452 986 (40 799) (38 988) 41 845 40 597
Interest Rate Swaps Depositos Taxa de juro 118 182 352 ( 625) ( 336) 346
1571168 ( 40 447) ( 39613) 41 509 40 943

(1) Atribuivel ao risco coberto

(2) Inclui juro corrido

As variagcdes de justo valor associadas aos activos e passivos acima descritos e aos respectivos derivados de
cobertura encontram-se registadas em resultados do exercicio na rubrica de Outros resultados operacionais.

Em 31 de Dezembro de 2007 a parte inefectiva das operagdes de cobertura de justo valor no montante de 0,4 milhées
de euros (31 de Dezembro de 2006: 1,3 milhdes de euros) foi registada por contrapartida de resultados. O Grupo
realiza periodicamente testes de efectividade das relagdes de cobertura existentes.

b) Outros derivados para gestéo de risco

Os outros derivados para gestao de risco incluem instrumentos destinados a gerir o risco associado a determinados
activos e passivos financeiros designados ao justo valor através de resultados conforme politica contabilistica descrita
nas Notas 2.5, 2.6 € 2.8 e que o Grupo ndo designou para contabilidade de cobertura. O valor de balango dos activos e
passivos ao justo valor através de resultados pode ser analisado como segue:

(milhares de euros)

Derivado Passivo associado
. Passivo financeiro
Produto derivado associado Variagao de Variagao de Valor de
. . . Valor de
Nocional Justo valor justo valor Justo valor justo valor no reembolso na
balango .

no ano ano maturidade

Obrigagdes Equity/ Index Swap 143 644 (3065) (2581) (2958) (2699) 141 929 139 911
Certificados Index swap 15123 479 98 ( 433) ( 342) 15615 15182
Obrigagdes Credit Default Swap 24 100 169 178 ( 126) ( 103) 22 693 22 567
Obrigagdes Equity Options 2265 158 158 ( 205) ( 205) 2437 2232
Obrigagdes Interest Rate Swap 34 690 ( 185) ( 185) 104 104 34 586 34 537
219 822 (2 444) (2332) (3618) (3 245) 217 260 214 429
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A componente do justo valor dos passivos financeiros reconhecidos ao justo valor através de resultados, atribuivel ao
risco de crédito do Grupo, ascende em 31 de Dezembro de 2007 a 1 677 milhares de euros de proveitos, gerados no
exercicio.

As operagdes com derivados de gestdo de risco em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, por maturidades, podem ser
analisadas como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007
Nocional Justo Valor
Outros Outros
Derivados de derivados p/ Derivados de derivados p/

cobertura gestao de risco cobertura gestao de risco

Até 3 meses 229 841 20 689 3179 1977
De 3 meses a um ano 528 322 133 967 3307 569
De um a cinco anos 391 894 228 376 (5015) (1629)
Mais de cinco anos 282 075 34 598 (17 169) (3361)
1432132 417 630 (15 698) (2 444)

31.12.2006
Nocional Justo Valor
Outros Outros
Derivados de derivados p/ Derivados de derivados p/

cobertura gestao de risco cobertura gestao de risco

Até 3 meses 200 568 - 402 -
De 3 meses a um ano 490 600 - (1958) -
De um a cinco anos 512 882 - (8630) -
Mais de cinco anos 367 118 - (30 261) -
1571 168 - (40 447) -

NOTA 22 — ACTIVOS E PASSIVOS NAO CORRENTES DETIDOS PARA VENDA

Em Dezembro de 2007, o BES Investimento adquiriu 80% do capital accionista da Pebble Hydro — Empresa de
consultoria, investimento e servigos, tendo os restantes 20% sido adquiridos pela EDP — Energias de Portugal .

A participacdo accionista actualmente detida pelo BESI devera ser vendida a EDP — Energias de Portugal durante o
ano de 2008.

Referente a esta operacéo, a 31 de Dezembro de 2007, encontram-se registados os montantes de 217 934 milhares de
euros e 221 722 milhares de euros nas rubricas de activos nao correntes detidos para venda e passivos nao correntes
detidos para venda, respectivamente.
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Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2007 e 2006 é analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Iméveis
De servigo préprio 646 1050
Beneficiagbes em edificios arrendados 3014 3038
Outros
3 660 4 088
Equipamento
Equipamento informatico 3676 4 320
Instalacdes interiores 1375 1551
Mobiliario e material 1774 1917
Equipamento de seguranca 230 230
Maquinas e ferramentas 1299 558
Material de transporte 823 159
Outros 451 883
9 628 9 618
Outras imobilizagées 3 -
13 291 13 706
Imobilizado em curso
Beneficiagbes em edificios arrendados 40 -
Iméveis - -
Equipamento informatico e outros 51 85
Outros - -
91 85
13 382 13791
Depreciacdao acumulada (7688) (8242)
5694 5549
O movimento nesta rubrica foi o seguinte:
(milhares de euros)
L . Outras Imobilizado
Iméveis Equipamento . A Total
imobilizagées em curso
Custo de aquisi¢ao
Saldo a 31 de Dezembro de 2005 3735 9776 - 219 13730
Adicdes 469 824 - 108 1401
Abates / vendas ( 256) (1014) - - (1270)
Transferéncias 163 79 - ( 242) -
Variagédo cambial ( 23) (47) - ( 70)
Saldo a 31 de Dezembro de 2006 4088 9618 - 85 13 791
Alteragéo Perimetro Consolidagéo 54 7 3 51 179
Adicdes 85 1597 - 254 1936
Abates / vendas ( 651) ( 2092) - - (2743)
Transferéncias - 298 - ( 298) -
Variagao cambial 84 136 - N 219
Saldo a 31 de Dezembro de 2007 3 660 9 628 3 91 13 382
Depreciagoes
Saldo a 31 de Dezembro de 2005 1378 6 520 7 898
Depreciagdes do exercicio 341 957 1298
Abates / vendas ( 256) ( 677) ( 933)
Outros Movimentos (5 (_16) (21)
Saldo a 31 de Dezembro de 2006 1458 6784 - - 8242
Alteragéo Perimetro Consolidagéo - 31 31
Depreciagdes do exercicio 378 1110 1488
Abates / vendas ( 153) (1973) (2126)
Variagéo cambial 4 49 53
Saldo a 31 de Dezembro de 2007 1687 6 001 - - 7 688
Saldo liquido a 31 de Dezembro de 2007 1973 3 627 3 91 5 694
Saldo liquido a 31 de Dezembro de 2006 2 630 2834 - 85 5 549
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(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Goodwill 10 705 10 544
Adquiridos a terceiros
Sistema de tratamento automatico de dados 8643 7924
Outras 533 518
9176 8 442
Imobilizagbes em curso 20 122
19 901 19 108
Amortizagdo acumulada (7 436) (6 629)
(7 436) (6 629)
12 465 12 479
O movimento nesta rubrica foi o seguinte:
(milhares de euros)
Sistema de
Goodwill tratarju.ento . Olu.tras_ Imobilizado em Total
automatico de imobilizagoes curso
dados
Custo de aquisigcado
Saldo a 31 de Dezembro de 2005 10 579 7 582 138 570 18 869
Adigdes:

Adquiridas a terceiros - 721 74 139 934
Abates / vendas (16) (454) (194) - (664)
Transferéncias - 84 503 (587) -
Variagdo cambial - (9) (3) - (12)
Outros Movimentos (19) - - - (19)

Saldo a 31 de Dezembro de 2006 10 544 7924 518 122 19 108
Adigdes:

Adquiridas a terceiros 161 530 - 53 744
Abates / vendas - (3) - - (3)
Transferéncias - 139 16 (155) -
Variagcdo cambial - 53 (1) - 52

Saldo a 31 de Dezembro de 2007 10 705 8 643 533 20 19 901
Amortizagoes
Saldo a 31 de Dezembro de 2005 - 6 080 51 - 6 131
Amortizagdes do exercicio - 831 120 - 951
Abates / vendas - (400) (50) - (450)
Variagdo cambial - (2) (&) - (3)
Saldo a 31 de Dezembro de 2006 - 6 509 120 - 6 629
Amortizagdes do exercicio - 616 175 - 791
Abates / vendas - (3) - - (3)
Variagdo cambial - 18 1 - 19
Saldo a 31 de Dezembro de 2007 - 7 140 296 - 7 436
Saldo liquido a 31 de Dezembro de 2007 10 705 1503 237 20 12 465
Saldo liquido a 31 de Dezembro de 2006 10 544 1415 398 122 12 479
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A rubrica de Goodwill inclui o montante de 9 916 milhares de euros referentes a subsidiaria ES Capital adquirida pelo
Grupo BESI em 30 de Dezembro de 2005. Este Goodwill foi determinado de acordo com a politica contabilistica

descrita na nota 2.2.

NOTA 25 - INVESTIMENTOS
Os dados financeiros relativos as empresas associadas, sao apresentados no quadro seguinte:

(milhares de euros)

Activo Passivo Capital Proprio Proveitos Resultado Liquido Custo da participacdo

31.12.2007  31.12.2006 31.12.2007  31.12.2006 31.12.2007  31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007  31.12.2006 31.12.2007  31.12.2006

COMINVEST a) - 7274 - 429 6 845 459 191 3733 2089
SOTANCRO b) - - - - 19 622 - 1219 - 2843
F.IBERIA 26 280 26 332 - 616 26 955 25716 26 14 ( 675) ( 766) 10 656 10 656
OUTRAS 18 456 14 954

32 845 30 542

a) Participacao que passou a consolidar pelo método integral durante o exercicio de 2007.
b) Participagao alienada durante o exercicio de 2007

(milhares de euros)

Resultado da associada

% detida Valor de balanco atribuivel ao Grupo
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
COMINVEST a) 49% 25% - 1711 - 48
SOTANCRO b) 0% 49% - 8 452 - 858
F. IBERIA 39% 39% 9811 10 027 ( 488) ( 288)
OUTRAS - - 11 005 5 505 1957 359
20 816 25 695 1469 977

a) Participacéo que passou a consolidar pelo método integral durante o exercicio de 2007.
b) Participagéo alienada durante o exercicio de 2007
O movimento verificado nesta rubrica é como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006

Saldo inicial 25695 13 529
Aquisicoes 3115 2514
Alienagdes (8452) -
Resultado de associadas 1469 977
Alteracéo do perimetro de consolidagao (1011) 8 675
Saldo final 20 816 25 695

O valor de 8.452 Euros registado em Alienagcao de subsidiarias e associadas deve-se a venda da Sotancro, S.A.
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NOTA 26 - OUTROS ACTIVOS

A rubrica Outros Activos a 31 de Dezembro de 2007 e 2006 é analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Devedores e outras aplicagoes
Devedores por operagdes sobre futuros e opgdes 287 721 247 518
Suprimentos, prestagdes suplementares e activos subordinados 3609 3602
Sector publico administrativo 98 159
Qutros devedores diversos 26 527 22 494
317 955 273773
Perdas por imparidade para devedores e outras aplicagdes (6483) (5829)
311 472 267 944
Outros activos
Ouro, outros metais preciosos, numismatica, medalhistica
e outras disponibilidades 102 1033
Outros activos 1600 1210
1702 2243
Proveitos a receber 165 32
Despesas com custo diferido 1348 1601
Outras contas de regularizagao
Operagdes cambiais a liquidar - 3
Operagdes sobre valores mobiliarios a regularizar 348 378 260 736
Qutras operagdes a regularizar 16 874 25 694
365 252 286 433
Pensodes de reforma (ver Nota 12) 6 369 6 995
686 308 565 248

As rubricas de Operagdes sobre valores mobiliarios a regularizar, evidenciam o saldo das ordens de compra e venda
por subsidiarias do Grupo que aguardam a respectiva liquidagéo financeira.

Os movimentos ocorridos em Perdas por imparidade em Outros Activos s&o apresentados como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006

Saldo a 31 de Dezembro 5829 6 467
Dotagdes 3 331 2693
Utilizagoes - -
Reversdes (2675) (3307)
Diferengas de cambio e outras (2) ( 24)
Saldo final 6 483 5829
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NOTA 27 - RECURSOS DE OUTRAS INSTITUIGOES DE CREDITO
A rubrica de Recursos de outras instituigdes financeiras € apresentada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
No pais

Mercado monetario interbancario 69 510 304 432
Depdsitos 69 8
Outros recursos 99 897 107 155
169 476 411 595

No estrangeiro
Depdsitos 1832 3751
Empréstimos 28 017 1425
Operagdes com acordo de recompra 385 858 366 784
Outros recursos 66 167 91 890
481 874 463 850
651 350 875 445

O escalonamento dos Recursos de outras instituicdes de crédito por prazos de vencimento, a 31 de Dezembro de 2007
e 2006, é como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006

Até 3 meses 237 475 a7ha 445
De 3 meses a um ano 385 858 -
Mais de cinco anos 2807 -

651 350 875 445

NOTA 28 - RECURSOS DE CLIENTES

O saldo da rubrica Recursos de clientes € composto, quanto a sua natureza, como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Depositos a vista
Depositos a ordem 16 764 22 884
Depositos a prazo
Depositos a prazo 72 098 452 584
Outros recursos
Operacdes de venda com acordo de recompra 947 991 860 100
Emprestimos 63 911 -
Outros 78 917 6415
1090 819 866 515
1179 681 1341 983
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O escalonamento dos Recursos de clientes por prazos de vencimento, a 31 de Dezembro de 2007 e 2006, € como
segue:
(milhares de euros)
J1.12.2007 J31.12.2006

Exigivel 4 vista 17 762 324 627
Exigivel a prazo

Até 3 meses 10200849 924 143

Deum acinco anos - 93213

Mais de cinco anos 141 830 -

1161919 1017 356

1179681 1341983

NOTA 29 - RESPONSABILIDADES REPRESENTADAS POR TiTULOS

A rubrica Responsabilidades representadas por titulos decompde-se como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Euro Medium Term Motes 1201 721 a00 274
Ohbrigagdes de caixa 30343 34 8245
Cutras Obrigagdes T 446 9136
Cetificados de Depdsito 454 7449 14 265
1694 259 958 591

Durante o exercicio de 2007 o Grupo BESI procedeu a emissédo de 1 593 399 milhares de euros (31 de Dezembro de
2006: 1 010 559 milhares de euros) de titulos, tendo sido reembolsados 914 751 milhares de euros (31 de Dezembro

de 2006: 665 348 milhares de euros).

A duracgao residual das Responsabilidades representadas por titulos, a 31 de Dezembro de 2007 e 2006, é como

segue:
(milhares de euros)
31.12.2007 31.12.2006
Até 3 meses 150 720 132 907
De 3 meses a um ano 403 142 466 204
De um a cinco anos 986 781 243 463
Mais de cinco anos 153 616 116 017
1694 259 958 591
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As caracteristicas essenciais destes recursos decompdem-se como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007

Entidade Descricao Moeda DataEmissio YOlSr  mMaturidade Tasa de juro
BESI BEST CAIXA (BEST) T FIxA EUR 2004 2.332 2008 Taxa Fixa Crescente
BESI BEST CAIXA(BEST) TX F JUMOS PLUS EUR 2004 3.402 2008 Snowball by
ce=1 BEST RENDIM FLUSIL T VAR AGODS eum 200+ tiie zoos Sncubal )
BESI BESI CAl=A BEST ACCOES EUROPA 4% a) EUR 200 2.528 zo1o Indexada Cabaz Acciies F)
ces1 BEST MULTIESTRATEGEA MARZD1D 2 oEm 2005 zves o Indescada Cabaz Indices )
ce=1 BEST OBRIG RENDIMENT 20% MAYZ015 eum 2o0s zzan  zois Taxa Fixa 5% + Indexada 2 Chs
ce=1 BEST CERIS BLULLEEEAR JLN10 s Em 2o0s tass  zoim Indexada & b3 Eurosto: 50
ce=t BEST 3 RARIGE ACCR AND Fi RIOVL L Eum 2ons aiin zou o
ces1 BEST CBCH R ACCRUAL TARN MARZO16 eum 200e zsm1  Zoie Taxa Fixa 6% + Range Accrual
ce=1 BEST OB Cx RENDIM STER LR APR L+ eum 2one Gmes  zoie Taa Fixa Crescerte
ce=1 BEST CAT<A ©.15% NIKKEL JANZD1 1 eum 2one asez  zou Irdeseaca & Mkt 225
ce=1 BEST CERT DUALS"%-+-5XSE IS s Em 2one zzmz  zoow Taa Fixa 5% + Indexada & B Eurastox S0
BESI BESI ¥MOP OREY JUNZ009 a) EUR 2008 7446 2009 Taxa Fixa 14.75%
ce=1 BEST CERT DUALREND-HELISTONN ALIG1 5w 2one Gl2i ZDi+ TaxaFixa 567437 + Indexada & DI Eorostoxs S0
BESI BESI CERT INDEX BASKET JULZ00S a) EUR 2007 10,235 2008 o)
ESIF ES INWESTRLC SEFD9 EURIBOR CARTD EUR 1999 5.115 2009 Euribor 6M (Capped &%)
=t ESIF JAND1JANT1 CRDLKD US 11,55 2 us 20m1 zziz eou Taixa Fixa 5% + Indexada 4 Eventa de Crédio
= ESIF MOWYDZ OCTZD17 CALLABLE STER o 200z smer  zoiw Taa Fixa % + Indexada & ChS
= ESIF APRL1 INDX BAS0 LING 907 2 EOR 200z S zou Indessaca Cabaz Indices =)
=t ESIF JLLD3/ILL1 1 LINKED <1S s oEm 2ona 1eess  zoi Taa Fixa + Indexada & CMSCLI
e=1m ESIF NOVZ011 CHS LINKED ELR 511 eum 200a 4ses zou Taxa Fixa + Indexada & cis
= ESIF DECZ011 CMS LINKED ELR 550 eum 200z sase  zou Taxa Fixa + Indexada & cis
= ESIF ILL2012 S LINKED EUR 5,50 s Em o cmie =iz Taxa Fixa + Indexada & cis
=t ESIF SUTZ4 ESFP LINKED Cis mOTE 2w 200+ oo+ zoes Taxa Fixa + Indexada & Chs
ESIP ESIP EURCRE CROLIMK MOWOS a) EUR 2004 3.535 2009 =51
= ESIF S5 LINKED Mov2014 eum 200+ sess zoie Taxa Fixa 5% + Indexada 2 Chs
= ESIF ELR SMOWBALL FLOAT NEVZ12 eum 200+ 4saz =iz Taca Fixa + Sromball b
=t ESIF EUR SMOWBALL FLOAT FERZ010 Eum 2ons cros o Taa Fica + Snombal )
e=1m ESIF EUR SMOWE FLOAT FERZ010 1T eum 2005 czosz  zoin Taxa Fixa 4+ Snomball b
= ESIF SR SMOWBALL FLOAT APRZDI0 eum 2o0s ves  zoin Taa Fica + Sromball )
= ESIF SUR1ZM+14 BRS APRZD0S eum 2o0s 145z zoos Eurtor 12
= ESIF AMORTIZING MAYZD10 ESTORHST s Em 2ons Jass oz Indexcada e DI Eurastoss: S0
ESIP ESIP ASIAN BASKET EURG MAY2005 a) EUR 2005 a3 2008 Indexada Cabaz Indices d)
= ESIF CALL RANGE ACCRUAL MAYZ01S eum 2o0s zmiz  zois Range accrual
= ESIF RANGE ACCRUAL JNIS eum 2o0s 1o zois Range accrual
= ESIF RANGE ACCRUAL ALIGZ013 eum 2o0s sem zoim Taxa Fixa 4.75% + Range accrual
ESIF ESIF BESLEASSINFLAT LINK MAY1S a) EUR z00s5 T.167 zZ015 Indexada a HIFC Ex-Tobacco + c)
=t ESIF EURIEOR L2013 B MAYZ00 eum 2o0s Gser  oom Eurbar 12
= ESIF SUR LEVERAGE SNOWBALL LIS a em 2o0s vssy  zms Taxa Fixa + Snomball b
ESIP ESIP AGODS AGOOS FTD USD 1M a) usD 2005 682 2008 =51
ESIP ESIP AGODS SEPFS CALLABLE IMY FL EUR zo0s 8719 2035 Euribor1zm iy
= ESIF SERLY RANGE ACC TARH o 2o0s ver zoiv Range accrual
= ESIF ELRBRL LNG NOTE SEP13 eum 2o0s zaee  zoim Taxa Fixa 157 + Indexada & CAmbio
= ESIF LEVERAGE SHOWEALL SEPZ01S eum 2o0s aros  zois Taca x4+ Sromball b
=t ESIF CALL RANGE ACCRUAL ©STZ008 Eum 2ons coos zoos Range accrual
e=1m ESIF CALL RANGE ACCRUAL HOVZD17 eum 2005 ises  zmv Range accrual
= ESIF HYBRID: (73 AND ELRSM) CTOS eum 2o0s Glass zoom Taca rixa + it
= ESIF S0CHS-2CMS LD WOTE MOVZDaS eum 2o0s ioees  zose Taixa Fixa 7447 + Indewads & M5
=t ESIF RANGE ACCRUAL ARD £ NOW11 Eum 2ons ez o
e=1m ESIF ZERE COLPON DECDS eum 2005 zoen  zoos Cuplio zera
= ESIF INDEX BASKET LINKED APRZ00S s Em 2one Tooz  zoos Indexcada Cabaz Indices i
= ESIF SR 12415 BR APRZO1S eum 2one die ;e Eurbar 12
= ESIF CALLABLE ELR SMOWBALL MAY1D um 2one zer1 o Taxa Fixa + Snomball b
ESIP ESIP CALLABLE EUR FLIPPER MAY11 a) EUR 2008 +.932 2011 Taxa Fixa + Cupfo Waridvel
= ESIF 103 B5KT LINKED ALIGZ00S LR 5w 2one iszs  zoos Indexada Cabaz Indices 1)
= ESIF 103 55K LINKED ALIGZ00S LSD 5 us 2one sz Zoow Indexada Cabaz Indices 1
ESIP ESIP PORTUGAL TELECOM FIN LINKED a) EUR 2006 5.695 2012 =l
ESIP ESIP 5% EURSM DIGITAL SEPZ011 al EUR 2006 1.460 z011 n
= ESIF INDEX BASKET LINKED SEF201 1 5 oem 2one ssos  zou Indesada Gabaz Indices k)
= ESIF X BASKET LINKED MARZ00S 5 us 2one sz zoos Iredes<ada = Cambin
= ESIF EURTRY LINKED Hovznns T 2one ziiz  zoow Irdeads & Cambin
ESIP ESIP NOYO0S STOCK BASKET LKD USD a) uso z006 1.679 2009 Indesxada Cabaz Accdes p)
= ESIF RANGE ACCRUAL USD HOVZDZ1 usp 2one Sewr  Zmer Range accrual
= ESIF LISD RANGE ACCRUAL NOVZDZ1 uso 2one smer  zmer Range accrual
= E=1P 47 i Zn08 s Em 2one essmi zoos Taxa e
=t ESIF JLMDG STOCK BASKET LKD Eum 2one 4is1  zoom Indeads Cabaz Acghes )
e=1m ESIF 4 057 COMPOLND JLNZ00G eum 200e is5es  zoos Taa Fixa 4 007
= ESIF ELRM-SERS ANZO0S eum 200 cozzon  zoos Euribar 30
= E=1F 1% DECZn1T eum 2o0e 4sen zour Taxa e 1%
=t ESIF 1ANZ010 INDEX BASKET LKD s Em 200 Yois zom Indesxads Cabaz Indices o)
e=1m ESIF JAMZ017 INDEX BASKET LKD T 2007 ssse  zoiw Indescada Cabaz Indices a)
= E=1F 4 10997 Jamz00s 5w 2007 nissey  zoos Taa s 410547
= ESIF FEBZ00S THDEX BASKET LKD 5 us 2007 cses zoom Indesada Caba Irices o)
=t ESIF CIMPOR FIN CRD LKD MavZ011 T 200 imess  zmit -
ESIP ESIP FEB2012 DEUTSCHE BAMK LKD a) EUR 2007 5.389 2012 Indexada a Deutshe Telecom
= ESIF i ELRUSD LIMKED AR 2005 eum 2007 Yani zoos Irdexads & Cambin
= ESIF MARGS REPSOL LIVKED s Em 2007 iss1 zoos Indexada a Repsol
ESIP ESIP JULZO010 EQUITY BASKET LKD EUR 2007 1.691 zo1o Indexada Cabaz Acciies r)
este ESIF 5% RANGE ACCRUAL APR200S LR 2007 roo zoos Range accrual
= ESIF S 5% RANGE ACCRUAL OCTZ005 eum 2007 Yoin zoos Range accrual
= ESIF APROS EEWA LINKED eum 2007 ses  Zoom Indexads = BEuA
= ESIF SURIEOR 12 ARRILZONS eum 2007 15495 zoos Eurbar 120
ESIP ESIP MAY1Z EQUIT BASKT ENERGY a) EUR z007 6.635 201z Indexada Cabaz Accdes ac)
= E=1F 5 957 JZ008 uso 2007 51z oos Taa x5 95
= ESIF MAYDS HOKIA LINKED REVERSE s Em 2007 zaww  zoom Indexada & NOKIA
= ESIF MAYZ0MS TORT LIRKED, EE 2007 Gsoe  zoow Indexada a Topix
=t ESIF JLMZO1Z BASKET LINKED eum 200 toss  zmz Indexada Cabaz Acgfes )
ESIP ESIP MAY14 EQUIT BASKT LINKED uso 2007 3012 zo14 Indexada Cabaz Accdies u)
= ESIF ZERE COLPON 05 DEC 200G s Em 2007 soeis  oos cupfic zere
ESIP ESIP JUMZO11 INDEX BASKET LKD EUR. 2007 5.854 zo11 Indexada Cabaz Accdies s)
=t ESIF JLMZOT 1 INDE BASKET LINKED Eum 200 isess oz Indeada Cabaz Idices )
ESIP ESIP JUL2012 LUSITANO BSK LINKED a) EUR 2007 4.457 zo1z Indexada Cabaz Accéies ab)
= ESIF ZERO COLPON JURZO0G 5w 2007 117204 zoos Cuplio zero
= ES1F JL1L2009 5SS LINKED 5w 2007 tass  zoos Indesada 2 Eurastaxsn
=t ESIF 5127 RANGE ACE SERZODS S 200 tosy  zoos Range accrual
e=1m ESIP JALIG200S EQL BASKET eum 2007 1sss  zoos Indexada Cabaz Indices w)
= ESIF 7 RANGE ACC SEFTEMBERZO1? W us 2007 Gmzz zoir Range accrual
= ESIF EURTRY LINKED GcT2012 T 2007 arm oz Indexada & Cambio
= ESIF S 507 RANGE ACCRUAL OCTZ008 5w 2007 toso  zoos Range accrual
ESIP ESIP WHEAT+CORKN LINKED OCT2008 a) EUR 2007 2.129 2008 Commodity Linked
ESIP ESIP APRZ002 WRC BZ SHARE LKD 3 EUR. 2007 3.233 zoo= Indexada Cabaz Accdies v)
= ESIF Z30CT200G ETOKSD LINKED s Em 2007 caes  zoos Indexada & Eurastasosn
= ESIF METAL INVESTMENT OCTZD1Z 5w 2007 smse oz Cormmodity Linked
ESIP ESIP 5.25% SWITCHABLE RA OCT2009 a) EUR 2007 2.871 2009 Range accrual
= E21F 4 040 OCTZ00S 5w 2007 1o3srn  zoos Taoxa Fica 4,509
= ESIF NOYDS P BASKET LINKED LISD 5 us 2007 cov  oom Irdead & Cambio
ESIP ESIP MAYVZ009 WRC BZ SHARE LKD a) EUR 2007 EEE] zoo= Indexada Cabaz Accdies v)
=t ESIF CALLABLE ZERG COLIFOR HOWS? 2w 200 smir  zoar Jura Compasta
e=1m ESIF S5 LINKED JUMz019 5 Em 2007 coms  zoim Taxa Fixa + Indexada & cs
ESIP ESIP JUMZ002 WRC BZ SHARE LKD 2 a) uso 2007 3.393 zoo= Indexada Cabaz Accdies v)
= ESIF DECOS DT LINKED REVERSE T 2007 arr1 zoos Indexada & Deutache Telecom
ESIP ESIP JUMZ002 WRC BZ SHARE LKD 3 a) EUR 2007 z.419 zoo= Indexada Cabaz Accdies v)
ESIP ESIP DEC2011 BEBVA POP LINKED a) EUR 2007 3.182 2011 Indexada a BEWA e Banco Popular
= ESIF ZERO COLPON JAZ00G 5w 2007 ieas  zoos Cuplio zera
ESIP ESIP BCP FIM CRD LKD JUNZ00S a) EUR 2007 20,049 2008 cx
= ESIF ZERO COLPON JUZG 2 5w 2007 2slacz zoom Cuplio zera
ESIP ESIP JUNZ009 WRC BZ SHARE LKD a) uso z007 470 2009 Indexada Cabaz Accdes z)
= ESIF MAROS CIT LINKED REVERSE 5 um 2007 1er0 zoos Indexada a Citigroun
ESIP ESIP JUMZO09 WRC SHARE LKD a) uso 2007 867 zoo= Indexada Cabaz Accéies aa)
ESIP ESIP BCP FIM CRD LKD DEC2015 a) EUR 2007 +.374 2015 =l
ESIP ESIP ML CRD LKD DECZ008 a) usD 2007 100163 2008 =51
e=1m ESIF DECNLD CLIGUET MSCT BRAZIL 5 um 2007 1zes  zoin Irdexads & MSCE rasl
= ESIF DECZ01S BASKET LINKED T 2007 Gmsi  zois Indescaca Cabaz Indices )
ESIP ESIP JUMZ002 WRC BZ SHARE LKD 4 ) uso 2007 1.740 zoo= Indexada Cabaz Accdies v)
Eras 18 PRE P - ErL 2007 1oz zoos 10,625
ey 15-coe PR F - erL 2007 weq zoos Jrogeeiy
ey 5-ce S P - erL 2007 caca  zoos 10)14%
ey 0-cDB A P - ery 2007 ssspzz  zoos 0,00

oot 250

2} emissBes com derivados embutides ou a0 Fair valus optian B
b} indexada a cabaz composto pelos indices ELIGATR, Eurastass 50, Short ELRfLang USD, Goldman Sachs Commadity Index Excess Return
€ indexada a risco de cradito

d) indexada & cabaz composto pelos indices NiFty India Indes; REX Russia Index & China HSCE Indes

) indexada a cabaz composta pelos indices DI Eurastoxs 50; Standard & Poors S00 e Masdag 100

F) indexada a cabaz composto pelas Accdes Altadis, Deutsche Bank, Deutsche Telecom, Inditex, Nokia, Banco Popular

@) indexada & cabaz composto pelos indices Do Jones Eurostoxx S0, S&F S00 e Mikkei 225

h) indexada & Cup&o Anterior + Spread - Euribor

i) indexada 5 cabsz composto pelos indices D Eurostosxsx 50, S&P 500, Masdag

1) indexada a cabaz composta pelos indices SSP 500 & Mikkei

k) indexada a cabaz compasta pelos indices DI Eurostass 50, S&P 500, Masdaq, Hang Sena e Tapix

1) indexada 5 Reverse Floster

m) Indexada a C&mbio ¢ Taxa de Jur

) indexada a Taxa de Jura Digital

) indexada & cabaz composto pelos indices DI EurostoxxS0, SPSO0, Mikkei 225, SP BRIC 40, HONGKONS HANG SENG, MSCI TAIWAN, MSCI SINGAPORE, KOREA STOCK EXCHANGE 2
P} indexads & cabaz composto por ABN, BEVA, BSCH, BCP = COMMERZBANK

@)Indexada a cabaz composto pelos indices Topix, Hang Seng Index, Hang Seng China Enterprises Index = Mifty

rilndexada a cabaz composto pelas Accdes AXA, Allanz & TMG

) indexada a cabaz de accdes EDP, Tberdrola, FPL Group, Gamess, ¥estas Wind Systems e Solarworld

&) indexada a cabaz composto pelos indices D1 Eurastoxx S0, SPSO0 & Topix

Windexada a cabaz de Accies BEVA & B5CH

v} indexada a cabaz camposta pelas indices DI Eurastass: 50, SPSO0, BOVESPA, iShares MSCI Pacific sx-Japan

W) indexada a cabaz compasta pelos indices DI Eurestass 50, SPSO0, TOPIX, BOWESPA, Hang Seng China

x)Indexada a cabaz de AccBes BEVA, Credit Agricole & Fortis.

y)Indexada a cabaz de Accdes Petralen Brasilsira, Banca Bradesca, Companhia de Vale de Ris Doce.

ZIndexada a cabaz de Acgdes Petroleo Brasileira, Banca Bradesco, Companhia de Yale de Rie Doce = Companhia Siderurgica Nacional,
aa)Indexada a cabaz de Acgdes Petroleo Brasileira, Unibanco, Campanhia de vale de Rio Dace = Apple

ab)Indexads 5 cabsz de Accies BCP, EDP, Brisa e PT

ac)Indexada a cabaz de Accées Marubeni Corp, Solarwerld e Westaswind Systems.
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NOTA 30 - PROVISOES
Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, a rubrica Provisdes apresenta os seguintes movimentos:

(milhares de euros)

Provisdes para
outros riscos e

encargos

Saldo a 1 de Janeiro de 2006 4750
Dotagdes 1425
Utilizagdes (1500)
Reversdes (2000)
Diferengas de cambio e outras ( 30)
Saldo a 31 de Dezembro de 2006 2 645
Dotagdes 1400
Utilizagdes (1425)
Diferengas de cambio e outras 226
Saldo a 31 de Dezembro de 2007 2 846

Estas provisdes destinam-se a cobrir a probabilidade de ocorréncia de determinadas contingéncias relacionadas com a
actividade do Grupo.

NOTA 31 - IMPOSTOS

O Banco e as subsidiarias com sede em Portugal, estao sujeitos a tributacdo em sede de Imposto sobre o Rendimento
das Pessoas Colectivas (IRC) e correspondente Derrama.

O calculo do imposto corrente e diferido do exercicio de 2007 e do imposto diferido de 2006 foi apurado pelo Grupo
BESI com base numa taxa nominal de IRC e derrama municipal de 26,5%, de acordo com a Lei n° 107-B/2003, de 31
de Dezembro e a Lei n°2/2007, de 15 de Janeiro (que aprova a Lei das Finangas Locais). O calculo do imposto
corrente de 2006 foi apurado com base numa taxa nominal de IRC e derrama municipal de 27.5%.

As declaragdes de autoliquidacdo, do Banco e das subsidiarias com sede em Portugal, relativas aos exercicios de
2007 e anteriores ficam sujeitas a inspecc¢ao e eventual ajustamento pelas Autoridades Fiscais durante um periodo de
quatro anos. Assim, poderao vir a ter lugar eventuais liquidagbes adicionais de impostos devido essencialmente a
diferentes interpretacdes da legislacéo fiscal. No entanto, é conviccdo da Administragdo do Banco e das subsidiarias
com sede em Portugal que ndo ocorrerao liquidagdes adicionais de valor significativo no contexto das demonstragdes
financeiras consolidadas.

Os activos e passivos por impostos diferidos reconhecidos em balangco em 2007 e 2006 podem ser analisados como
segue:

(milhares de euros)

Activo Passivo Liquido
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
Instrumentos financeiros derivados 11 967 34 404 (7893) (5550) 4074 28 854
Activos financeiros disponiveis para venda 108 - (54 740) ( 161) (54 632) ( 161)
Crédito a clientes 3131 4 666 - - 3131 4 666
Investimentos em subsidiarias e associadas - - (1113) ( 842) (1113) ( 842)
Provisdes 960 1932 - (72) 960 1860
Outros 298 - (4311) (2 000) (4013) (2 000)
Créditos fiscais resultantes de dupla tributagao - 1247 - - - 1247
Prejuizos fiscais reportaveis 1777 728 - - 1777 728
Imposto diferido activo/(passivo) 18 241 42 977 (68 057) (8625) (49 816) 34 352
Compensagao de activos/passivos por impostos diferidos (7241) (3003) 7 241 3003 - -
Imposto diferido activo/(passivo) liquido 11 000 39 974 (60 816) (5622) (49 816) 34 352
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Os movimentos ocorridos na rubrica de impostos diferidos sdo apresentados como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006

Saldo a 31 de Dezembro 34 352 17 697
Reconhecido em resultados (29 303) 16 909
Reconhecido em reservas de justo valor (54 471) 16
Variagdo cambial e outros ( 394) ( 270)

Saldo final (49 816) 34 352

O movimento do imposto diferido de balango em 2007 e 2006 explica-se como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Reconhecido Reconhecido Reconhecido Reconhecido
em resultados em reservas em resultados em reservas
Impostos Diferidos
Instrumentos financeiros derivados 24780 - ( 17 968) -
Activos financeiros disponiveis para venda - 54 471 - ( 16)
Crédito a clientes 1535 - 162 -
Investimentos em subsidiarias e associadas 271 - - -
Provisdes 900 - 546 -
Outros 1619 - (1074) -
Créditos fiscais resultantes de dupla tributagdo 1247 - 1425 -
Prejuizos fiscais reportaveis (1049) - - -
29 303 54 471 (16 909) (16)
Impostos Correntes 3454 67 37 590 -
Total do imposto reconhecido 32 757 54 538 20 681 ( 16)

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

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
% Valor % Valor

Resultado antes de impostos e Interesses Minoritarios 114 172 83117
Taxa de imposto do BESI 26,5 27,5
Imposto apurado com base na taxa de imposto do BESI 30 256 22 857
Diferenca na taxa de imposto das subsidiarias 0,2 235 (4,5) (3758)
Dividendos excluidos de tributagdo (0,3) ( 290) (0,6) ( 488)
Lucros em unidades com regime de tributagdo mais favoravel 0,0 0,0 -
Mais-valias néo tributadas (0,2) ( 184) 0,0 -
Alteracdes de estimativas 11 1220 0,9 763
Resultado de associadas n&o sujeitos a tributagéo 0,3 389 0,0 -
Custos ndo dedutiveis 1,0 1131 1,6 1307

28,7 32757 24,9 20 681

NOTA 32 - PASSIVOS SUBORDINADOS
A rubrica Passivos subordinados decompde-se como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Outros passivos subordinados
Obrigagdes de caixa 90 1562 99 685
90 152 99 685
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As principais caracteristicas dos passivos subordinados séo apresentadas como seguem:

[milhares de euros)

31.12.2007
D_ata" Val_u r ge Valor de Balango Taxa de juro Maturidade
. BMissa0 Emissao actual
Empresa emitente Designacao
BESI BESI SUBORDIMADAS OCT2033 5.56% 2003 10 000 9031 5,400 2033
BESI BESI CAIXA SUB DEC14 20048 G0 000 - 6,326 2010 al
ESIP ESIF LOWER TIER I DEC15 20048 G0 000 58703 6,326 20049 al
BEI BRASIL BRASIL - YBES 1A001 2007 21184 21184 1,300 2014
Sub-total 151 184 89918
Juro Carrido 234
151 184 90 152
a) data da call
(milhares de euros)
31.12.2006
D_ata~ Val_o r (fe Valor de Balango . Taxa de Maturidade
emissao Emissao juro actual
Empresa emitente Designagao
BESI BESI SUBORDINADAS OCT2033 5.5% 2003 10 000 9 645 5,500 2033
BESI BESI CAIXA SUB DEC15 2005 60 000 - 6,600 2010 a)
ESIP ESIP LOWER TIER Il DEC15 2005 60 000 60 000 6,600 2009 a)
Sub-total 130 000 69 645
Juro Corrido 757
130 000 70 402

a) data da call

Durante o exercicio de 2007 o Grupo Besi emitiu 21 184 milhares de euros e reembolsou 29 928 (2006: ndo ocorreram
emissdes ou reembolsos).

NOTA 33 - OUTROS PASSIVOS

A rubrica Outros passivos a 31 de Dezembro de 2007 e 2006 é analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Credores e outros recursos
Sector publico administrativo 6 930 6 692
Credores diversos
Credores por operagdes sobre valores mobiliarios 183 006 92 582
Credores por fornecimento de bens 12 289 8 220
Credores por beneficios de saude (ver Nota 12) 1356 1105
Outros credores 18 700 14 680
222 281 123 279
Custos a pagar
Prémios por antiguidade (ver Nota 12) 2 245 1979
Outros custos a pagar 5 549 1996
7794 3975
Receitas com proveito diferido 395 329
Outras contas de regularizagao
Operagdes sobre valores mobilidrios a regularizar 401 990 256 643
Operagdes cambiais a liquidar 955 20 909
Outras operagdes a regularizar 27 704 18 281
430 649 295 833
661 119 423 416
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As rubricas de Operacdes sobre valores mobiliarios a regularizar, em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, evidenciam o
saldo das ordens de venda e compra por subsidiaria do Grupo que aguardam a respectiva liquidagao financeira.

NOTA 34 - CAPITAL, PREMIOS DE EMISSAO E ACGOES PREFERENCIAIS

Acgodes ordinarias

Em 31 de Dezembro de 2007, o capital social do Banco encontrava-se representado por 14 milhdes de acgdes, com
um valor nominal de 5 euros cada, as quais se encontram totalmente subscritas e realizadas pelo Banco Espirito
Santo, S.A.

Prémios de emissao
Durante o exercicio de 2007 n&o se procedeu a qualquer emissao de acgbes representativas do capital social.

Em 31 de Dezembro de 2007, os prémios de emissao sao representados por 8 796 milhares de euros, referentes ao
prémio pago pelos accionistas no aumento de capital ocorrido em Julho de 1998.

NOTA 35 - RESERVAS DE JUSTO VALOR, OUTRAS RESERVAS E RESULTADOS TRANSITADOS E
INTERESSES MINORITARIOS

Reserva legal, reservas de justo valor e outras reservas

A reserva legal s6 pode ser utilizada para cobrir prejuizos acumulados ou para aumentar o capital. A legislagdo
portuguesa aplicavel ao sector bancario (Artigo 97° do Decreto-lei n.° 298/92, de 31 de Dezembro) exige que a reserva
legal seja anualmente creditada com pelo menos 10% do lucro liquido anual, até a concorréncia do capital social.

As reservas de justo valor representam as mais e menos valias potenciais relativas a carteira de activos financeiros
disponiveis para venda, liquidas da imparidade reconhecida em resultados no exercicio e/ou em exercicios anteriores.
O valor desta reserva é apresentado liquido de imposto diferido.

Durante os exercicios de 2007 e 2006, os movimentos ocorridos nestas rubricas foram os seguintes:

(milhares de euros)

Reservas de justo valor Outras Reservas e Resultados Transitados
Activos Outras reservas Total Outras
financeiros Reservas por Total Reserva de Reserva Diferencas Reservas e
. P - B T e Resultados
disponiveis p/ impostos justo valor Legal cambiais _ Resultados
Transitados 3

venda Transitados
Saldo em 31 de Dezembro de 2005 1672 ( 144) 4527 18 487 4158 54183 76 828
Alteragdes de justo valor 486 (18) 440 - - - -
Dividendos de acgdes ordindrias - - - - - (4032 (4032
Diferengas cambiais - - - {4 { 470) - (474
Constituigdo de reservas e e e 8629 e 19100 27729
Saldo em 31de Dezembro de 2006 5128 { 161) 4967 27112 3688 69 251 100 051
Alteragdes de justo valor 104 736 (43701 610345 - - - -
Dividendos de acgies ordinarias - - - - - (7 B8 {7 692)
Diferengas cambiais o o o 160 2225 o 2385
Constituigdo de reservas e e e 5 ER2 e 31882 37 544
Saldo em 31 de Dezembro de 2007 109 864 {43 862) 66 002 32934 5013 93 441 132 288
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A reserva de justo valor explica-se da seguinte forma:

[milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Custo dos activos financeiros disponiveis para venda 404 444 259701
Imparidade acumulada reconhecida {133 [ 502)
Custo dos activos financeiros disponiveis para venda liquido de imparidade 404 311 259199
Yalor de mercado dos activos financeiros disponiveis para venda 542 556 264 541
Ganhos potenciais reconhecidos na reserva de justo valar 138 245 5442
Impostos (54 547 [ 162)
Reserva de justo valor total B3 703 5280
Interesses minoritarios {17 701) {313
Reserva de justo valor atribufvel aos accionistas do Banco 66 002 4 967

O movimento da reserva de justo valor, liquida de impostos diferidos e interesses minoritarios, no exercicio de 2007
pode ser assim analisado:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
1 de Janeiro 4 967 4 527
Variacao de justo valor 144 597 440
Alienagdes do exercicio (39.861) -
Impostos reconhecidos no exercicio em reservas (43.701) -
Saldo em 31 de Dezembro 66 002 4967

Interesses Minoritarios

O detalhe da rubrica de Interesses minoritarios por subsidiaria € como segue:

[milhares de euroz)

31.12.2007 31.12.2006
Balango Resultados Balanco Resultados
BES Investimento do Brasil 5330 412 5036 1318
BES Securities 25 354 7419 1 368 [30)
Morurmhbi Capital Fund 16 726 R 10 586 4249
SES Iberia 52 [ 44} 136 a3
Qutras 533 {171 - -
47 995 8 387 17 126 2 300

O movimento de interesses minoritarios nos anos findos em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 pode ser assim
analisada:

(milhares de euros

31.12.2007 31.12.2006
Interesses minoritarios em 1 de Janeiro 17 126 39 486
Alteragbes de perimetro de consolidagéo (2665) (24 166)
Aumentos de capital de subsidiarias 9729 -
Dividendos distribuidos ( 518) -
Variagéo da reserva de justo valor 16 265 313
Variagdo cambial e outros ( 329) ( 807)
Resultado liquido do ano 8 387 2 300
Interesses minoritarios em 31 de Dezembro 47.995 17.126
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NOTA 36 - PASSIVOS CONTINGENTES E COMPROMISSOS
Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 existiam, os seguintes saldos relativos a contas extrapatrimoniais:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Passivos e avales prestados
Garantias e avales prestadaos 202183 107 904
Activas financeiros dados em garantia 119 968 98 6931
322 151 206 595
CoOmpromissos
COMmMpromissos imevogaveis 274 656 337 297
2741 656 337 297

As garantias e avales prestados sdo operagdes bancarias que ndo se traduzem por mobilizagdo de fundos por parte do
Grupo.

Os compromissos irrevogaveis, representam acordos contratuais para a concesséo de crédito com os clientes do
Grupo (p.e. linhas de crédito ndo utilizadas) os quais, de forma geral, sdo contratados por prazos fixos ou com outros
requisitos de expiragcdo e, normalmente, requerem o pagamento de uma comissdo. Substancialmente todos os
compromissos de concessao de crédito em vigor requerem que os clientes mantenham determinados requisitos
verificados aquando da contratualizagdo dos mesmos.

Nao obstante as particularidades destes passivos contingentes e compromissos, a apreciacédo destas operagoes
obedece aos mesmos principios basicos de uma qualquer outra operagdo comercial, nomeadamente o da
solvabilidade quer do cliente quer do negécio que lhes estdo subjacentes, sendo que o Grupo requer que estas
operagdes sejam devidamente colateralizadas quando necessario. Uma vez que é expectavel que a maioria dos
mesmos expire sem ter sido utilizado, os montantes indicados ndo representam necessariamente necessidades de
caixa futuras.

Em 31 de Dezembro de 2007, a rubrica de activos financeiros dados em garantia inclui:

Titulos dados em garantia ao Banco de Portugal no ambito do Sistema de Pagamento de Grandes Transacg¢des no
montante de 25 595 milhares de euros (31 de Dezembro de 2006: 26 244 milhares de euros);

Valor dado em garantia ao Mercado Oficial Espanhol de Opgdes e Futuros Financeiros no montante de 77.926
milhares de euros (2006 - 70 377 milhares de euros).

Adicionalmente, as responsabilidades evidenciadas em contas extrapatrimoniais relacionadas com a prestacédo de
servigos bancarios sdo como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006

Responsabilidades por prestagao de servigos
Depésito e guarda de valores 4 224 883 3 860 683
4224 383 3860 683
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NOTA 37 - TRANSACGOES COM PARTES RELACIONADAS

Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, o montante global dos activos e passivos do Grupo BESI que se referem a
operacgdes realizadas com entidades relacionadas do Grupo ESFG (holding do Banco) resume-se como segue:

{milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Activos Activos
Aplicagdes em 3 Garantias  Recursos Aplicagdes em 3 Garantias  Recursos
Instituigies Titulos Total Instituigbes Titulos Total
crédito crédito

Banco Espitito Santo, S.A. 262 866 4893 267 759 gg 117 178 9M 54 711 54 711 2749 417082
BES Leasing & Factoring, 5.4 - 10052 10052 - - - 10040 10040 - -
BES Finance o 7845 7845 o o o 901 901
ESF(F) - 35639 35539 - - - /0T /017
BES Yenetie o 6500 6500 o o o 6628 6628
ESFG Qverseas = = = 2827 26827 =
BEST, S.A. o o o o 8328 o o 14114
BES Vida, 5.A. o o o o 7000
Fundo FCR PME o o o o 571
TOTAL 262 866 64 829 327 695 88 117 200 960 54711 56 213 110 924 2749 431196

NOTA 38 - GESTAO DOS RISCOS DE ACTIVIDADE
Em termos de politica de gestéo dos riscos, € apresentada a seguinte informacao qualitativa do Grupo BESI.

O controlo e a gestao dos riscos, pelo papel que tém vindo a desempenhar no apoio activo a gestédo, apresentam-se
como um dos principais eixos estratégicos de suporte ao seu desenvolvimento equilibrado e sustentado.

A direccao de risco tem mantido como principais, os seguintes objectivos:

Identificacdo, quantificagcdo e controlo dos diferentes tipos de risco assumidos, adoptando progressivamente
principios e metodologias uniformes;

Contribuicao continua para o aperfeicoamento de ferramentas de apoio a estruturacido de operagdes e do
desenvolvimento de técnicas internas de avaliagdo de performance e de optimizagéo da base de capital;

gestéo proé activa de situagdes de atraso significativo e incumprimentos de obrigagdes contratuais.

Risco de crédito

O Risco de Crédito resulta da possibilidade de ocorréncia de perdas financeiras decorrentes do incumprimento do
cliente ou contraparte relativamente as obrigagbes contratuais estabelecidas com o Grupo no ambito da sua actividade
crediticia. O risco de crédito esta essencialmente presente nos produtos tradicionais bancarios — empréstimos,
garantias e outros passivos contingentes — e em produtos de negociagdo — swaps, forwards e opgdes (risco de
contraparte).

E efectuada uma gestdo permanente das carteiras de crédito que privilegia a interaccdo entre as varias equipas
envolvidas na gestdo de risco ao longo das sucessivas fases da vida do processo de crédito. Esta abordagem é
complementada pela introdugéo de melhorias continuas das metodologias e ferramentas de avaliagéo e controlo dos
riscos.

O acompanhamento do perfil de risco de crédito do Grupo, nomeadamente no que se refere a evolugdo das
exposicoes de crédito e monitorizagdo das perdas crediticias, é efectuado regularmente. S&o igualmente objecto de
andlises diarias o cumprimento dos limites de crédito aprovados e o correcto funcionamento dos mecanismos
associados as aprovagdes de linhas de crédito no &mbito da actividade corrente das areas de negdcio.
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Concentragao de riscos
A reparticdo do Crédito sobre clientes e titulos por sectores de actividade, para os exercicios findos em 31 de
Dezembro de 2007 e 2006, encontra-se apresentada conforme segue:

(milhares de euros)

31.12.2007

Crédito sobre dientes Activos financeiros detidos para  Activos financeiros detidos

negociacio para venda
Valor bruto Imparidade ¥alor bruto Imparidade Valor bruto  Imparidade
Crédito Crédito Crédito Crédito
vivo Vencido vivo Vencido

Agricultura, Sivicultura e Pesca 98 1219 140 1219 - - - -
Indlistrias Extractivas - - G883 - - -
Inddstrias Alimentares, das Bebidas e Tabhaco 13146 5599 - 17849 -
Cortumes e Calgado 11238 - - - -
Papel e Indlstrias Graficas 13743 - 156 2644 - 5072 -
Refinagdo de Petrdleo 31644 - - - -
Produtos Quimicos e de Borracha - - - 185 - - -
Produtos Minerais ndo Metalicos 7411 - 192 - - - -
Inddstrias Metalurgicas de Base e p. metalicos - - - - - -
Fabricagdo de Maguinas, Eq. e Ap. Eléctricos 51158 - 15 - - - -
Fabricagdo de Material de Transporte - - 935 - - -
Outras Industtias Transformadoras - 7 1947 - 1433 -
Electricidade, Gas e Agua 155 811 10448 a7 380 - 1800 -
Construgao e Obras Pdblicas 247104 - 972 1302 - - -
Comeércio por Grosso e a Retalho 11 688 - 228 1037 - 14 355 -
Turismo 29 249 - 4 585 - - -
Transportes e Comunicagﬁes 44 555 6387 f46 638y 97 638 - 452 -
Actividades Financeiras 38180 36 1630 1125 538 243 - 318 462 h8
Actividades Imobiliarias 97 033 - 646 - - - -
Servigos Prestados 45 Empresas 516 7493 402 34m 395 7177 S 401 S
Administragdo e Servigos Pdblicos 45533 6a7 F41 443 S 17 8497 S
Outras actividades de servigos colectivos 148 786 - 2611 3358 - 365 -
Crédito 4 Habitagdo 1054 5 - - - -
Crédito a Particulares [ - - - - -
Outros - - 734945 - 180 198 75
TOTAL 1464 240 8044 12 285 9126 1435182 - 542 424 133

(milhares de euras)

31-12-2006
Crédito sobre clientes Activos ﬁnanl:eir!:ls Eletidl:ls nl:t_ivus financeiros
para negociacdo detidos para venda
Valor bruto Imparidacde Yalor bruto  Imparidade ¥alor bruto  Imparidade
Crédito vivo Créd_itn l::ré_ditn [:réd_itn
Vencido vivo Vencido

Agricultura, Sivicultura e Pesca =R els] 1422 140 1357 - - - -
Inddstrias Extractivas - - - - =] - - -
Indistrias Alimentares, das Behidas e Tabaco - - - - Qi - 20365 -
Texteis e Vestuario - - - - - - - -
Curtumes e Calgado 6124 - 209 - - - - -
Madeira e Corica S S S S 120 o S S
Papel e Inddstrias Graficas - 19 - g 12 445 - Coed -
Refinagdo de Petrdleo 15113 - 210 - 3147 - - -
Produtos Quimicos e de Borracha 3&02 S 207 S 12 o S S
Produtos Minerais ndo Metalicos 873 - 2 - 763 - 1365 -
Indistrias Metalurgicas de Base e p. metalicos 1413 15 204 15 1 - - -
Fabricagdo de Maguinas, Eq. e Ap. Eléctricos - 10 - 10 - - - -
Fabricagdo de Material de Transporte - - - - 1430 - - -
Outras Industrias Transformadoras 16827 - Fall - 1150 - 1258 -
Electricidade, Gas eAgua 147 377 - 1275 - E&OID - - -
Construgdo e Obras Plblicas 230 815 4§27 E51 EE] 4 &30 - - -
Cormércio por Grosso e a Retalho 40 BEG 182 35 182 649 - 30 458 -
Turismo 12 658 = 208 = 452 o = =
Transportes e Comunicagdes E0143 6 5EE T4E 530 D& - Ly -
Actividades Financeiras 3353 225 70 = 488366 304 202296 427
Actividades Imobiliarias 114 B55 383 545 250 155 - - -
Servigos Prestados 4s Empresas 245037 =) 2344 i 21644 - Qi -
Administragdo e Servigos Publicos 107 780 1261 &30 633 354 552 o 10 550 S
Outras actividades de senigos colectivos 70308 67 280 1051 13162 = 10 €51 75
Cradito 4 Habitagdo 1142 - [ - - - - -
Credito a Particulares 9 - - - - - - -
Outras - - - - E1ER - - -
TOTAL 1400 193 11 863 10 700 11270 1122175 304 265143 502
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Risco de mercado

O Risco de Mercado representa genericamente a eventual perda resultante de uma alteragao adversa do valor de um
instrumento financeiro como consequéncia da variacéo de taxas de juro, taxas de cdmbio e pregos de acgdes.

Ao nivel do risco de mercado o principal elemento de mensuracéo de riscos consiste na estimagéo das perdas potenciais
sob condi¢des adversas de mercado, para o qual a metodologia Value at Risk (VaR) é utilizada. O Grupo BES utiliza um
VaR com recurso a simulagao de Monte Carlo, com um intervalo de confianga de 99% e um periodo de investimento de 10
dias. As volatilidades e correlagbes sao histéricas com base num periodo de observagao de um ano.

De forma a melhorar a medida do VaR tém vindo a ser desenvolvidas outras iniciativas, como exercicios de back-
testing que consistem na comparagdo entre as perdas previstas no modelo e as perdas efectivas. Estes exercicios
permitem aferir a aderéncia do modelo a realidade e assim melhorar as capacidades predictivas do mesmo. Como
complemento ao VaR tém sido desenvolvidos cenarios extremos (stress-testing) que permitem avaliar os impactos de
perdas potenciais superiores as consideradas na medida do VaR.

milhdes de euros

31.12.2007 31.12.2006
Dezembro Média anual Maximo Minimo Dezembro Média anual Méaximo Minimo
Risco cambial 0,70 0,84 1,46 0,19 0,26 0,67 1,61 0,13
Risco taxa de juro 1,08 1,97 4,03 0,81 0,79 1,07 2,23 0,37
Acgdes 5,02 3,27 6,27 1,75 5,20 3,33 6,85 1,59
Mercadorias 0,05 0,07 0,31 0,01 0,05 0,04 0,25 0,01
Covariancia 0,85 0,98 1,16 0,70 0,64 0,74 0,85 0,69
Total 5,99 5,18 9,28 2,93 5,66 4,36 8,89 1,86

O Grupo BESI encerrou 0 ano com um VaR de 6 milhdes de Euros para as suas posi¢cdes de negociacao, registando
um aumento de 6% face ao ano transacto.

No seguimento das recomendacdes de Basileia Il (Pilar 2) e da Instrugdo n°® 19/2005, do Banco de Portugal, o Grupo
BES calcula a sua exposigado ao risco de taxa de juro de balango baseado na metodologia do Bank of International
Settlements (BIS) classificando todas as rubricas do activo, passivo e extrapatrimoniais, que ndo pertencam a carteira
de negociagdo, por escaldes de repricing.

(milhdes de euros)

31.12.2007
Valor de Nao i De3ab6 De 6 meses De1ab Mais de 5
. Até 3 meses

balango sensiveis meses a1ano anos anos
Caixa T # 7- - - - - - - - - -
Aplicagoes e disp. em ICs 1049 # 24 - 1025 - - - - - - - -
Crédito a clientes 1457 # 196 - 563 - 663 - 35 - - - -
Titulos 1456 # 440 - 162 - 48 - 163 - 353 - 291
Fora de balango 10667 # - - 2596 - 2434 - 1128 - 2502 - 2007
Total 14 636 667 4 345 3145 1327 2855 2297
Recursos de outras ICs 664 # 344 - 320 - - - - - - - -
Dep0sitos 649 # 527 - 46 - 45 - - - 31- -
Repo’s com clientes 947 # - - 947 - - - - - - - -
Titulos Emitidos* 1396 # - - 474 - 279 - 294 - 220 - 130
Accdes Preferenciais - # - - - - - - - - - - -
Fora de Balango 11011 # - - 2675 - 2513 - 1026 - 2688 - 2110
Total 14 668 871 4 462 2836 1320 2939 2239
GAP (Activos - Passivos) ( 33) ( 204) ( 117) 308 7 ( 84) 58

* Os montantes em risco estdo ao valor nominal
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(milhdes de euros)

31.12.2006
Valor de Nao i De3a6 De 6 meses De1ab Mais de 5
. Até 3 meses

balango sensiveis meses a1ano anos anos
Caixa 9 9 - - - - -
Aplicagées e disp. em ICs 1112 25 1087 - - - -
Crédito a clientes 1404 15 725 538 123 2 1
Titulos 1101 445 167 50 23 209 206
Fora de balango 9693 - 2709 2257 961 2094 1672
Total 13 319 494 4 688 2845 1107 2305 1880
Recursos de outras ICs 888 232 655 - - - -
Dep0sitos 459 343 8 45 20 35 8
Repo’s com clientes 860 - 860 - - - -
Titulos Emitidos*® 1175 - 325 148 364 212 127
Accdes Preferenciais - - - - - - -
Fora de Balango 9238 - 2336 2895 350 1950 1707
Total 12 620 575 4184 3088 735 2197 1842
GAP (Activos - Passivos) 698 ( 82) 504 ( 243) 372 108 38

* Os montantes em risco estédo ao valor nominal

O modelo utilizado para o calculo da andlise de sensibilidade do risco de taxa de juro da carteira bancaria baseia-se
numa aproximacao ao modelo da duragao, sendo efectuados cenarios paralelos.

milhdes de euros

31.12.2007 31.12.2006
Diminuicao Aumento Diminuicao
Aumento paralelo

de 100 bb paralela de  paralelo de paralela de

P 100 pb 100 pb 100 pb
Em 31 de Dezembro 0 (0) (1,9) 1,9
Média do periodo (2) 2 (2,5) 2,5
Maximo para o periodo 0 4 (1,3) 3,9
Minimo para o periodo (4) (0) (3,9) 1,3

No quadro seguinte apresentam-se as taxas médias de juro verificadas para as grandes categorias de activos e
passivos financeiros do Grupo, para os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, bem assim como os
respectivos saldos médios e os juros do exercicio:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Saldo médio do . Taxa de Saldo médio do . Taxa de juro
. Juro do periodo . P L Juro do periodo .
exercicio juro média exercicio média
Activos monetarios 1035289 99 588 9,62% 1038161 40 675 3,97%
Crédito a clientes 1 607 069 87 380 5,80% 108231 54 209 5,01%
Aplicagdes ern titulos 916 8971 77 389 8,44% 4924 045 8y 721 9, 49%
Activos financeiros 3 459 329 264 357 7.64% 3044 526 182 605 6.,00%
Fecursos monetarios G50 435 82 239 12,64% 469 027 85 206 11, 77T%
Recursos de clientes 13381585 T5 263 5,62% 1475733 57 161 3,87%
Qutros recursos 1670272 76 a51 4,88% 882 762 42 505 4,82%
Passivos financeiros 3558 912 234 053 6,58% 2827 521 154 72 5,48%
Resultado Financeiro 30 304 1,07% 27733 1,80%

Em especial no que se refere ao risco cambial, a reparticdo dos activos e dos passivos, a 31 de Dezembro de 2007 e
2006, por moeda, é analisado como segue:
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(milhares de euros

31.12.2007
Euros Diélares Norte Libras Yenes Reais Outras Moedas Walor
Americanos Esterlinas Japoneses Brasileiros Estrangeiras Total

Activo

Caixa e disponibilidades bancos centrais T OES - 3 - 7084
Digponibilidades em outras |.Crédita 21562 693 703 164 1 461 991 25574
Activos Financeiros detidos para negociagdo 4EL 840 93477 39833 11 856012 - 1435182
Activos financeiros disponiveis para venda 334 166 38 886 11187 - 188 317 - 542 556
Aplicagdes erm Instituigdes de Crédito 1025807 7238 - 14 73 - 1033217
Crédito a clientes 1305168 a7 511 57 488 - 26706 - 1450873
Derivados para gestio de risco 23855 980 - - - - 24 835
Activos ndo correntes detidos para venda 29726 - - - - - 219726
Investimentos em associadas 23551 2344 - - (A 07E) - 20816
Outros activos 704 542 5805 (8 567) - 17 816 217 720213
Total Activo 4.155.694 167.034 100.650 189 1.055.306 1.208 5.480.081
Passivo

Pagsivos financeiros detidos para negociagdo 4035 661 15 681 39671 10519 471 532
Recursos de outras instituicBes de crédito 164 830 39175 116 454 14 330877 G451 350
Recursos de clientes 1171885 7796 1179631
Responsabilidades representadas por titulos 1204 461 a0 634 439164 1 694 244
Derivados para gestio de risco 41 216 1761 42977
Fassivos subordinados 68 958 21194 q0152
Passivos ndo correntes detidos para venda 221722 221722
Outros passivos f42 661 38 627 (A6 648) 175 103 544 1740 730298
Total Passivo 3.021.394 153.574 90.477 189 905.598 1.740 5.081.972
Situagao Liguida 234.300 13.464 1.173 5 149.708 {532) 398.113
Exposigao Liguida {28678) 10 0BG { B1) {27927 {17058 (45.305)
Exposicao Operacional - (28.678) 10.066 (61) (27.927) (1.705) {48.305)

Risco de liquidez

O Risco de Liquidez advém da incapacidade potencial de financiar o activo satisfazendo as responsabilidades exigidas
nas datas devidas e da existéncia de potenciais dificuldades de liquidacdo de posi¢des em carteira sem incorrer em
perdas significativas.

A gestdo da liquidez encontra-se centralizada na Tesouraria. Esta gestdo tem como objectivo manter um nivel
satisfatorio de disponibilidades para fazer face as suas necessidades financeiras no curto, médio e longo prazo. Para
avaliar a exposicao global a este tipo de risco sao elaborados relatérios que permitem nao so identificar os mismatch
negativos, como efectuar a cobertura dindmica dos mesmos.

Adicionalmente, é também realizado um acompanhamento por parte do Banco dos racios de liquidez de um ponto de
vista prudencial, calculados segundo as regras exigidas pelo Banco de Portugal.

Risco operacional

O Risco Operacional traduz-se, genericamente, na eventualidade de perdas originadas por falhas na prossecucéo de
procedimentos internos, pelos comportamentos das pessoas ou dos sistemas informaticos, ou ainda, por eventos
externos a organizagao.

Para gestdo do risco operacional, foi desenvolvido e implementado um sistema que visa assegurar a uniformizagao,
sistematizagéo e recorréncia das actividades de identificagdo, monitorizagao, controlo e mitigacao deste risco.
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Justo valor de activos e passivos financeiros registados ao custo amortizado

O justo valor dos activos e passivos financeiros que estédo registados ao custo amortizado, para o Grupo, € analisado
como segue:

(milhares de euros)

Designado ao Detido até a Empréstimos e  Disponivel para  Outros ao Custo  Total Valor de

Negociago Justo valor Maturidade Aplicacoes Venda Amortizado Balango Justo Valor

31 de Dezembro de 2007

Caixa e disponibilidades bancos centrais 7089 7089 7089
Disponibilidades em outras instituigdes de crédito 25574 25574 25574
Activos finan. ao justo valor através de resultados 1435182 1435182 1435182
Activos financeiros disponiveis para venda 542 556 542 556 542 556
Aplicagdes em instituicdes de crédito 1033217 1033217 1033217
Crédito a clientes 1450 873 1450 873 1450 873
Derivados para gest&o de risco 4705 4705 4705
Activos financeiros 4705 1435182 - 2516 753 542 556 - 4499 196 4499 196
Passivos financeiros detidos para negociagédo 471532 471532 471532
Recursos de outras instituicdes de crédito 631 350 631 350 631 350
Recursos de clientes e outros empréstimos 37291 1142 390 1179 681 1179 681
Responsabilidades representadas por titulos 1694 259 1694 259 1694 259
Derivados para gest&o de risco 7190 7190 7190
Passivos subordinados 68 968 21184 90 152 90 152
Passivos financeiros 478 722 1800 518 - - - 1794 924 4074 164 4074164
31 de Dezembro de 2006

Caixa e disponibilidades bancos centrais 8740 8740 8740
Disponibilidades em outras instituigdes de crédito 3493 3493 3493
Activos finan. ao justo valor através de resultados 1121871 1121871 1121871
Activos financeiros disponiveis para venda 264 641 264 641 264 641
Aplicagdes em instituigdes de crédito 1109 591 1109 591 1109 591
Crédito a clientes 1390 085 1390 085 1390 085
Derivados de cobertura (activos) 12711 12711 12711
Activos financeiros 12711 1121871 - 2511909 264 641 - 3911132 3911132
Passivos financeiros detidos para negociagéo 528 625 528 625 528 625
Recursos de outras instituigdes de crédito 875445 875445 875445
Recursos de clientes e outros empréstimos 34 091 1307 892 1341983 1341983
Responsabilidades representadas por titulos 958 591 958 591 958 591
Derivados de cobertura (passivos) 53 158 53 158 53 158
Passivos subordinados 99 685 99 685 99 685
Passivos financeiros 581 783 133 776 - - - 3141928 3 857 487 3 857 487

As principais metodologias e pressupostos utilizados na estimativa do justo valor dos activos e passivos financeiros
acima referidos sao analisados como segue:

Caixa e disponibilidades em bancos centrais, Disponibilidades em outras instituicbes de crédito e
Empréstimos e aplicagdoes em instituicées de crédito

Considerando aos prazos curtos associados a estes instrumentos financeiros, considera-se que o seu valor de balango
€ uma estimativa razoavel do respectivo justo valor.

Crédito a clientes

O justo valor do crédito a clientes é estimado com base na actualizagao dos fluxos de caixa esperados de capital e de
juros, considerando que as prestagdes sao pagas nas datas contratualmente definidas.

Recursos de outras instituicées de crédito

Considerando os prazos curtos associados a estes instrumentos financeiros, considera-se que o seu valor de balango
€ uma estimativa razoavel do respectivo justo valor.

Depositos de clientes

O justo valor destes instrumentos financeiros é estimado com base na actualizagéo dos fluxos de caixa esperados de
capital e de juros, considerando que as prestagdes ocorrem nas datas contratualmente definidas. Considerando que as
taxas de juro aplicaveis séo de natureza variavel e o periodo de maturidade dos depésitos é substancialmente inferior a
um ano, nao existem diferengas quantificaveis no seu justo valor.
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Débitos representados por titulos e Passivos subordinados

Para os instrumentos onde se adopta a contabilidade de cobertura, o seu justo valor ja se encontra reflectido nas
demonstragdes financeiras. Para os instrumentos remanescentes, o justo valor é baseado em cotagdes de mercado
quando disponiveis, caso nao existam é estimado com base na actualizagdo dos fluxos de caixa esperados de capital e
juros no futuro para estes instrumentos.

Gestao de Capital e Racio de Solvabilidade

Os principais objectivos da gestao de capital no Grupo s&o (i) permitir o crescimento sustentado da actividade através
da geracgao de capital suficiente para suportar o aumento dos activos, (ii) cumprir os requisitos minimos definidos pelas
entidades de supervisdo em termos de adequacdo de capital e (iii) assegurar o cumprimento dos objectivos
estratégicos do Grupo em matéria de adequacgéao de capital.

A definicdo da estratégia a adoptar em termos de gestdo de capital € da competéncia da Comissdo Executiva
encontrando-se integrada na definicdo global de objectivos do Grupo.

Em termos prudenciais, o Grupo esta sujeito a supervisdo do Banco de Portugal que, tendo por base a Directiva
Comunitaria sobre adequacao de capitais, estabelece as regras que a este nivel deverdo ser observadas pelas
diversas instituicdes sob a sua supervisdo. Estas regras determinam um racio minimo de fundos proprios totais em
relagéo aos requisitos exigidos pelos riscos assumidos, que as instituicdes deverdao cumprir.

Os elementos de capital do Grupo BESI dividem-se em Fundos Préprios de Base, Fundos Préprios Complementares e
Deducbes, com a seguinte composi¢ao:

Fundos Préprios de Base (Tier |): Esta categoria inclui o capital estatutario realizado, as reservas elegiveis, os
resultados retidos do periodo, os interesses minoritarios € as acgdes preferenciais. Sdo deduzidos pelo seu valor
de balango os montantes relativos a “Goodwill” apurado, activos intangiveis e desvios actuariais negativos
decorrentes de responsabilidades com beneficios pés emprego a empregados acima do limite do corredor. Em
2007 passaram também a ser deduzidas em 50% do seu valor as participagdes superiores a 10% em instituicdes
financeiras e entidades seguradoras.

Fundos Proprios Complementares: Incorpora essencialmente a divida subordinada emitida elegivel e 45% das
reservas de reavaliacdo positivas. Sao deduzidas as participagdes em instituicdes financeiras e entidades
seguradoras em 50% do seu valor.

Deducbes: Compreendem essencialmente a amortizagdo prudencial dos imdveis recebidos em dagdo para
liquidagao de créditos.

Adicionalmente, a composicdo da base de capital esta sujeita a um conjunto de limites. Desta forma, as regras
prudenciais estabelecem que os Fundo Préprios Complementares ndo podem exceder o Tier |. Adicionalmente,
determinadas componentes dos FPC (o designado Lower Tier Il) ndo podem superar os 50% do Tier I.

No ambito da implementagdo do novo acordo de capital, designado Basileia Il, o Grupo estabeleceu o objectivo de
utilizar as abordagens baseadas no uso de modelos internos (método “Internal Ratings Based” — IRB — para o
tratamento de risco de crédito e método “Standardized Approach” — TSA — para o tratamento do risco operacional).

Em Abril de 2007, o Banco de Portugal publicou o Aviso 4/2007 que alterou as regras de determinagcédo dos fundos
proprios. Este Aviso veio alterar o tratamento das participagbes em instituicdes financeiras e entidades seguradoras,
que passaram a ser deduzidas em 50% aos FPB e 50% aos FPC. Anteriormente, estas participagdes eram incluidas
nas deducgdes efectuadas ao total dos fundos préprios.
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Os principais movimentos ocorridos nos FPB em 2007 e 2006 apresentam-se no quadro seguinte (valores em milhares
de euros):

Dec. 06 Dec.07

Saldo no Inicio do exercicio 194.444 202.536
Varigao de Reservas e Resultados Transitados -4.231 29.298
Variagéo dos Desvios Actuariais de Beneficios Pés-emprego fora do corre -188 -164
Interesses Minoritarios 10.652 34.185
Deducdes 0 -4.297
Outros Efeitos -1.860 -4.664
Outros Efeitos -260 -7.422
Saldo no Fim do exercicio 202.536 256.894

O quadro seguinte apresenta um sumario dos calculos de adequacgao de capital do Grupo BESI para 31 de Dezembro
de 2007 e 31 de Dezembro de 2006 (valores em milhares de euros):

Dec. 06 Dec.07

Total Activos Consolidados 4.567.133 5.481.128
Activos ponderados 2.759.212  3.234.939
Percentagem de ponderacgéo 60,41% 59,02%
Requisitos de Fundos Préprios 220.737 258.795
Requisitos de Fundos Préprios Carteira Bancaria 166.029 215.882
Requisitos de Fundos Proéprios Carteira de Negociagao 54.708 42.913
Fundos Préprios Elegiveis 272.340 360.315
Tier | 202.536 256.894
Fundos Préprios Complementares 73.590 119.559
Deducbes -3.786 -16.139
Excesso 51.603 101.520
Racio de Solvabilidade 9,9% 11,14%
TIERI 7,3% 7,94%
Core TIER| 7,3% 7,94%

NOTA 39 - NORMAS CONTABILISTICAS E INTERPRETAGOES RECENTEMENTE EMITIDAS

As normas contabilisticas e interpretagcdes recentemente emitidas, mas que ainda ndo entraram em vigor e que o
Grupo ainda n&o aplicou na elaboragéo das suas demonstragdes financeiras, podem ser analisadas como segue:

IFRS 2 (alterada) — Pagamentos em accoes: condicoes de aquisicao

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Janeiro de 2008 uma alteracéo ao IFRS 2 a qual se
torna efectiva a partir de 1 de Janeiro de 2009.

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

Nao se esperam impactos significativos decorrentes do IFRS 2 alterada.

IFRS 3 (revista) — Concentracoes de actividades empresariais e IAS 27 (alterada) Demonstracoes financeiras
consolidadas e separadas

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Janeiro de 2008 o IFRS 3 (revisto) Concentragées de
actividades empresarias e uma alteragao ao IAS 27 Demonstragées financeiras consolidadas e separadas.

Os principais impactos das alteragdes a estas normas correspondem: (i) ao tratamento de aquisi¢gbes parciais, em que
os interesses sem controlo (antes denominados de interesses minoritarios) poderdo ser mensurados ao justo valor (o
que implica o reconhecimento total do goodwill por contrapartida dos interesses sem controlo) ou como a parcela
atribuivel do justo valor dos activos liquidos adquiridos (tal como actualmente requerido); (ii) aos step acquisition em
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que as novas regras obrigam, aquando do calculo do goodwill, a reavaliagédo, por contrapartida de resultados, do justo
valor de qualquer interesse sem controlo detido previamente a aquisicdo tendente a obtengédo de controlo; (iii) ao
registo dos custos directamente relacionados com uma aquisicdo de uma subsidiaria que passam a ser directamente
imputados a resultados; (iv) aos pregos contingentes cuja alteragéo de estimativa ao longo do tempo passa a registada
em resultados e ndo afecta o goodwill e (v) as alteragdes das percentagens de subsidiarias detidas que nao resultam
na perda de controlo as quais passam a ser registadas como movimentos de capitais préprios.

Adicionalmente, das alteracbes ao IAS 27 resulta ainda que as perdas acumuladas numa subsidiaria passaréo a ser
atribuidas aos interesses sem controlo (reconhecimento de interesses sem controlo negativos) e que, aquando da
alienacdo de uma subsidiaria, tendente a perda de controlo qualquer interesse sem controlo retido € mensurado ao
justo valor determinado na data da alienacéo.

Esta revisdo do IFRS 3 e alteragdo do IAS 27 sao efectivas para exercicios com inicio a partir de 1 de Julho de 2009. O
Grupo encontra-se a avaliar o impacto da adopgao destas normas alteradas.

IFRS 8 — Segmentos operacionais

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em 30 de Novembro de 2006 o IFRS 8 Segmentos
operacionais, o qual foi adoptada para uso na Unido Europeia em 21 de Novembro de 2007.

O IFRS 8 define a apresentacgéo da informagao sobre segmentos operacionais de uma entidade. Esta norma especifica
como uma entidade devera reportar a sua informagéo nas demonstragdes financeiras anuais, e como consequéncia
alterara o IAS 34 Reporte financeiro interino, no que respeita a informagao a ser seleccionada para reporte financeiro
interino. Uma entidade tera também que fazer uma descrigdo sobre a informacdo apresentada por segmento
nomeadamente resultados e operacgdes, assim como uma breve descricdo de como os segmentos sao construidos.
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Esta norma é de aplicagdo mandatéria a partir de 1 de Janeiro de 2009.

O Grupo encontra-se a avaliar o impacto da adopg¢ao desta norma.

IAS 1 (alterado) — Apresentacdo das demonstracoes financeiras

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Setembro de 2007 o IAS 1 (alterado) Apresentagédo de
demonstragdes financeiras, o qual é de aplicagao obrigatéria a partir de 1 de Janeiro de 2009.

O IAS 1 (alterado) exige que a informacéo financeira seja agregada na preparacéo das demonstragdes financeiras, em
fungdo das suas caracteristicas de base e introduz a demonstragédo de “comprehensive income”.

Na sequéncia das alteragdes impostas por esta norma os utilizadores das demonstragdes financeiras poderdo mais
facilmente distinguir as variagcbes nos capitais préoprios do Grupo decorrentes de transacgdes com accionistas,
enquanto accionistas (ex. dividendos, transac¢des com acgdes proprias) e transacgdes com terceiras partes, ficando
estas resumidas na demonstracéo de “comprehensive income”.

As alteragbes impostas pelo IAS 1 terdo efeito ao nivel da apresentagdo das demonstragdes financeiras do Grupo
estando actualmente em curso um trabalho com vista a determinagao da extensado das modificagdes necessarias.

IAS 23 (alterado) — Custos de empréstimos obtidos

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Marco de 2007 o IAS 23 (alterado) Custos de
empréstimos obtidos, o qual é de aplicagdo obrigatdria a partir de 1 de Janeiro de 2009.

Esta norma exige que as entidades capitalizem os custos de empréstimos obtidos directamente atribuiveis ao custo de
aquisicao, construgédo ou produgédo de um activo qualificavel, como parte integrante do custo de aquisi¢gdo, construgcéo
ou producgdo desse activo. Assim, a opgao de registar tais custos directamente nos resultados é eliminada.

Activos qualificaveis correspondem aqueles que necessitam de um periodo substancial de tempo para ficar prontos
para o seu uso pretendido ou para venda.

O Grupo néo espera que esta alteragédo ao IAS 23 tenha um impacto significativo nas suas demonstrag¢des financeiras.

Alteracdo ao IAS 32 - Instrumentos financeiros: apresentacdo — Instrumentos financeiros ‘puttable’ e
obrigacodes decorrentes de liquidacao

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Fevereiro de 2008 uma alteracdo ao IAS 32
Instrumentos financeiros: Apresentagédo — Instrumentos financeiros ‘puttable’ e Obrigagbes decorrentes de liquidagcdo a
qual é de aplicagao obrigatéria a partir de 1 de Janeiro de 2009.

Esta alteragéo afecta a classificagdo de instrumentos financeiros ‘puttable’ e de obrigagdes decorrentes de liquidagao.
De acordo com os actuais requisitos do IAS 32, os instrumentos financeiros (i) reembolsaveis em dinheiro ou através
da entrega de outros activos financeiros ou (ii) que concedem ao detentor um direito de exigir que o emitente proceda
a sua reaquisicao (instrumentos ‘puttable’), sao classificados como passivos financeiros. A alteragdo agora efectuada a
esta norma, implica que alguns instrumentos que actualmente qualificam como passivos financeiros, passem a ser
reconhecidos como instrumentos de capital, caso os mesmos representem o interesse residual Ultimo nos activos
liquidos de uma entidade.

O IASB alterou ainda o IAS 1 Apresentacdo de demonstragdes financeiras tendo incluido requisitos adicionais de
divulgacéo relativos a este tipo de instrumentos.

Nao se prevé que a presente alteragdo ao IAS 32 venha a ter qualquer impacto ao nivel das demonstragdes financeiras
do Grupo.

- 165 -



RELATORIO E CONTAS 2007 ESPIRITO SANTO (= Investment

IFRIC 11 — IFRS 2 — Transaccoes com accoes proprias ou accoes de outras entidades do Grupo

O International Financial Reporting Committee (IFRIC) emitiu em 2 de Novembro de 2006 a IFRIC 11 IFRS 2 —
Transacgbes com Treasury shares e Grupo.

O IFRIC 11 vem esclarecer em que condigdes os pagamentos com base em acgdes previstos no IFRS 2, envolvendo
acgoes proprias ou acgdes de outras entidades do Grupo, deverado ser classificados nas demonstragdes financeiras
individuais das empresas do Grupo com sendo pagamentos com base em acg¢des com liquidagao fisica ou com
liquidagao financeira.

Este IFRIC é de aplicagéo obrigatéria para o Grupo a partir de 1 de Janeiro de 2008.

N&ao se prevé que a presente norma venha a ter qualquer impacto ao nivel das demonstragdes financeiras do Grupo.

IFRIC 12 — Contratos de concessao de servicos

O IFRIC 12 Contratos de concessédo de servigos entra em vigor em 1 de Janeiro de 2008.

O IFRIC 12 aplica-se a contratos de concessdo de servicos publico-privados. Esta norma aplicar-se-a 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 dos contratos.

Nao se prevé que a presente norma venha a ter qualquer impacto ao nivel das demonstragdes financeiras do Grupo.

IFRIC 13 — Programas de fidelizacao de clientes

O IFRIC 13 Programas de fidelizacdo de clientes foi emitido em Julho de 2007 e entra em vigor para exercicios
iniciados a partir de 1 de Julho de 2008, sendo por isso apenas relevante para o Grupo a partir de 1 de Janeiro de
2009.

Esta interpretagédo aplica-se a programas de fidelizagcéo de clientes, onde sédo adjudicados créditos aos mesmos como
parte integrante de uma venda ou prestacdo de servigos e estes poderao trocar esses créditos, no futuro, por servigos
ou mercadorias gratuitamente ou com desconto.

O Grupo encontra-se a avaliar o impacto da adopg¢ao desta norma ao nivel das suas demonstragées financeiras.

IFRIC 14 — IAS 19 - Limite de activos de beneficios definidos, requisitos de financiamento minimos e sua
interaccao

O IFRIC 14 IAS 19 - Limite de activos de beneficios definidos, requisitos de financiamento minimos e sua interacg¢do é
de aplicacéo obrigatéria a partir de 1 de Janeiro de 2008.

Esta interpretacdo define as condi¢des que devem ser consideradas na avaliagdo do reconhecimento de activos
relacionados com planos de pensdes a luz dos limites estabelecidos no paragrafo 58 do IAS 19, e discute a interacgéo
destas regras com os eventuais requisitos minimos de financiamento estabelecidos legal ou contratualmente.

O Grupo encontra-se a avaliar o impacto da adopg¢ao desta norma ao nivel das suas demonstragées financeiras.

NOTA 39 - EVENTOS SUBSEQUENTES

= Em Janeiro de 2008, o BES Investimento, adquiriu, através da sua participada a 100%,
ESSI Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A., uma participagao de 6.96% do capital e direitos de voto da
sociedade inglesa Evolution Group Plc cotada na Bolsa de Londres, num investimento que totalizou
aproximadamente 35,2 milhdes de euros. Este investimento tem como objectivo explorar oportunidades conjuntas
nos mercados do Reino Unido e Asia, que sdo muito importantes no contexto da actividade internacional da banca
de investimento.
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Relatorio e Parecer
do Conselho Fiscal do

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.
relativo ao exercicio de 2007

Ao Accionista do
Banco Espirito Santo de Investimento

Nos termos da legislagdo em vigor, apresentamos o relatorio sobre a actividade fiscalizadora desenvolvida pelo
Conselho Fiscal sobre o Relatorio de Gestdo, as contas individuais e consolidadas e a proposta de aplicagdo de
resultados, relativamente ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007, apresentados pelo Conselho de Administragdo

do Banco Espirito Santo de Investimento (doravante, BESI).

Durante o exercicio de 2007 o Conselho Fiscal do BESI, no ambito das suas atribui¢des, acompanhou, nos termos da

Lei e dos estatutos, a evolugdo da gestdo e da actividade do BESI, nomeadamente:
(i) apreciou a eficacia dos sistemas de gestdo de riscos, de controlo interno e de auditoria interna;
(i1) participou, nas reunides do Conselho de Administragdo, sempre que foi convocado para as mesmas;
(iii) analisou os documentos de informagao de gestao que nos foram apresentados pelo Conselho de Administragao;
(iv) acompanhou a verificagdo dos registos contabilisticos e dos correspondentes documentos de suporte;
(v) apreciou as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adoptados pelo BESI; e

(vi) teve reunides, sempre que necessarias, sobre a apreciacdo das politicas contabilisticas e os critérios
valorimétricos adoptados pelo BESI, com o Revisor Oficial de Contas que sempre prestou as informagoes tidas

como relevantes.

O Conselho Fiscal apreciou também, nos termos da Lei, o Relatorio de Fiscalizagdo Anual elaborado pelo Revisor
Oficial de Contas, relativo as contas individuais e consolidadas, tendo igualmente tomado conhecimento da Certificagdo
Legal de Contas (individual e consolidada), sobre as referidas demonstragoes financeiras referentes ao exercicio de

2007, que ndo apresentam quaisquer reservas ou énfases e com as quais concorda.
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Foi ainda analisado o Relatorio de Gestao elaborado pelo Conselho de Administracdo, que no entender deste Conselho

cumpre os requisitos legais e estatutarios, tanto em termos individuais como em termos consolidados.

O Conselho Fiscal tomou ainda conhecimento das conclusdes do Relatorio de Auditoria elaborado por uma sociedade

de auditoria internacional.

Face ao exposto, ¢ parecer deste Conselho que seja aprovado:

¢ O Relatério de Gestdo e as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas, do exercicio findo em 31 de

Dezembro de 2007;

¢ A proposta, apresentada pelo Conselho de Administragdo de aplicagdo do resultado liquido individual do

exercicio de 2007, no montante de 32.358.338,15 euros.

Lisboa, 26 de Mar¢o de 2008

O CONSELHO FISCAL

José Manuel Macedo Pereira

(Presidente)

Tito Manuel das Neves Magalhdes Basto

Mario Paulo Bettencourt de Oliveira
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Banco Espirito Santo de Investimento, S.A,
CERTIFICACAO LEGAL DE CONTAS

E
RELATORIO DE AUDITORIA

(Contas Consolidadas)

INTRODUCAO

1.

Nos termos da legislacdo aplicdvel, apresentamos a Certificacdo Legal das Contas e
Relatério de Auditoria sobre a informacao financeira contida no Relatério de gestdo e nas
demonstracdes financeiras consolidadas anexas do exercicio findo em 31 de Dezembro de
2007, do “Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.”, as quais compreendem: o
Balanco consolidado (que evidencia um total de 5.480.081 milhares de euros e um total de
capital préprio de 350.114 milhares de euros, incluindo um resultado liquido de 73.028
milhares de euros), as Demonstra¢des consolidadas dos resultados, a Demonstracio
consolidada dos fluxos de caixa, as alteragdes nos capitais proprios do exercicio findo
naquela data e as correspondentes Notas explicativas.

2. As quantias das demonstra¢des financeiras, bem como as da informagdo financeira
adicional, sdo as que constam dos registos contabilisticos.
RESPONSABILIDADES

3. E da responsabilidade do Conselho de Administracio:

a) a preparacdo de demonstragdes financeiras consolidadas, em conformidade com as
Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) adoptadas pela Unido Europeia, que
apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢do financeira do conjunto das
empresas incluidas na consolidagdo, o resultado consolidado das suas operacdes e 0s
fluxos de caixa consolidados;

b) a informagdo financeira histérica, que seja preparada de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites e que seja completa, verdadeira, actual, clara,
objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores Mobilidrios;

¢) aadopcgdo de politicas e critérios contabilisticos adequados;
d) a manutencdo de um sistema de controlo interno apropriado.

e) a informacdo de qualquer facto relevante que tenha influenciado a actividade do
conjunto das empresas incluidas na consolidacdo, a sua posi¢do financeira ou
resultados.

A nossa responsabilidade consiste em verificar a informacdo financeira contida nos
documentos de prestacdo de contas acima referidos, designadamente sobre se é completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cdédigo dos Valores
Mobilidrios, competindo-nos emitir um relatério profissional e independente baseado no
Nnosso exame.
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AMBITO

5. 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 aceitdvel
sobre se as demonstragdes financeiras consolidadas estdo isentas de distor¢des
materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu:

- a verificacdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgacdes
constantes das demonstracdes financeiras e a avaliacdo das estimativas, baseadas em
juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administracdo, utilizadas na sua
preparacao;

- averificagdo das operacdes de consolidacio;

- a apreciacdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua
divulgacdo, tendo em conta as circunstancias;

- averificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade;

- a apreciacdo sobre se € adequada, em termos globais, a apresentacdo das demonstragdes
financeiras; e

- a apreciacdo se a informacdo financeira consolidada é completa, verdadeira, actual,
clara, objectiva e licita.

6. O nosso exame abrangeu ainda a verificacdo da concordancia da informacdo financeira
consolidada, constante do relatério de gestdo com os restantes documentos de prestacdo de
contas.

7. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitdvel para a expressao da
nossa opinido.

OPINIAO

8. Em nossa opinido, as referidas demonstracdes financeiras consolidadas apresentam de forma

verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posicdo financeira
consolidada do * Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.”, em 31 de Dezembro de
2007, o resultado consolidado das suas operacdes e os fluxos consolidados de caixa no
exercicio findo naquela data, de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro
(IFRS) conforme adoptadas pela Unido Europeia e a informacao nelas constante é completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Lisboa, 25 de Marco de 2008

Dr. José Maria Ribeiro da Cunha
em representagﬁo de:
“AMAVEL CALHAU, RIBEIRO DA CUNHA E ASSOCIADOS

- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas -~
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GRUPO BANCO ESPIRITO SANTO DE INVESTIMENTO, S.A.

RELATORIO DA
SOCIEDADE DE REVISORES OFICIAIS DE CONTAS

(Contas Consolidadas)

No cumprimento das disposicdes legais, apresentamos o nosso relatério sobre a accdo
fiscalizadora por nés efectuada ao relatério consolidado de gestdo e ao balango e contas
consolidadas em 31 de Dezembro de 2007 do Grupo Banco Espirito Santo de

Investimento, S.A.

A nossa revisao foi efectuada de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de
Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, tendo procedido para o

efeito a uma verificac@o das operacdes de consolidagdo e as suas inerentes regularizacoes.

O nosso trabalho foi suportado pelas opinides expressas pelos revisores oficiais de contas ou
auditores das diferentes empresas que constituem o perimetro da consolidacdo. Assim, a
nossa opinido, no que se refere aos procedimentos e aos montantes dessas empresas
englobadas na consolidagdo, é apenas baseada nos relatdrios e pareceres desses revisores ou

auditores.

Informamos que as contas das empresas que constituem o perimetro da consolidagdo ainda

nao foram aprovadas pelos accionistas nas respectivas Assembleias Gerais Anuais.

O Grupo, em 31 de Dezembro de 2007, detinha participagdes financeiras, directa e

indirectamente, em:

- 20 empresas subsididrias (sociedades em que o Grupo exerce o controlo).

- 13 empresas associadas (sociedades nas quais exerce uma influéncia significativa);
O Grupo, no exercicio de 2007, incluiu na consolidacdo todas as empresas associadas e

subsididrias, nas quais detém uma participacao directa ou indirecta, superior ou igual a 20%,

ou sobre as quais exerce controlo ou influéncia significativa na sua gestao.
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5. O Banco seguiu dois métodos de consolidagdo distintos, a saber:

a) A consolidagdo das empresas subsidiarias (as participagdes de capital nas sociedades
em que o Grupo exerce controlo) foi efectuado segundo o método de consolidacio

integral;

b) A consolidacido das empresas associadas (as participacdes de capital nas sociedades
em que o Grupo detém o poder de exercer uma influéncia significativa sobre as suas
politicas financeiras e operacionais) foi efectuada pelo método da equivaléncia
patrimonial, isto €, correspondendo o seu valor a uma percentagem do capital,
reservas e resultados, equivalente a participacio do BES Investimento nessas

empresas.

6. Apds uma andlise cuidada as operacdes de consolidagdo e inerentes regularizacdes,
constatdmos que os activos liquidos consolidados ascendem a 5.480.081 milhares de euros,
os capitais proprios consolidados ascendem a 350.114 milhares de euros e os resultados

liquidos consolidados foram positivos em 73.028 milhares de euros.

7. As demonstra¢des financeiras consolidadas, nomeadamente o balango consolidado, a
demonstragcdo consolidada de resultados e as correspondentes notas anexas referentes ao

exercicio de 2007:

- incluem as contas do BES Investimento, S.A. e ainda, as das trinta e trés empresas

subsidiarias e associadas;

- foram preparadas em conformidade com as Normas Internacionais de Relato

Financeiro (IFRS) conforme adoptadas pela Unido Europeia; e

- representam de forma adequada a situag@o patrimonial e financeira do Grupo, tendo

em consideracdo o exposto no ponto 3.

Lisboa, 25 de Marco de 2008

Dr. José Maria Ribeiro da Cunha

em representagio de:

“Amavel Calhau, Ribeiro da Cunha e Associados
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas”
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KPMG & Associados - Sociedade de Revisores  Telefone: +351 210 110 000
Oficiais de Contas, S.A. Fax: +351 210 110 121
Edificio Monumental Internet: www.kpmg.pt

Av. Praia da Vitdria, 71 - A, 11°

1069-006 Lisboa

Portugal

BANCO ESPIiRITO SANTO DE INVESTIMENTO, S.A.

RELATORIO DOS AUDITORES

Introduciao

1. Examinamos as demonstragdes financeiras consolidadas do Banco Espirito Santo de
Investimento, S.A., as quais compreendem: o Balango consolidado em 31 de Dezembro de
2007 (que evidencia um total de 5.480.081 milhares de euros e um total de capital proprio
atribuivel aos accionistas do Banco de 350.114 milhares de euros, incluindo um resultado
liquido atribuivel aos accionistas do Banco de 73.028 milhares de euros), as Demonstragdes
consolidadas dos resultados, dos fluxos de caixa e das alteragdes no capital proprio do
exercicio findo naquela data, e as correspondentes Notas explicativas.

Responsabilidades
2. E da responsabilidade do Conselho de Administragio:

a) a preparagdo de demonstragdes financeiras consolidadas, em conformidade com as
Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adoptadas na Unido
Europeia, que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢do financeira do
conjunto das Sociedades incluidas na consolidag@o, o resultado consolidado das suas
operagdes ¢ os fluxos de caixa consolidados;

b) aadopg¢do de politicas e critérios contabilisticos adequados; e

¢) amanutencdo de um sistema de controlo interno apropriado.

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

KPMG & Associados — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, KPMG & Associados - SROC, S.A. Matriculada na

S.A,, afirma portuguesa membro da rede KPMG, composta por Capital Social: 511.700 Euros Conservatoéria do registo

firmas independentes afiliadas da KPMG Internacional, uma Pessoa Colectiva N° PT 502 161 Comercial de Lisboa sob o

cooperativa suiga. 078 Inscrito na O.R.0.C. N° 189 n° 715, fls. 178 do Livro C -
Inscrito na C.M.V.M. N° 9093 2/3
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Ambito

4. O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as
Directrizes de Revisao/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
segurancga aceitdvel sobre se as demonstragdes financeiras consolidadas estdo isentas de
distor¢des materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu:

- a verificacdo de as demonstra¢des financeiras das Sociedades incluidas na consolidagdo
terem sido apropriadamente examinadas e, para os casos significativos em que o nédo
tenham sido, a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e
divulgagdes nelas constantes e a avaliagdo das estimativas, baseadas em juizos e
critérios definidos pelo Conselho de Administragdo, utilizadas na sua preparagao;

- a verificagdo das operagdes de consolidacdo e da aplicagdo do método da equivaléncia
patrimonial;

- a apreciagdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua
divulgagdo, tendo em conta as circunstancias;

- averificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade; e

- aapreciacdo sobre se ¢ adequada, em termos globais, a apresentagdo das demonstracdes
financeiras.

5. O nosso exame abrangeu também a verificagdo da concordancia da informagao financeira
consolidada constante do relatorio de gestdo com as demonstragdes financeiras.

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

Opinido

7. Em nossa opinido, as referidas demonstra¢des financeiras consolidadas apresentam de
forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢ao
financeira consolidada do Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. em 31 de
Dezembro de 2007, o resultado consolidado das suas operagdes e os fluxos consolidados de
caixa no exercicio findo naquela data, em conformidade com as Normas Internacionais de
Relato Financeiro (IFRS) tal como adoptadas na Unido Europeia.

Lisboa, 26 de Marg¢o de 2008
KPMG & Associados — Sociedade de Revisores

Oficiais de Contas, S.A.
Representada por

Inés Maria Bastos Viegas Clare Neves Girdo de Almeida
(ROC n.° 967)
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DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS
E

NOTAS AS CONTAS
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1. Demonstragoes Financeiras Individuais

{milhares de Euros)

Motas 31.12.2007 31.12.2006

Juros e proveitos similares 4 131 466 97 220
Juros e custos similares 4 124 514 82 539
Margem financeira 6952 14 681
Rendimentos de instrumentos de capital 26 709 31419
Rendimentos de servicos e comissdes ] 107 555 89 235
Encargos com servigos e comissdes 5] [(13812) [ ¥ 0853)
Resultados de activos e passivos ao justo valor atraves de resultados g [ 183582) 5816
Resultados de activos financeiros disponiveis para venda 7 182 350
Resultados de reavaliagao cambial a [3875) [ 1783)
Cutros resultados de exploragio 9 [ 413) [11991)
Proveitos operacionais 104 751 120 622
Custos com pessoal 10 39380 34 337
Gastos gerais administrativos 12 217498 18 984
Depreciaces e amartizacdes 22e23 1715 18589
Provistes liguidas de anulacdes 18, 24e 29 103 1717
Imparidade do credita liquida de reversdes e recuperagies 19 a7 4083
Imparidade de outros activos financeiros liguida de reverstes e recuperagdes 17 ([ BEO) 652
Imparidade de outros activos liquida de reversfies e recuperacées 28 G57 [ B13)
Custos operacionais 63 100 62 017
Alienagio de subsidiarias e associadas - -
Resultado antes de impostos 41651 58 605
Impostos

Carrentes a0 [ 19229) 30912

Diferidos a0 28 522 [ 20559)
Resultadoe liquide do exercicio 32358 48 252
Resultados por acgao basicos (em euros) 13 2.3 345
Resultados par accio diluidos (em euros) 13 2.3 345

As notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demaonstracdes financeiras

1 Técnico de Contas O Conselho de Administragao
Pedro Miguel Munes VYentaneira
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Balango em 31 de Dezembro de 2007 e 2006

Activo
(milhares de euros)

Notas 31.12.2007 31.12.2006
Activo
Caixa e disponibilidades em bancos centrais 14 7 087 8738
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito 15 21960 1887
Activos financeiros detidos para negociagéo 16 444 874 473 902
Outros activos financeiros ao justo valor através de resultados -
Activos financeiros disponiveis para venda 17 188 098 66 806
Aplicagdes em instituicbes de crédito 18 1023 966 1153 721
Crédito a clientes 19 625 818 678 115
Investimentos detidos até a maturidade -
Activos com acordo de recompra
Derivados para gestao de risco 20 1601 3118
Activos ndo correntes detidos para venda
Propriedades de investimento
Activos ndo correntes detidos para venda 21 58 446 -
Outros activos tangiveis 22 3 349 3489
Activos intangiveis 23 959 1430
Investimentos em subsidiarias e associadas 24 3481 3481
Activos por impostos correntes 4 567 3777
Activos por impostos diferidos 30 9114 37 608
Outros activos 25 868 532 687 596
Total de Activo 3261 852 3123 668

O Técnico de Contas
Pedro Miguel Nunes Ventaneira
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Balanco em 31 de Dezembro de 2007 e 2006

Passivo
(milhares de euros)
Notas 31.12.2007 31.12.2006
Passivo
Passivos financeiros detidos para negociagao 16 419910 514 734
Recursos de outras instituicdes de crédito 26 617 059 803 662
Recursos de clientes 27 1217 069 1 059 664
Responsabilidades representadas por titulos 28 53 907 58 619
Derivados para gestao de risco 20 3626 4 554
Passivos ndo correntes detidos para venda 21 58 446 -
Provisées 29 10 788 12124
Passivos por impostos correntes 3001 15 357
Passivos subordinados 31 69 246 99 678
Qutros passivos 32 635 938 384 997
Total de Passivo 3088 990 2953 389
Capital Proprio
Capital 33 70 000 70 000
Prémios de emissao 33 8 796 8 796
Reservas de justo valor 34 1032 645
Outras reservas e resultados transitados 34 60 676 42 586
Resultado do exercicio 32 358 48 252
Total de Capital Préprio 172 862 170 279
Total de Passivo e Capital Proprio 3 261 852 3123 668

As notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras

O Conselho de Administragao
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(a) Corresponde a um dividendo por acg&o de 2,15 euros e 1,90 euros em Dezembro de 2007 e 2006, respectivamente.

RELATORIO E CONTAS 2007 ESPIRITO SANTO Investment

Demonstragcao de alterag6es no capital proprio dos exercicios findos
em 31 de Dezembro de 2006 e 2007
- Outras Reservas Resultado Total
. Prémios de Reservas de N
Capital L . e Resultados liquido do do
emissao justo valor B - . P
Transitados exercicio Capital Proprio
Saldo em 31 de Dezembro de 2005 70 000 8 796 988 4 536 67 546 151 866
Outros movimentos registados directamente no capital proprio:

Alteragdes de justo valor, liquidas de imposto - - ( 343) - - ( 343)
Resultado liquido do exercicio - - - - 48 252 48 252
Total de ganhos e perdas reconhecidos no exercicio - - ( 343) - 48 252 47 909
Constituicdo de reservas - - - 44 943 ( 44 943) -
Dividendos de acgdes ordinarias (a) - - - ( 4032) ( 22603) ( 26 635)
Impacto da fus&o por incorporagdo da ES Investments, SAU, S.V. - - - ( 2861) - ( 2861)
Saldo em 31 de Dezembro de 2006 70 000 8 796 645 42 586 48 252 170 279
Outros movimentos registados directamente no capital proprio:

Alteragdes de justo valor, liquidas de imposto - - 387 - - 387
Resultado liquido do exercicio - - - - 32 358 32 358
Total de ganhos e perdas reconhecidos no exercicio - - 387 - 32 358 32745
Constituicdo de reservas - - - 25785 ( 25785) -
Dividendos de acgdes ordinarias (a) - - - ( 7695) ( 22 467) ( 30 162)
Saldo em 31 de Dezembro de 2007 70 000 8796 1032 60 676 32358 172 862

As notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras
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Fluxos de caixa de actividades operacionais
Juros e proveitos recebidos

Juros e custos pagos

Servigos e comissdes recebidas
Servigos e comissdes pagas
Pagamentos de caixa a empregados e fornecedores

Variagc&o nos activos e passivos operacionais:

Disponibilidades em bancos centrais
Activos financeiros detidos para negociagédo
Aplicagbes em instituicdes de crédito
Recursos de instituicdes de crédito

Crédito a clientes

Recursos de clientes e outros empréstimos
Derivados para gestéo de risco
Outros activos e passivos operacionais

Fluxos de caixa liquidos das actividades operacionais, antes de impostos

sobre os lucros

Impostos sobre os lucros pagos

Fluxos de caixa liquidos

das actividades de investimento

Aquisigao de investimentos em subsidiarias e associadas
Alienacao de investimentos em subsidiarias e associadas

Dividendos recebidos

Compra de activos financeiros disponiveis para venda
Venda de activos financeiros disponiveis para venda
Investimentos detidos até & maturidade

Compra de imobilizagdes
Venda de imobilizagdes

Fluxos de caixa das actividades de financiamento

Emisséo de obrigacdes
Reembolso de obrigagbes

Emisséo de passivos subordinados
Reembolso de passivos subordinados
Dividendos de acgbes ordinarias pagos

Fluxos de caixa liquidos

das actividades de financiamento

Efeitos da alteragdo da taxa de cAmbio em caixa e seus equivalentes

Variacao liquida em caixa e seus equivalentes

Caixa e equivalentes no inicio do exercicio
Caixa e equivalentes no fim do exercicio

Caixa e equivalentes engloba:

Caixa

Disponibilidades em outras instituigdes de crédito

Total

14
15

(milhares de euros)

31-12-2007 31-12-2006
130 921 92 072
(123 796) (77 433)
107 555 89 508
(13 912) (7 095)
(56 681) (65 021)
44 087 32031

1651 (6242)
(84 967) (50 617)
129 217 (1 087 689)
(187 124) 309 717
53 190 (158 401)
156 808 921 181
(1 144) (9 379)
64 677 11 394
176 395 (38 005)
6015 (40 901)
182 410 (78 906)
26 709 31419
(162 528) (6412)
42 445 39 042
(1220) ( 796)
116 138

(94 478) 63 391
9 855 36 677
(14 234) -

(29 242)

(30 162) (22 603)
(63 783) 14 074
(4076) (1793)
20 073 (3234)
1895 5129
21968 1895
20 073 (3 234)
8 8

21 960 1887
21968 1895

As notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras
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2. Notas Explicativas as Demonstragoes Financeiras Individuais
Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.

Notas explicativas as demonstragées financeiras individuais em 31 de Dezembro de 2007
(Montantes expressos em milhares de euros, excepto quando indicado)

NOTA 1 - ACTIVIDADE

O Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. (Banco ou BESI) € um banco comercial com sede em Portugal, na
Rua Alexandre Herculano, n.° 38, em Lisboa. Para o efeito possui as indispensaveis autorizagbes das autoridades
portuguesas, bancos centrais e demais agentes reguladores para operar em Portugal e nos paises onde actua através
de sucursais financeiras internacionais.

A Instituicéo foi constituida como Sociedade de Investimentos em Fevereiro de 1983 como um investimento estrangeiro
em Portugal sob a denominacéo de FINC — Sociedade Portuguesa Promotora de Investimentos, S.A.R.L. No exercicio
de 1986 a Sociedade foi integrada no Grupo Espirito Santo com a designagdo de Espirito Santo - Sociedade de
Investimentos, S.A.

Com o objectivo de alargar o ambito da actividade, a Instituicdo obteve autorizagdo dos organismos oficiais
competentes para a sua transformacdo em Banco de Investimento, através da Portaria n.° 366/92 de 23 de Novembro,
publicada no Diario da Republica - Il Série — n.° 279, de 3 de Dezembro. O inicio das actividades de Banco de
Investimentos, sob a denominagao de Banco ESSI, S.A., ocorreu no dia 1 de Abril de 1993.

Presentemente o BESI opera através da sua sede em Lisboa e de sucursais em Londres e Espanha, assim como
através das suas subsidiarias no Brasil, Irlanda e Poldnia.

No exercicio de 2000, o BES adquiriu a totalidade do capital social do BES Investimento de forma a reflectir nas suas
contas consolidadas todas as sinergias existentes entre as duas instituicdes.

As demonstragdes financeiras do BESI sao consolidadas pelo Banco Espirito Santo, S.A., com sede na Avenida da
Liberdade, n.° 195, em Lisboa e pela Espirito Santo Financial Group, S.A. (ESFG), com sede no Luxemburgo.
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NOTA 2 - PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

No ambito do disposto no Regulamento (CE) n.° 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de Julho de
2002, na sua transposicao para a legislagdo Portuguesa através do Decreto-Lei n.° 35/2005, de 17 de Fevereiro e do
Aviso n.° 1/2005, do Banco de Portugal, as demonstragdes financeiras do Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.
(Banco ou BESI) séo preparadas de acordo com as Normas de Contabilidade Ajustadas (NCA), tal como definidas pelo
Banco de Portugal.

As NCA traduzem-se na aplicacdo as demonstracdes financeiras individuais das Normas Internacionais de Relato
Financeiro (IFRS) tal como adoptadas na Unido Europeia, com excepc¢éo de algumas matérias reguladas pelo Banco
de Portugal, como a imparidade do crédito a clientes e o tratamento contabilistico relativo ao reconhecimento em
resultados transitados dos ajustamentos das responsabilidades por pensées de reforma e sobrevivéncia apuradas na
transicao.

Os IFRS incluem as normas contabilisticas emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB) e as
interpretacdes emitidas pelo International Financial Reporting Interpretation Committee (IFRIC), e pelos respectivos
o6rgaos antecessores.

As demonstracgdes financeiras individuais do BESI agora apresentadas reportam-se ao exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2007 e foram preparadas de acordo com as NCA, as quais incluem os IFRS em vigor tal como
adoptados na Unido Europeia até 31 de Dezembro de 2007.

Na preparagao das suas demonstragoes financeiras referentes a 31 de Dezembro de 2007, o Banco adoptou o IFRS 7
Instrumentos Financeiros: Divulgagbes, bem como a IAS 1 (alterada) Apresentacdo das demonstragdes financeiras —
Requisitos de divulgacdo de capital regulamentar. Estas normas, de aplicacdo obrigatéria com referéncia a 1 de
Janeiro de 2007, tiveram impacto ao nivel das divulgacdes apresentadas, nédo tendo tido qualquer efeito nos capitais
proprios do Banco. De acordo com as disposi¢des transitérias destas normas, sdo apresentados valores comparativos
relativamente as novas divulgacdes exigidas.

Adicionalmente, o Banco adoptou ainda em 2007 o IFRIC 8 Ambito da aplicacdo do IFRS 2, o IFRIC 9 Reavaliagéo dos
derivados embutidos e o IFRIC 10 Reporte financeiro interino e imparidade. A adopgao destas interpretagdes nao teve
qualquer efeito nas demonstragées financeiras do Banco.

As demonstragdes financeiras estao expressas em milhares de euros, arredondado ao milhar mais proximo. Estas
foram preparadas de acordo com o principio do custo histérico, com excepgédo dos activos e passivos registados ao
seu justo valor, nomeadamente instrumentos financeiros derivados, activos e passivos financeiros ao justo valor
através dos resultados, activos financeiros disponiveis para venda e activos e passivos cobertos, na sua componente
que esta a ser objecto de cobertura.

A preparacao de demonstragdes financeiras de acordo com as NCA requer que o Banco efectue julgamentos e
estimativas e utilize pressupostos que afectam a aplicagao das politicas contabilisticas e os montantes de proveitos,
custos, activos e passivos. Alteragoes em tais pressupostos ou diferencas destes face a realidade poderado ter
impactos sobre as actuais estimativas e julgamentos. As areas que envolvem um maior nivel de julgamento ou
complexidade, ou onde sdo utilizados pressupostos e estimativas significativos na preparacdo das demonstragdes
financeiras encontram-se analisadas na Nota 3.

Estas demonstragdes financeiras foram aprovadas em reunido do Conselho de Administragcdo em 24 de Margo de
2008.
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As transacgdes em moeda estrangeira sdo convertidas a taxa de cambio em vigor na data da transacgéo. Os activos e
passivos monetarios expressos em moeda estrangeira sdo convertidos para euros a taxa de cdmbio em vigor na data do
balango. As diferencas cambiais resultantes desta conversado sao reconhecidas em resultados.

Os activos e passivos nao monetarios registados ao custo histérico, expressos em moeda estrangeira, sdo convertidos a
taxa de cadmbio a data da transacc¢do. Activos e passivos ndo monetarios expressos em moeda estrangeira registados
ao justo valor sédo convertidos a taxa de cambio em vigor na data em que o justo valor foi determinado. As diferencgas
cambiais resultantes sdo reconhecidas em resultados, excepto no que diz respeito as diferengas relacionadas com
acgdes classificadas como activos financeiros disponiveis para venda, as quais séo registadas em reservas.

Os instrumentos financeiros derivados sdo reconhecidos na data da sua negociagao (trade date), pelo seu justo valor.
Subsequentemente, o justo valor dos instrumentos financeiros derivados é reavaliado numa base regular, sendo os
ganhos ou perdas resultantes dessa reavaliagcéo registados directamente em resultados do periodo, excepto no que se
refere aos derivados de cobertura. O reconhecimento das variagdes de justo valor dos derivados de cobertura depende
da natureza do risco coberto e do modelo de cobertura utilizado.

O justo valor dos instrumentos financeiros derivados corresponde ao seu valor de mercado, quando disponivel, ou é
determinado tendo por base técnicas de valorizag&o incluindo modelos de desconto de fluxos de caixa (discounted cash
flows) e modelos de avaliagdo de opgdes, conforme seja apropriado.

Critérios de classificagdo

Os instrumentos financeiros derivados utilizados para fins de cobertura, podem ser classificados contabilisticamente
como de cobertura desde que cumpram, cumulativamente, com as seguintes condigdes:

A data de inicio da transaccdo a relacdo de cobertura encontra-se identificada e formalmente documentada,
incluindo a identificacdo do item coberto, do instrumento de cobertura e a avaliagdo da efectividade da cobertura;

Existe a expectativa de que a relagao de cobertura seja altamente efectiva, a data de inicio da transacgéo e ao longo
da vida da operagao;

A eficacia da cobertura possa ser mensurada com fiabilidade a data de inicio da transac¢éo e ao longo da vida da
operagao;

Para operagdes de cobertura de fluxos de caixa os mesmos devem ser altamente provaveis de virem a ocorrer.

Cobertura de justo valor (fair value hedge)

Numa operagao de cobertura de justo valor de um activo ou passivo (fair value hedge), o valor de balango desse activo
ou passivo, determinado com base na respectiva politica contabilistica, é ajustado de forma a reflectir a variagdo do seu
justo valor atribuivel ao risco coberto. As variagdes do justo valor dos derivados de cobertura sdo reconhecidas em
resultados, conjuntamente com as variagdes de justo valor dos activos ou dos passivos cobertos atribuiveis ao risco
coberto.

Se a cobertura deixar de cumprir com os critérios exigidos para a contabilidade de cobertura, o instrumento financeiro
derivado é transferido para a carteira de negociagao e a contabilidade de cobertura é descontinuada prospectivamente.
Caso o activo ou passivo coberto corresponda a um instrumento de rendimento fixo, o ajustamento de revalorizagéo é
amortizado até a sua maturidade pelo método da taxa efectiva.
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Cobertura de fluxos de caixa (cash flow hedge)

Numa operacéo de cobertura da exposi¢ao a variabilidade de fluxos de caixa futuros de elevada probabilidade (cash flow
hedge), a parte efectiva das variagbes de justo valor do derivado de cobertura sdo reconhecidas em reservas, sendo
transferidas para resultados nos periodos em que o respectivo item coberto afecta resultados. A parte inefectiva da
cobertura é registada em resultados.

Quando um instrumento de cobertura expira ou é vendido, ou quando a cobertura deixa de cumprir os critérios exigidos
para a contabilidade de cobertura, as variagdes de justo valor do derivado acumuladas em reservas séo reconhecidas
em resultados quando a operacgéo coberta também afectar resultados. Se for previsivel que a operagao coberta ndo se
efectuara, os montantes ainda registados em capital proprio sdo imediatamente reconhecidos em resultados e o
instrumento de cobertura é transferido para a carteira de negociagao.

Durante o periodo coberto por estas demonstragbes financeiras o Banco néo detinha operagdes de cobertura
classificadas como coberturas de fluxos de caixa.

Os derivados que estdo embutidos em outros instrumentos financeiros sao tratados separadamente quando as suas
caracteristicas econdmicas e os seus riscos ndo estdo relacionados com o instrumento principal e o instrumento
principal ndo esta contabilizado ao seu justo valor através de resultados. Estes derivados embutidos séo registados ao
justo valor com as variagdes reconhecidas em resultados.

O crédito a clientes inclui os empréstimos originados pelo Banco, cuja intencdo ndo é a de venda no curto prazo, os
quais sao registados na data em que o montante do crédito é adiantado ao cliente.

O crédito a clientes s6 é desreconhecido do balango quando (i) expiram os direitos contratuais do Banco relativos aos
respectivos fluxos de caixa, (ii) o Banco transferiu substancialmente todos os riscos e beneficios associados a sua
detencédo, ou (iii) ndo obstante o Banco ter retido parte, mas ndo substancialmente todos, os riscos e beneficios
associados a sua detengao, o controlo sobre os activos foi transferido.

O crédito a clientes é reconhecido inicialmente pelo valor nominal ndo podendo ser reclassificado para as restantes
categorias de activos financeiros.

O Banco, de acordo com a sua estratégia documentada de gestdo do risco, contrata operagdes de derivados com o
objectivo de efectuar a cobertura econémica de certos riscos de determinados créditos a clientes, sem contudo apelar
a contabilidade de cobertura tal como descrita na Nota 2.3. Nestas situagdes, o reconhecimento inicial de tais créditos
€ concretizado através da designagéo de créditos ao justo valor através de resultados. Desta forma, € assegurada a
consisténcia na valorizagdo dos créditos e dos derivados (accounting mismatch). Esta pratica esta de acordo com a
politica contabilistica de classificagdo, reconhecimento e mensuragéo de activos financeiros ao justo valor através de
resultados descrita na nota 2.5.

Imparidade

O Banco avalia regularmente se existe evidéncia objectiva de imparidade na sua carteira de crédito. As perdas por
imparidade identificadas sao registadas por contrapartida de resultados, sendo subsequentemente revertidas por
resultados caso, num periodo posterior, 0 montante da perda estimada diminua.

Um crédito concedido a clientes, ou uma carteira de crédito concedido, definida como um conjunto de créditos com
caracteristicas de risco semelhantes, encontra-se em imparidade quando: (i) exista evidéncia objectiva de imparidade
resultante de um ou mais eventos que ocorreram apos o seu reconhecimento inicial e (ii) quando esse evento (ou
eventos) tenha um impacto no valor recuperavel dos fluxos de caixa futuros desse crédito, ou carteira de créditos, que
possa ser estimado com razoabilidade.
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Inicialmente, o Banco avalia se existe individualmente para cada crédito evidéncia objectiva de imparidade. Para esta
avaliacdo e na identificagdo dos créditos com imparidade numa base individual, o Banco utiliza a informagédo que
alimenta os modelos de risco de crédito implementados e considera de entre outros os seguintes factores:

a exposicao global ao cliente e a existéncia de créditos em situacdo de incumprimento;

a viabilidade econdmico-financeira do negdécio do cliente e a sua capacidade de gerar meios capazes de
responder aos servigos da divida no futuro;

a existéncia de credores privilegiados;
a existéncia, natureza e o valor estimado dos colaterais;
o endividamento do cliente com o sector financeiro;

0 montante e os prazos de recuperagao estimados.

Caso para determinado crédito nao exista evidéncia objectiva de imparidade numa optica individual, esse crédito é
incluido num grupo de créditos com caracteristicas de risco de crédito semelhantes (carteira de crédito), o qual é
avaliado colectivamente — analise da imparidade numa base colectiva. Os créditos que sédo avaliados individualmente e
para os quais € identificada uma perda por imparidade nao sao incluidos na avaliagdo colectiva.

Caso seja identificada uma perda de imparidade numa base individual, o montante da perda a reconhecer corresponde
a diferencga entre o valor contabilistico do crédito e o valor actual dos fluxos de caixa futuros estimados (considerando o
periodo de recuperacao) descontados a taxa de juro efectiva original do contrato. O crédito concedido é apresentado no
balanco liquido da imparidade. Caso estejamos perante um crédito com uma taxa de juro variavel, a taxa de desconto a
utilizar para a determinagéo da respectiva perda de imparidade é a taxa de juro efectiva actual, determinada com base
nas regras de cada contrato.

O calculo do valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados de um crédito garantido reflecte os fluxos de caixa
que possam resultar da recuperagao e venda do colateral, deduzido dos custos inerentes com a sua recuperagao e
venda.

No ambito da analise da imparidade numa base colectiva, os créditos sdo agrupados com base em caracteristicas
semelhantes de risco de crédito, em fungéo da avaliagado de risco definida pelo Banco. Os fluxos de caixa futuros para
uma carteira de créditos, cuja imparidade é avaliada colectivamente, sdo estimados com base nos fluxos de caixa
contratuais e na experiéncia histérica de perdas. A metodologia e os pressupostos utilizados para estimar os fluxos de
caixa futuros sao revistos regularmente pelo Banco de forma a monitorizar as diferencas entre as estimativas de perdas
e as perdas reais.

De acordo com as NCA, o valor dos créditos deve ser objecto de correcgdo, de acordo com critérios de rigor e
prudéncia para que reflicta a todo o tempo o seu valor realizavel. Esta correc¢do de valor (imparidade) ndo podera ser
inferior ao que for determinado de acordo com o Aviso n.° 3/95, do Banco de Portugal, o qual estabelece o quadro
minimo de referéncia para a constituicao de provisdes especificas e genéricas.

Quando o Banco considera que determinado crédito € incobravel havendo sido reconhecida uma perda por imparidade
de 100%, este é abatido ao activo.
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Classificacao

O Banco classifica os seus outros activos financeiros no momento da sua aquisi¢ao considerando a intengao que lhes
esta subjacente, de acordo com as seguintes categorias:

Activos financeiros ao justo valor através dos resultados

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

O Banco designa, no seu reconhecimento inicial, certos activos financeiros como ao justo valor através de resultados
quando:

tais activos financeiros sao geridos, avaliados e analisados internamente com base no seu justo valor;

sdo contratadas operagbes de derivados com o objectivo de efectuar a cobertura econdmica desses activos,
assegurando-se assim a consisténcia na valorizagado dos activos e dos derivados (accounting mismatch); ou

tais activos financeiros contém derivados embutidos.

Investimentos detidos até a maturidade

Estes investimentos sdo activos financeiros ndo derivados com pagamentos fixados ou determinaveis e maturidades
definidas, que o Banco tem intencéo e capacidade de deter até a maturidade e que ndo sdo designados, no momento
do seu reconhecimento inicial, como ao justo valor através de resultados ou como disponiveis para venda.

Activos financeiros disponiveis para venda

Os activos financeiros disponiveis para venda séo activos financeiros ndo derivados que: (i) o Banco tem intengéo de
manter por tempo indeterminado, (i) que s&o designados como disponiveis para venda no momento do seu
reconhecimento inicial ou (iii) que ndo se enquadrem nas categorias acima referidas.

Reconhecimento inicial, mensuragao e desreconhecimento

Aquisicoes e alienagbes de: (i) activos financeiros ao justo valor através dos resultados, (ii) investimentos detidos até a
maturidade e (iii) activos financeiros disponiveis para venda s&do reconhecidos na data da negociagao (frade date), ou
seja, na data em que o Banco se compromete a adquirir ou alienar o activo.

Os activos financeiros sao inicialmente reconhecidos ao seu justo valor adicionado dos custos de transacc¢éo, excepto
nos casos de activos financeiros ao justo valor através de resultados, caso em que estes custos de transacgédo sao
directamente reconhecidos em resultados.

Estes activos sdo desreconhecidos quando (i) expiram os direitos contratuais do Banco ao recebimento dos seus fluxos
de caixa, (ii) o Banco tenha transferido substancialmente todos os riscos e beneficios associados a sua detencéo ou (iii)
nao obstante retenha parte, mas néo substancialmente todos os riscos e beneficios associados a sua detengao, o
Banco tenha transferido o controlo sobre os activos.
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Mensuracao subsequente

Apds o seu reconhecimento inicial, os activos financeiros ao justo valor através resultados sao valorizados ao justo valor,
sendo as suas variagdes reconhecidas em resultados.

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

Os investimentos detidos até a maturidade s&o valorizados ao custo amortizado, com base no método da taxa efectiva e
sao deduzidos de perdas de imparidade.

O justo valor dos activos financeiros cotados € o seu preco de compra corrente (bid-price). Na auséncia de cotacao, o
Banco estima o justo valor utilizando (i) metodologias de avaliagcéo, tais como a utilizagdo de precos de transacc¢des
recentes, semelhantes e realizadas em condigdes de mercado, técnicas de fluxos de caixa descontados e modelos de
avaliacdo de opgdes costumizados de modo a reflectir as particularidades e circunstancias do instrumento, e (ii)
pressupostos de avaliagcdo baseados em informagdes de mercado.

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

Transferéncias entre categorias

De acordo com as exigéncias do IAS 39, o Banco ndo procede a transferéncia de instrumentos financeiros entre
categorias, excepto nos raros casos permitidos no d&mbito desta norma.

Imparidade

Em conformidade com as NCA, o Banco avalia regularmente se existe evidéncia objectiva de que um activo financeiro,
ou grupo de activos financeiros, apresenta sinais de imparidade. Para os activos financeiros que apresentam sinais de
imparidade, é determinado o respectivo valor recuperavel, sendo as perdas por imparidade registadas por contrapartida
de resultados.

Um activo financeiro, ou grupo de activos financeiros, encontra-se em imparidade sempre que exista evidéncia objectiva
de imparidade resultante de um ou mais eventos que ocorreram apos o seu reconhecimento inicial, tais como: (i) para
os titulos cotados, uma desvalorizagdo continuada ou de valor significativo na sua cotagéo, e (ii) para titulos nao
cotados, quando esse evento (ou eventos) tenha um impacto no valor estimado dos fluxos de caixa futuros do activo
financeiro, ou grupo de activos financeiros, que possa ser estimado com razoabilidade.

No que se refere aos investimentos detidos até a maturidade, as perdas por imparidade correspondem a diferenca
entre o valor contabilistico do activo e o valor actual dos fluxos de caixa futuros estimados (considerando o periodo
de recuperacgao) descontados a taxa de juro efectiva original do activo financeiro. Estes activos sdo apresentados no
balango liquidos de imparidade. Caso estejamos perante um activo com uma taxa de juro variavel, a taxa de
desconto a utilizar para a determinacdo da respectiva perda de imparidade é a taxa de juro efectiva actual,
determinada com base nas regras de cada contrato. Em relagao aos investimentos detidos até a maturidade, se num
periodo subsequente o montante da perda de imparidade diminui, e essa diminuicdo pode ser objectivamente
relacionada com um evento que ocorreu apos o reconhecimento da imparidade, esta é revertida por contrapartida de
resultados do exercicio.
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Quando existe evidéncia de imparidade nos activos financeiros disponiveis para venda, a perda potencial acumulada em
reservas, correspondente a diferenca entre o custo de aquisi¢cdo e o justo valor actual, deduzida de qualquer perda de
imparidade no activo anteriormente reconhecida em resultados, € transferida para resultados. Se num periodo
subsequente o montante da perda de imparidade diminui, a perda de imparidade anteriormente reconhecida é revertida
por contrapartida de resultados do exercicio até a reposigdo do custo de aquisicdo se o aumento for objectivamente
relacionado com um evento ocorrido apds o reconhecimento da perda de imparidade, excepto no que se refere a acgdes

ou outros instrumentos de capital, em que as mais valias subsequentes sdo reconhecidas em reservas.

Titulos vendidos com acordo de recompra (repos) por um preco fixo ou por um preco que iguala o prego de venda
acrescido de um juro inerente ao prazo da operagcéo nao sao desreconhecidos do balancgo. O correspondente passivo €
contabilizado em valores a pagar a outras instituicdes financeiras ou a clientes, conforme apropriado. A diferenca entre o
valor de venda e o valor de recompra é tratada como juro e é diferida durante a vida do acordo, através do método da
taxa efectiva.

Titulos comprados com acordo de revenda (reverse repos) por um prego fixo ou por um prego que iguala o preco de
compra acrescido de um juro inerente ao prazo da operagéo ndo sao reconhecidos no balango, sendo o valor de compra
registado como empréstimos a outras instituigdes financeiras ou clientes, conforme apropriado. A diferenca entre o valor
de compra e o valor de revenda é tratada como juro e é diferido durante a vida do acordo, através do método da taxa
efectiva.

Os titulos cedidos através de acordos de empréstimo ndo sao desreconhecidos do balango, sendo classificados e
valorizados em conformidade com a politica contabilistica referida na Nota 2.5. Os titulos recebidos através de acordos
de empréstimo nao sao reconhecidos no balango.

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

Os passivos financeiros nao derivados incluem recursos de instituicbes de crédito e de clientes, empréstimos,
responsabilidades representadas por titulos, outros passivos subordinados e vendas a descoberto.

Estes passivos financeiros séo registados (i) inicialmente pelo seu justo valor deduzido dos custos de transaccao
incorridos e (ii) subsequentemente ao custo amortizado, com base no método da taxa efectiva, com a excepgcao das
vendas a descoberto e dos passivos financeiros designados ao justo valor através de resultados, os quais séo
registadas ao justo valor.

O Banco designa, no seu reconhecimento inicial, certos passivos financeiros como ao justo valor através de resultados
quando:

sdo contratadas operagbes de derivados com o objectivo de efectuar a cobertura econdmica desses
passivos,assegurando-se assim a consisténcia na valorizagdo dos passivos e dos derivados (accounting mismatch); ou
tais passivos financeiros contém derivados embutidos.

O justo valor dos passivos cotados € o seu valor de cotacdo. Na auséncia de cotagdo, o Banco estima o justo valor
utilizado metodologias de avaliagdo considerando pressupostos baseados em informagdo de mercado, incluindo o
préprio risco da entidade emitente.

Caso o Banco recompre divida emitida esta é anulada do balango e a diferenga entre o valor de balango do passivo € o
valor de compra é registado em resultados.
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2.8. Instrumentos de capital

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

Custos directamente atribuiveis @ emissdo de instrumentos de capital sdo registados por contrapartida do capital
préprio como uma dedugao ao valor da emisséo. Valores pagos e recebidos pelas compras e vendas de instrumentos
de capital sao registados no capital proprio, liquidos dos custos de transacgao.

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

2.9. Compensacgao de instrumentos financeiros

Activos e passivos financeiros s&o apresentados no balanco pelo seu valor liquido quando existe a possibilidade legal
de compensar os montantes reconhecidos e exista a intencao de os liquidar pelo seu valor liquido ou realizar o activo e
liquidar o passivo simultaneamente.

2.10. Activos recebidos em dacao por recuperagao de créditos

Os activos recebidos em dagao por recuperagao de créditos sdo inicialmente classificados na rubrica de outros activos
e sdo registados, no seu reconhecimento inicial, pelo menor de entre o seu justo valor deduzido dos custos esperados
de venda e o valor de balanco do crédito concedido objecto de recuperacéo.

Subsequentemente, estes activos sédo registados pelo menor de entre o valor do seu reconhecimento inicial e o
correspondente justo valor actual deduzido dos custos esperados de venda, e ndo sao amortizados. As perdas nao
realizadas com estes activos assim determinadas sao registadas em resultados.

O Banco obtém avaliagdes regulares, efectuadas por peritos, dos activos recebidos em dacgao.

Na medida em que estes activos reinam as condigdes necessarias a sua alienagao imediata e por isso cumpram os
requisitos do IFRS 5, séo transferidos para activos nao correntes detidos para venda e registados de acordo com a
politica contabilistica descrita na nota 2.22.

2.11. Outros activos tangiveis

Os outros activos tangiveis do Banco encontram-se valorizados ao custo deduzido das respectivas amortizagcbes
acumuladas e perdas de imparidade. Na data da transicdo para as NCA, 1 de Janeiro de 2004, o Banco elegeu
considerar como custo o valor reavaliado dos outros activos tangiveis, conforme determinado de acordo com as
anteriores politicas contabilisticas, o qual era equiparavel numa perspectiva geral ao custo depreciado mensurado de
acordo com as NCA ajustado por forma a reflectir as alteragdes no indice geral de precos. O custo inclui despesas que
sao directamente atribuiveis a aquisicao dos bens.

Os custos subsequentes com os outros activos tangiveis sao reconhecidos apenas se for provavel que deles resultarao
beneficios econémicos futuros para o Banco. Todas as despesas com manutengdo e reparagdo sao reconhecidas
como custo, de acordo com o principio da especializagdo dos exercicios.
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Os terrenos nao sdo amortizados. As amortizagdes dos outros activos tangiveis sao calculadas segundo o método das
quotas constantes, as seguintes taxas de amortizagdo que reflectem a vida util esperada dos bens:

Numero de anos

Imoveis de servigo préprio 35a50
Beneficiagbes em edificios arrendados 10
Equipamento informatico 4ab
Mobiliario e material 4a10
Instalagdes interiores 5a12
equipamento de seguranga 4a10
Maquinas e ferramentas 4a10
Material de transporte 4
Outro equipamento 5

Quando existe indicagcado de que um activo possa estar em imparidade, o IAS 36 exige que o seu valor recuperavel seja
estimado, devendo ser reconhecida uma perda por imparidade sempre que o valor liquido de um activo exceda o seu
valor recuperavel. As perdas por imparidade sao reconhecidas na demonstragédo dos resultados.

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

Os custos incorridos com a aquisigéo, producdo e desenvolvimento de software sao capitalizados, assim como as
despesas adicionais suportadas pelo Banco necessarias a sua implementagao. Estes custos sdo amortizados de forma
linear ao longo da vida util esperada destes activos a qual se situa normalmente entre 3 e 6 anos.

Os custos directamente relacionados com o desenvolvimento de aplicagdes informaticas pelo Banco, sobre os quais seja
expectavel que estes venham a gerar beneficios econémicos futuros para além de um exercicio, sdo reconhecidos e
registados como activos intangiveis. Estes custos incluem despesas com os empregados das empresas do Grupo
especializadas em informatica enquanto estiverem directamente afectos aos projectos.

Todos os restantes encargos relacionados com 0s servigos informaticos sdo reconhecidos como custos quando
incorridos.

O Banco classifica as operagdes de locagao como locagdes financeiras ou locagbes operacionais, em fungao da sua
substancia e ndo da sua forma legal cumprindo os critérios definidos no IAS 17 — Locagbes. Séo classificadas como
locacdes financeiras as operagdes em que os riscos e beneficios inerentes a propriedade de um activo sao transferidas
para o locatario. Todas as restantes operag¢des de locagado sao classificadas como locagdes operacionais.

Locacgdes operacionais

Os pagamentos efectuados pelo Banco a luz dos contratos de locagdo operacional sdo registados em custos nos
periodos a que dizem respeito.
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Locagdes financeiras

Como locatario

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

Como locador

Os contratos de locagéo financeira séo registados no balango como créditos concedidos pelo valor equivalente ao
investimento liquido realizado nos bens locados.

Os juros incluidos nas rendas debitadas aos clientes sao registados como proveitos enquanto que as amortizagdes de
capital também incluidas nas rendas séo deduzidas ao valor do crédito concedido a clientes. O reconhecimento dos
juros reflecte uma taxa de retorno periddica constante sobre o investimento liquido remanescente do locador.

Pensodes

Face as responsabilidades assumidas pelo Banco no ambito do Acordo Colectivo de Trabalho do Sector Bancario,
foram constituidos Fundos de Pensbdes ACT, que se destinam a cobrir as responsabilidades com pensdes de reforma
por velhice, invalidez e sobrevivéncia relativamente a totalidade do seu pessoal.

Em 1998, o Banco decidiu, adicionalmente, constituir um fundo de pensbes aberto autonomo, com a finalidade de
financiar a atribuicdo de beneficios complementares aos colaboradores e pensionistas.

Os fundos de pensdes sdo geridos pela ESAF — Espirito Santo Fundos de Pensbes, S.A.

Os planos de pensbes existentes no Banco correspondem a planos de beneficios definidos, uma vez que definem os
critérios de determinacgéo do valor da pensédo que um empregado recebera durante a reforma, usualmente dependente
de um ou mais factores como sejam a idade, anos de servico e retribuicao.

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

As responsabilidades do Banco com pensodes de reforma s&o calculadas anualmente, na data de fecho de contas, pelo
Banco, individualmente para cada plano, com base no Método da Unidade de Crédito Projectada, sendo sujeitas a
uma revisao por actuarios independentes. A taxa de desconto utilizada neste calculo é determinada com base nas
taxas de mercado associadas a obrigagdes de empresas de rating elevado, denominadas na moeda em que os
beneficios serdo pagos e com maturidade semelhante a data do termo das obrigagcdes do plano.

Os ganhos e perdas actuariais determinados anualmente, resultantes (i) das diferencas entre os pressupostos
actuariais e financeiros utilizados e os valores efectivamente verificados (ganhos e perdas de experiéncia) e (ii) das
alteragdes de pressupostos actuariais, sdo reconhecidos como um activo ou um passivo e o seu valor acumulado é
imputado a resultados com base no método do corredor.

Este método estabelece que os ganhos e perdas actuariais diferidos acumulados no inicio do ano que excedam 10%
do maior de entre o total das responsabilidades e do valor do fundo, também reportados ao inicio do ano, sejam
imputados a resultados durante um periodo que ndo pode exceder a média da vida de servico remanescente dos
trabalhadores abrangidos pelo plano. O Banco determinou que os desvios actuariais sdo amortizados por um periodo
de 15 anos. Os ganhos e perdas actuariais acumulados que se situem dentro do referido limite, ndo séo reconhecidos
em resultados.
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Anualmente, o Banco reconhece como um custo, na sua demonstragéo de resultados um valor total liquido que inclui (i)
o custo do servigo corrente, (ii) o custo dos juros, (iii) o rendimento esperado dos activos do fundo, (iv) uma por¢édo dos
ganhos e perdas actuariais determinada com base no referido método do corredor e (v) o efeito das reformas
antecipadas, o qual inclui a amortizagdo antecipada dos ganhos e perdas actuariais associados.

Os encargos com as reformas antecipadas correspondem ao aumento de responsabilidades decorrente da reforma
ocorrer antes do empregado atingir os 65 anos de idade.

O Banco efectua pagamentos aos fundos por forma a assegurar a solvéncia dos mesmos, sendo os niveis minimos
fixados como segue: (i) financiamento integral no final de cada exercicio das responsabilidades actuariais por pensdes
em pagamento e (ii) financiamento a um nivel minimo de 95% do valor actuarial das responsabilidades por servigos
passados do pessoal no activo.

A cada data do balango, o Banco avalia, para cada plano, a recuperabilidade do eventual excesso do fundo em relagao
as responsabilidades com pensdes de reforma, tendo por base a expectativa de redugdo em futuras contribui¢cdes
necessarias.

Beneficios de satlide

Aos trabalhadores bancérios é assegurada pelo Banco a assisténcia médica por um Servico de Assisténcia Médico-
Social. O Servigo de Assisténcia Médico-Social — SAMS — constitui uma entidade auténoma e é gerido pelo Sindicato
respectivo.

O SAMS proporciona, aos seus beneficiarios, servigos e/ou comparticipagbes em despesas no dominio de assisténcia
médica, meios auxiliares de diagndstico, medicamentos, internamentos hospitalares e intervengbes cirurgicas, de
acordo com as suas disponibilidades financeiras e regulamentacao interna.

Constituem contribui¢cdes obrigatérias para os SAMS, a cargo do Banco, a verba correspondente a 6,50% do total das
retribuicdes efectivas dos trabalhadores no activo, incluindo, entre outras, o subsidio de férias e o subsidio de Natal.

O calculo e registo das obrigagdes do Banco com beneficios de saude atribuiveis aos trabalhadores na idade da
reforma sao efectuados de forma semelhante as responsabilidades com pensdes.

Prémios por antiguidade

No ambito do Acordo Colectivo de Trabalho do Sector Bancario, o Banco assumiu o compromisso de pagar aos seus
trabalhadores, quando estes completam 15, 25 e 30 anos ao servico do Banco, prémios por antiguidade de valor
correspondente a uma, duas ou trés vezes, respectivamente, o salario mensal recebido a data de pagamento destes
prémios.

A data da passagem & situacdo de invalidez ou invalidez presumivel, o trabalhador tem direito a um prémio por
antiguidade de valor proporcional aquele de que beneficiaria se continuasse ao servi¢co até reunir os pressupostos do
escaldo seguinte.

Os prémios por antiguidade sao contabilizados pelo Banco de acordo com o IAS 19, como outros beneficios de longo
prazo a empregados.

O valor das responsabilidades do Banco com estes prémios por antiguidade é estimado anualmente, a data do balanco,
pelo Banco com base no Método da Unidade de Crédito Projectada. Os pressupostos actuariais utilizados baseiam-se
em expectativas de futuros aumentos salariais e tdbuas de mortalidade. A taxa de desconto utilizada neste calculo é
determinada com base nas taxas de mercado associadas a obriga¢cdes de empresas de rating elevado, denominadas
na moeda em que os beneficios serdo pagos e com maturidade semelhante a data do termo das responsabilidades
calculadas.

Anualmente, o aumento da responsabilidade com prémios por antiguidade, incluindo ganhos e perdas actuariais e
custos de servigos passados, é reconhecido em resultados.
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Remuneragdes variaveis aos empregados e 6rgaos de administragao (participagido nos lucros)

De acordo com o IAS 19 — Beneficios dos empregados, as remuneragdes variaveis (participagdo nos lucros) atribuidas
aos empregados e aos 6rgaos de administracao sao contabilizadas em resultados do exercicio a que respeitam.

Os impostos sobre lucros compreendem os impostos correntes e os impostos diferidos. Os impostos sobre lucros séo
reconhecidos em resultados, excepto quando estdo relacionados com itens que sado reconhecidos directamente nos
capitais proéprios, caso em que sdo também registados por contrapartida dos capitais proprios. Os impostos
reconhecidos nos capitais préprios decorrentes da reavaliagdo de activos financeiros disponiveis para venda e de
derivados de cobertura de fluxos de caixa s&o posteriormente reconhecidos em resultados no momento em que forem
reconhecidos em resultados os ganhos e perdas que |hes deram origem.

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

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

Os impostos diferidos passivos sé&o reconhecidos para todas as diferengas temporarias tributaveis, das diferencas
resultantes do reconhecimento inicial de activos e passivos que nao afectem quer o lucro contabilistico quer o fiscal, e de
diferencas relacionadas com investimentos em subsidiarias na medida em que nao seja provavel que se revertam no
futuro. Os impostos diferidos activos sdo reconhecidos apenas na medida em que seja expectavel que existam lucros
tributaveis no futuro capazes de absorver as diferengas temporarias dedutiveis.

Sao reconhecidas provisdes quando (i) o Banco tem uma obrigacdo presente, legal ou construtiva, (ii) seja provavel que
0 seu pagamento venha a ser exigido e (iii) quando possa ser feita uma estimativa fiavel do valor dessa obrigagéo.

Sao reconhecidas provisdes para reestruturagdo quando o Banco tenha aprovado um plano de reestruturagédo formal e
detalhado e tal reestruturagdo tenha sido iniciada ou anunciada publicamente.

Uma provisdo para contratos onerosos é reconhecida quando os beneficios esperados de um contrato formalizado
sejam inferiores aos custos que inevitavelmente o Banco tera de incorrer de forma a cumprir as obrigacbes dele
decorrentes. Esta provisao € mensurada com base no valor actual d o menor de entre os custos de terminar o contrato
ou os custos liquidos estimados resultantes da sua continuagao.

Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros mensurados ao custo amortizado e de activos financeiros
disponiveis para venda s&o reconhecidos nas rubricas de juros e proveitos similares ou juros e custos similares,
utilizando o método da taxa efectiva. Os juros dos activos e passivos financeiros ao justo valor através dos resultados
sédo também incluidos na rubrica de juros e proveitos similares ou juros e custos similares, respectivamente.

A taxa de juro efectiva é a taxa que desconta exactamente os pagamentos ou recebimentos futuros estimados durante a
vida esperada do instrumento financeiro ou, quando apropriado, um periodo mais curto, para o valor liquido actual de
balanco do activo ou passivo financeiro. A taxa de juro efectiva é estabelecida no reconhecimento inicial dos activos e
passivos financeiros e nao é revista subsequentemente.
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Para o calculo da taxa de juro efectiva sdo estimados os fluxos de caixa futuros considerando todos os termos
contratuais do instrumento financeiro (por exemplo op¢cbdes de pagamento antecipado), ndo considerando, no entanto,
eventuais perdas de crédito futuras. O calculo inclui as comissbes que sejam parte integrante da taxa de juro efectiva,
custos de transacgéo e todos os prémios e descontos directamente relacionados com a transacgéao.

No caso de activos financeiros ou grupos de activos financeiros semelhantes para os quais foram reconhecidas perdas
por imparidade, os juros registados em juros e proveitos equiparados sao determinados com base na taxa de juro
utilizada na mensuragao da perda por imparidade.

No que se refere aos instrumentos financeiros derivados, com excepcao daqueles classificados como de cobertura do
risco de taxa de juro, a componente de juro inerente a variagdo de justo valor néo é separada e é classificada na rubrica
de resultados de activos e passivos ao justo valor através de resultados

2.18. Reconhecimento de rendimentos de servigos e comissoes

Os rendimentos de servigos e comissdes sdo reconhecidos da seguinte forma:

¢« Os rendimentos de servicos e comissdes obtidos na execugdo de um acto significativo, como por exemplo
comissbes na sindicacdo de empréstimos, sdo reconhecidos em resultados quando o acto significativo tiver sido
concluido.

* Os rendimentos de servigos e comissdes obtidos a medida que os servigos sdo prestados sdo reconhecidos em
resultados no periodo a que se referem.

» Os rendimentos de servicos e comissdes que sdo uma parte integrante da taxa de juro efectiva de um instrumento
financeiro sao registados em resultados pelo método da taxa de juro efectiva.

2.19. Reconhecimento de dividendos

Os rendimentos de instrumentos de capital (dividendos) séo reconhecidos quando o direito de receber o seu pagamento &
estabelecido.

2.20. Reporte por segmentos

Um segmento de negdécio € um conjunto de activos e operagbes que estdo sujeitos a riscos e proveitos especificos
diferentes de outros segmentos de negdcio.

Um segmento geografico € um conjunto de activos e operagdes localizados num ambiente econémico especifico que esta
sujeito a riscos e proveitos que s&o diferentes de outros segmentos que operam em outros ambientes econémicos.

De acordo com o paragrafo 6 do IAS 14, o Banco esta dispensado de apresentar o reporte por segmentos em base
individual, uma vez que as demonstragdes financeiras individuais sdo apresentadas conjuntamente com as do Grupo.

2.21. Resultados por acgao

Os resultados por acgéo basicos sédo calculados dividindo o resultado liquido atribuivel aos accionistas do Banco pelo
numero médio ponderado de acg¢des ordinarias em circulagao, excluindo o niumero médio de acgdes proprias detidas pelo
Banco.

Para o calculo dos resultados por acgéo diluidos, o niumero médio ponderado de acgdes ordinarias em circulacéo é
ajustado de forma a reflectir o efeito de todas as potenciais acg¢des ordinarias diluidoras, como as resultantes de divida
convertivel e de opgbes sobre acgbes préprias concedidas aos trabalhadores. O efeito da diluigdo traduz-se numa
reducao nos resultados por acgao, resultante do pressuposto de que os instrumentos convertiveis sdo convertidos ou de
que as opgodes concedidas sdo exercidas.
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2.22. Activos nao correntes detidos para venda

Activos nao correntes ou grupos para alienag¢ao (grupo de activos a alienar em conjunto numa s6 transacg¢ao, e passivos
directamente associados que incluem pelo menos um activo ndo corrente) sao classificados como detidos para venda
quando o seu valor de balango for recuperado principalmente através de uma transacgdo de venda (incluindo os
adquiridos exclusivamente com o objectivo da sua venda), os activos ou grupos para alienacao estiverem disponiveis
para venda imediata e a venda for altamente provavel.

Imediatamente antes da classificagdo inicial do activo (ou grupo para alienagdo) como detido para venda, a mensuragéo
dos activos ndo correntes (ou de todos os activos e passivos do grupo) é efectuada de acordo com os IFRS aplicaveis.
Subsequentemente, estes activos ou grupos para alienagdo sdo remensurados ao menor valor entre o valor de
reconhecimento inicial e o justo valor deduzido dos custos de venda.

2.23. 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 aquisigao/contratagdo, onde se incluem a caixa e as
disponibilidades em outras instituicbes de crédito.

A caixa e equivalentes de caixa excluem os depdsitos de natureza obrigatéria realizados junto de bancos centrais.

NOTA 3 - PRINCIPAIS ESTIMATIVAS E JULGAMENTOS UTILIZADOS NA ELABORAGAO DAS
DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

As NCA estabelecem uma série de tratamentos contabilisticos e requerem que o Conselho de Administragao efectue
julgamentos e faca estimativas necessarias de forma a decidir qual o tratamento contabilistico mais adequado. As
principais estimativas contabilisticas e julgamentos utilizados na aplicagdo dos principios contabilisticos pelo Banco sao
discutidas nesta nota com o objectivo de melhorar o entendimento de como a sua aplicacado afecta os resultados
reportados do Banco e a sua divulgagdo. Uma descrigdo alargada das principais politicas contabilisticas utilizadas pelo
Banco é apresentada na Nota 2 as demonstragdes financeiras.

Considerando que em muitas situagdes existem alternativas ao tratamento contabilistico adoptado pelo Conselho de
Administragao, os resultados reportados pelo Banco poderiam ser diferentes caso um tratamento diferente fosse
escolhido. O Conselho de Administragdo considera que as escolhas efectuadas sado apropriadas e que as
demonstrag¢des financeiras apresentam de forma adequada a posigao financeira do Banco e o resultado das suas
operagdes em todos os aspectos materialmente relevantes.

3.1. Imparidade dos activos financeiros disponiveis para venda

O Banco determina que existe imparidade nos seus activos financeiros disponiveis para venda quando existe uma
desvalorizagdo continuada ou de valor significativo no seu justo valor. A determinagao de uma desvalorizagao
continuada ou de valor significativo requer julgamento. No julgamento efectuado, o Banco avalia entre outros factores,
a volatilidade normal dos pregos das acgdes.

Adicionalmente, as avaliagbes sdo obtidas através de pregos de mercado ou de modelos de avaliagdo os quais
requerem a utilizagdo de determinados pressupostos ou julgamento no estabelecimento de estimativas de justo valor.

A utilizagdo de metodologias alternativas e de diferentes pressupostos e estimativas, podera resultar num nivel
diferente de perdas por imparidade reconhecidas, com o consequente impacto nos resultados do Banco.
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3.2. Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

O justo valor é baseado em cotagdes de mercado, quando disponiveis, € na auséncia de cotagdo é determinado com
base na utilizagdo de precos de transacgbes recentes, semelhantes e realizadas em condigbes de mercado, ou com
base em metodologias de avaliagdo, baseadas em técnicas de fluxos de caixa futuros descontados considerando as
condi¢cdes de mercado, o valor temporal, a curva de rentabilidade e factores de volatilidade. Estas metodologias
podem requerer a utilizagcdo de pressupostos ou julgamentos na estimativa do justo valor.

Consequentemente, a utilizagdo de diferentes metodologias ou de diferentes pressupostos ou julgamentos na
aplicagcéo de determinado modelo, poderia originar resultados financeiros diferentes daqueles reportados.

3.3. Perdas por imparidade no crédito sobre clientes

O Banco efectua uma revisdo periodica da sua carteira de crédito de forma a avaliar a existéncia de imparidade,
conforme referido na Nota 2.4, tendo como referéncia os niveis minimos exigidos pelo Banco de Portugal através do
Aviso n.° 3/95.

O processo de avaliacdo da carteira de crédito de forma a determinar se uma perda por imparidade deve ser
reconhecida é sujeito a diversas estimativas e julgamentos. Este processo inclui factores como a frequéncia de
incumprimento, notagdes de risco, taxas de recuperagao das perdas e as estimativas quer dos fluxos de caixa futuros
quer do momento do seu recebimento.

A utilizacdo de metodologias alternativas e de outros pressupostos e estimativas poderiam resultar em niveis
diferentes das perdas por imparidade reconhecidas, com o consequente impacto nos resultados do Banco.

3.4. Impostos sobre os lucros

O Banco encontra-se sujeito ao pagamento de impostos sobre lucros em diversas jurisdigbes. A determinagéo do
montante global de impostos sobre os lucros requer determinadas interpretagbes e estimativas. Existem diversas
transacgbes e calculos para os quais a determinagéo do valor final de imposto a pagar é incerto durante o ciclo normal
de negocios.

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

As Autoridades Fiscais tém a atribuicdo de rever o calculo da matéria colectavel efectuado pelo Banco, durante um
periodo de quatro ou seis anos, no caso de haver prejuizos fiscais reportaveis. Desta forma, é possivel que hajam
correccbes a matéria colectavel, resultantes principalmente de diferengas na interpretacdo da legislagcao fiscal. No
entanto, é convic¢ao do Conselho de Administracdo do Banco, de que ndo havera correcgdes significativas aos impostos
sobre lucros registados nas demonstragdes financeiras.

3.5. Pensoes e outros beneficios a empregados

A determinagao das responsabilidades por pensbdes de reforma requer a utilizagdo de pressupostos e estimativas,
incluindo a utilizagdo de projecgdes actuariais, rentabilidade estimada dos investimentos e outros factores que podem ter
impacto nos custos e nas responsabilidades do plano de pensdes.

Alteragdes a estes pressupostos poderiam ter um impacto significativo nos valores determinados.
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NOTA 4 - MARGEM FINANCEIRA

O valor desta rubrica é composto por:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006

Juros e proveitos similares
Juros de crédito 37 351 27 224
Juros de disponibilidades e aplicagdes em instituicdes de crédito 43 448 37 660
Juros de derivados para gestéo de risco 37 312 22 594
Juros de activos financeiros disponiveis para venda 2002 2738
Juros de activos financeiros ao justo valor através de resultados 883 666
Outros juros e proveitos similares 10 470 6 338
131 466 97 220

Juros e custos similares

Juros de recursos de bancos centrais e instituigdes de crédito 67 829 49 291
Juros de derivados para gestéo de risco 36 257 20 440
Juros de depésitos de clientes 12 240 7 594
Juros de débitos representados por titulos 1843 1201
Juros de passivos subordinados 3393 3655
Outros juros e custos similares 2 952 358
124 514 82 539
6 952 14 681

A rubrica de juros de crédito inclui 216 milhares de euros (2006 — 600 milhares de euros) relativos a juros de contratos
de crédito com imparidade.

A rubrica juros de derivados para gestao de risco refere-se a derivados de Fair Value Option.
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NOTA 5 - RESULTADOS DE SERVIGOS E COMISSOES

O valor desta rubrica é composto por:

(milhares de euros)
J1.12.2007 J31.12.2006

Rendimentos de Servicos e comissies

Por servigos bancarios prestados 54 000 44 581
Faor garantias prestadas 3949 414
Por operagdes realizadas por conta de terceiros a2 7ok 39747
Far compromissos perante terceiros -
Outros proveitos de servicos e comissdes S 4493
107 155 a9 235
Encargos com servigos e comissies

Por serdcos bancarios prestados por terceiros 2R52 15498
Por operagdes realizadas por terceiros G221 3385
Outros custos com servigos e comissdes 50349 2112
13912 7095

93 243 82 140
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O valor desta rubrica é composto por:

[milhares de euros)

3.12.2007 J31.12.2006
Proveitos Custos Total Proveitos Custos Total
Activos e passivos detidos para negociagao
Titulos
Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores pldblicos 2366 a7 209 378 143 235
De autros emissares 7043 1874 5169 4621 384 4 237
Acgies 40 550 roorva 20572 93703 49724 4349749
Outros titulos 84 25 59 - - -
08 643 2031 26 609 og 702 a0 251 18 151
Instrumentas financeiros derivados
Contratos sohre taxas de camhbio a7 6249 88 036 [ 34N 4131 74290 {109
Contratos sobre taxas de juro 253 803 263 243 540 182 146 153 425 28T
Contratos sohre acgdesiindices BT30aT TOg 026 (35 0249) BH2 B16 748 D66 (65 4a80)
Contratos sohre créditos 1728 5328 (3600 a10 38z 128
Cutros 106 043 113710 [T BET) BE 597 TE 493 [ 9 806)

1122320 1168413 (46 093) 1016 050 1 062 656 { 46 606}

1220963 1240447 (19 484) 1114752 1112 907 1845

Passivos financeiros ao justo valor através

de resultados '"!

Recursos de instituicdes de crédita 120 e 120 10845 26 10549
Dehitos representados portitulos 14923 1 5649 354 2421 203 2318
Cutros Passivos Subordinados gag - Bag a4 - a44
2701 1 569 1132 4200 229 3071
1223664 1242016 (18 352) 1118952 1113136 hB16

(17 inciui & varisgdo de justo valor de pessivos objecto de cobertura ou a0 faly valwe oplion

Em 31 de Dezembro de 2007, esta rubrica inclui um efeito positivo de 118 milhares de euros relativos a variagao de
valor de passivos financeiros designados ao justo valor através de resultados atribuivel ao risco de crédito da entidade
(ver nota 20).
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NOTA 7 - RESULTADOS DE ACTIVOS FINANCEIROS DISPONIVEIS PARA VENDA

O valor desta rubrica € composto por:

(milhares de euras)

31122007 31.12.2006
Proveitos Custos  Total Proveitos  Custos Total
Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo
De outros emissores 120 a8 g2 a01 141 360
Qutros valores 110 - 110 - 10 10
230 38 192 501 151 350

NOTA 8 - RESULTADOS DE REAVALIAGAO CAMBIAL

O valor desta rubrica € composto por:

(milhares de euras)

31.12.2007 31.12.2006
Proveitos Custos Total Proveitos Custos Total
Reavaliagdo Cambial 2637 AE12 (3979) 1336 3128 (1793
2E3T fif12 (3478 1336 3128 (1793

Esta rubrica inclui os resultados decorrentes da reavaliagdo cambial de activos e passivos monetarios expressos em
moeda estrangeira de acordo com a politica contabilistica descrita na Nota 2.2.

NOTA 9 - OUTROS RESULTADOS OPERACIONAIS
O valor desta rubrica € composto por:

[mihares de euraz)
31.12.2007 31.12.2006

Resultado em derivados de cobertura de justo wvalor (1733 {10 465)
Outros sericos clientes 5334 273
Outros resultados de exploragio (4019 (1 799)
[ 418 {11 9913

13836
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NOTA 10 — CUSTOS COM PESSOAL

O valor dos custos com pessoal € composto por:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006

Yencimentos e salarios 33576 28114
Remuneragies 33296 28818
Frémios de antiguidade {ver Mota 11) 280 297

Beneficios de sadde - SAMS fver Mota 11) 207 196

Custos com pensdes de reforma iver Mota 11) 1818 1807

Qutros encargos sociais obrigatdrios 2452 21849

Cutros custos 1337 1030

39390 34 337

Os membros do Conselho de Administragao do BESI auferiram, em 2007, uma remuneracgao total de 5.344 milhares de

euros (2006 — 5.104 milhares de euros).

(milhares de euros)

Conselho de

Outro pessoal

Administracao Ch:::tgz Total
2007
Remuneragdes e outros beneficios a curto prazo 1692 1839 3531
Prémios de antiguidade 9 24 33
Remuneragdes variaveis 3643 3 058 6701
Total 5344 4921 10 265
2006
Remuneracgdes e outros beneficios a curto prazo 1521 1486 3007
Prémios de antiguidade 41 11 52
Remuneracgdes variaveis 3542 2 243 5785
Total 5104 3740 8 844

Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 o valor do crédito concedido aos Orgdos de Administracdo do Banco ascendia a

382 milhares de euros e 411 milhares de euros, respectivamente.

Por categoria profissional, o nimero de colaboradores do BESI analisa-se como segue:

31.12.2007 31.12.2006

Fungdes directivas 173 156
Funcdes de chefia 4 18
Fungdes especificas 123 102
Fungdes administrativas 25 26
Funcbes auxiliares 6 5
329 307
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NOTA 11 — BENEFICIOS A EMPREGADOS

Pensoes de reforma e beneficios de satide

Em conformidade com o Acordo Colectivo de Trabalho celebrado com os sindicatos e vigente para o sector bancario, o
Banco assumiu o compromisso de conceder aos seus empregados, ou as suas familias, prestagdes pecuniarias a titulo
de reforma por velhice, invalidez e pensdes de sobrevivéncia. Estas prestacbes consistem numa percentagem,
crescente em fungdo do numero de anos de servico do empregado, aplicada a tabela salarial negociada anualmente
para o pessoal no activo.

Durante o exercicio de 1998, o Banco Espirito Santo e as restantes subsidiarias do Grupo em Portugal, onde se inclui o
BESI, decidiram constituir um fundo aberto auténomo, designado de Fundo de Pensbes Aberto GES destinado a
financiar a atribuicdo de beneficios complementares aos colaboradores.

Em Portugal, os fundos tém como sociedade gestora a ESAF - Espirito Santo Fundo de Pensdes, S.A.

Os pressupostos actuariais utilizados no célculo das responsabilidades sdo como segue:

Pressupostos Verificado
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
Pressupostos Financeiros
Taxas de evolugdo salarial 3,258% 275% 3,25% 2.75%
Taxa de crescimento das pensies 2,25% 1,75% 2,25% 1,75%
Taxas de rendimento do fundo 9,20% 4 79% 4 79% 3,61%
Taxa de desconto 5,25% 475%
Pressupostos Demograficos e Métodos de Avaliagdo
Tahua de Mortalidade
Homens T THTT T TTT
Mulheres T 88590 ™ T3TT
Métodos de valorizagdo actuarial Project Unit Credit Method

De acordo com a politica contabilistica descrita na Nota 2.14, a taxa de desconto utilizada para estimar as
responsabilidades com pensdes de reforma e com beneficios de saude, corresponde as taxas de mercado a data do
balanco, associadas a obrigagcbes de empresas de rating elevado. Face as condi¢ées de mercado em 31 de Dezembro
de 2007, o Banco decidiu utilizar uma taxa de desconto de 5,25% (2006: 4,75%).

As contribui¢cdes para o SAMS sao definidas por esta entidade e em 31 de Dezembro de 2007 ascendiam a 6,5% da
massa salarial (2006: 6,5%). A percentagem correspondente a contribuicdo a efectuar é estabelecida pelo proprio
SAMS, nao estando prevista qualquer alteragcdo da mesma para o préximo exercicio.

Os participantes no Fundo séo desagregados da seguinte forma:

31122007 31122006
Activos 242 227
Reformados 21 19
Sohreviventes 3 3
TOTAL 266 2409

-202 -



ESPIRITO SANTO 3 R

A aplicacao do IAS 19 traduz-se nas seguintes responsabilidades, encargos, contribuicdes do Banco para os fundos de
pensodes e niveis de cobertura reportaveis a 31 de Dezembro de 2007 e 2006:

(mihares de euroz)

31.12.2007 31.12.2006
Penstes de  Beneficios de Pensfesde  Beneficios de
. Total . Total
reforma salde reforma sailde
Activosiiresponsahilidades) liquidas reconhecidas em halango
Responsahilidades em 31 de Dezembro
Pensionistas T 506 g 283 G E10 430 7040
Activos 18 654 1.213 19 867 17 946 1163 19109
26 431 1719 28150 24 556 15093 26 149
Saldo dos fundos em 31 de Dezembro 25710 - 25710 24 522 - 24 522
Passivos a entregar ao fundo {721 (1719 {2440 {34 {14883 (1627
Desvios actuariais diferidos em 31 de Dezembra 7002 362 7364 6947 4490 7437
Activosiiresponsabilidades) liquidas em balango em 31 de Deze 6281 {1357) 4924 6913 (1103) 5810

A evolugéao das responsabilidades com pensdes de reforma e beneficios de saude pode ser analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31-12-2006

Pensdes de Beneficios de Pensdes de Beneficios de
reforma salde Total reforma salde Total
Responsabilidades em 1 de Janeiro 24 556 1593 26149 21732 1413 231454
Custo do servigo carrente 14638 112 1 650 1432 105 14837
Custo dos juros 11482 TE 1228 1020 BT 1087
Contibuicdes dos participantes 161 - 161 120 - 120
(Ganhos) e perdas actuariais nas responsahilidades: -

- Alteragdo da taxa de desconto {11} - {11 - -

- Qutros {ganhos) e perdas actuariais nas responsabilidades {404 {63 {467 TB3 g 771
Pensdes pagas pelo fundo [ 928) - {828 {a1n - {811}
Outros (33) 1 (37 5 5 5
Responsabilidades em 31 de Dezembro 26 431 1719 28 150 24 556 1593 26149

Em 31 de Dezembro de 2007, o acréscimo de 1% no valor das contribuicées para o SAMS implicaria um acréscimo de
responsabilidades de 265 milhares de euros (31 de Dezembro de 2006: 245 milhares de euros), e um acréscimo no

custo do exercicio (custo do servigo corrente e custo dos juros) de 30 milhares de euros (31 de Dezembro de 2006: 28
milhares de euros).
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A evolugéo do valor dos fundos de pensdes nos exercicios de 2007 e 2006 pode ser analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Pensies de Beneficios de Pensies de Beneficios de
A Total 5 Total
reforma sailde reforma salde
Saldo dos fundos em 1 de Janeiro 24 522 - 24 522 18394 18 394
Rendimento real do fundo 402 - 402 1485 1485
Contribuigées do Grupa 1183 - 1183 2034 5034
Contribuigﬁes dos empregados 161 - 161 120 120
Pernsdes pagas pelo fundo { 528) - { 528) {811 (a1
Saldo dos fundos em 31 de Dezembro 25710 - 25710 24 522 24 522
A evolucgéo dos desvios actuariais diferidos em balango pode ser analisada como segue:
[milhares de euras)
31.12.2007 31.12.2006
Pensies de Beneficios de Pensies de Beneficios de
5 Total = Total
reforma saide reforma sailde
Desvios actuariais diferidos em 1 de Janeiro 6947 490 7437 7024 405 7529
{Ganhosg) e perdas actuariais no ana:
- Alteragdo de pressupostos actuariais {11 - {11 - - -
- (Ganhosiperdas de experiéncia 366 {63 303 246 9 255
Arnortizagdo do exercicio [ 300) 19 {319 {323 {24 [ 347
Qutros 5 (46) (46) - - -
Desvios actuariais diferidos em 31 de Dezembro 7 002 362 7 364 6947 490 7437
Dos guais:
Dentro do corredar 2643 172 2815 2443 160 2613
Faora do corredar 4 358 140 4545 4494 286 4780
A evolucéo das responsabilidades nao financiadas pode ser analisada como segue:
(milhares de euros)
31.12.2007 31.12.2006
Pensies de Beneficios de Pensies de Beneficios de
5 Total 5 Total
reforma salde reforma saude
Responsabilidades ndo financiadas / Passivos
a entregar em 1 de Janeiro 34 1593 1627 3338 1413 4751
Ganhos e perdas actuariais das responsabilidades {415 )] { 478) 763 a 771
Ganhos e perdas actuariais dos fundog 77 - 770 {817 {817
Encargas do ano:
- Custo do servigo corrente 14638 12 1650 1432 104 1537
- Custo dog juros 11582 76 1228 1020 67 1087
- Rendimento esperado do fundo (1172) (1172 { 968) { 968)
- Dutros {33 1 (33 s s
Contribuicies efectuadas no ano e pensdes pagas pelo Grupa {1153 {1143) (5034 (5034
Passivos a entregar em 31 de Dezembro 21 1719 2440 34 1593 1627
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Os custos do exercicio com pensdes de reforma e com beneficios de saide podem ser analisados como segue:

imilhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Pensbes de Beneficios de Pensies de Beneficios de
. Total N Total
reforma salide reforma salide
Custo do sewigo carrente 1538 112 1650 1432 105 14637
Custo dos juros 1152 TH 1228 1020 67 1087
Rendimento esperado do fundo (11748 - (1172 { 968 - { 968
Arnortizagdo do exercicio 300 19 319 323 24 347
Custos do exercicio 1818 207 2025 1 807 196 2003

A evolugéao dos activos/responsabilidades em balan¢o pode ser analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Pensoes de Beneficios de Penstes de  Beneficios de
N Total N Total
reforma saide reforma sallde
Em 1 de Janeiro 6913 {1103) 5810 3 686 { 907) 2770
Custo do exercicio (1818 (207 (20248 {1807 { 196) (2003
Contribuigdes efectuadas no ano e pensdes pagas pelo Banco 11483 - 1143 5034 - 5034
Outros 33 47 {14 s s s
Em 31 de Dezembro 6281 {1357) 4924 6913 {1103) 5810

Os activos/ (responsabilidades) em balango encontram-se reflectidas na rubrica de Outros activos e Outros passivos
(ver Nota 25 e Nota 32).

Os activos do fundo de pensdes em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 podem ser analisados como segue:

31-12-2007 31-12-2006

% Carteira % Carteira
Obrigacgdes 31,50 32,40
Accdes 44 .80 39.90
Investimento alternativo 15,00 16,00
Imobiliario 3,00 2,90
Liquidez 5,70 8,80
Total 100,00 100,00

Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 os fundos nao continham titulos emitidos por entidades do Grupo.
Prémio por antiguidade

Conforme referido na Nota 2.14, os trabalhadores que atinjam determinados niveis de antiguidade tém direito a um
prémio de antiguidade, calculado com base no valor da maior retribuicdo mensal efectiva a que o trabalhador tenha
direito no ano da sua atribuigéo. A data da passagem a situagdo de invalidez presumivel, o trabalhador tera direito a
um prémio de antiguidade de valor proporcional aquele de que beneficiaria se continuasse ao servigo até reunir os
pressupostos do escaldo seguinte.
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Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, as responsabilidades assumidas pelo Banco e os custos reconhecidos nos
exercicios com o prémio de antiguidade sdo como segue:

[milhares de euros)

J1.12.2007 31.12.2006

Responsabilidades a 1 de Janeiro 1854 1620
Custo do exercicio fder Mota 100 280 297
Frémios pagos a9 f2
Responsahilidades a 31 de Dezembro 2 095 1854

Os pressupostos actuariais utilizados no calculo das responsabilidades sdo os apresentados para o calculo das
pensdes de reforma (quando aplicaveis).

NOTA 12 - GASTOS GERAIS ADMINISTRATIVOS
O valor desta rubrica é composto por:

[milhares de euros)

J1.12.2007 31.12.2006

Fendas e alugueres 34845 3204
Publicidade & publicagdes 10581 1029
Comunicagdes e expedicdo 3151 2883
Conservagdo e reparagdo 676 632
Deslocagdes e representacdo 4 638 34584
ﬁxgua, energia e comhbustiveis G 289
Material de consumo corrente 215 230

Senigos especializados
Informatica 1 836 2163
Man-de-Ohra eventual 355 220
Trabalho independente GBS 11545
Seguranga e vigilancia 244 258
Infarmagdes 76 62
Cutros servicos especializados 3163 24
Qutros custos 1 867 1853
217908 19 984

A rubrica Outros servigos especializados inclui, entre outros, custos com banco de dados e recrutamento de pessoal.
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NOTA 13 - RESULTADOS POR ACGCAO
Resultados por ac¢ao basicos

Os resultados basicos por acgéo sdo calculados efectuando a divisdo do resultado atribuivel aos accionistas do Banco
pelo nimero médio ponderado de acgdes ordinarias em circulagéo durante o ano.

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006

Resultado liquido atribuivel aos accionistas do Banco 32 358 48 252
Numero médio ponderado de acgdes ordinarias emitidas (milhares) 14 000 14 000
Numero médio ponderado de acgdes ordinarias em circulagao (milhares) 14 000 14 000
Resultado por accdo basico atribuivel aos accionistas do Banco (em euros) 2,31 3,45

Resultados por ac¢ao diluidos

Os resultados por acgao diluidos sédo calculados ajustando o efeito de todas as potenciais acgdes ordinarias diluidoras
ao numero médio ponderado de acgdes ordinarias em circulagao e ao resultado liquido.

Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, o Banco nao detinha acgbes potenciais ordinarias diluidoras, pelo que o resultado
por acgao diluido é igual ao resultado por acgéo basico.

NOTA 14 — CAIXA E DISPONIBILIDADES EM BANCOS CENTRAIS
Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2007 e 2006 é analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006

Caixa 2 2
Depdsitos & ordem em hancos centrais

Banco de Portugal 5872 72493

Cutros bancos centrais 1207 1437

7079 8730

7087 8738

A rubrica Depésitos a ordem em bancos centrais - Banco de Portugal inclui depésitos de caracter obrigatdrio, que tém
por objectivo satisfazer os requisitos legais quanto a constituicdo de disponibilidades minimas de caixa. De acordo com
o Regulamento (CE) n.° 2818/98 do Banco Central Europeu, de 1 de Dezembro de 1998, as disponibilidades minimas
obrigatérias em depdsitos a ordem no Banco de Portugal, sdo remuneradas e correspondem a 2% dos depdsitos e
titulos de divida com prazo inferior a 2 anos, excluindo destes os depdsitos e os titulos de divida de instituicdes sujeitas
ao regime de reservas minimas do Sistema Europeu de Bancos Centrais. Em 31 de Dezembro de 2007 a taxa de
remuneragdo média destes depdsitos ascende a 3.9276% (31 de Dezembro de 2006: 2,7975%).
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NOTA 15 — DISPONIBILIDADES EM OUTRAS INSTITUIGOES DE CREDITO
Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2007 e 2006 ¢ analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006

Disponibilidades erm outras instituicdes de
crédito no pais
Depdsitos & ordem 18776 778

18 776 ¥78

Disponibilidades em outras instituigdes de
crédito no estrangeiro

Depdsitos & ordem 3184 1108
J 184 1109
21960 1887

NOTA 16 — ACTIVOS E PASSIVOS FINANCEIROS DETIDOS PARA NEGOCIAGAO

A 31 de Dezembro de 2007 e 2006, a rubrica activos e passivos financeiros detidos para negociagao apresenta os
seguintes valores:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Activos Financeiros detidos para negociacao
Titulos
Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 1466 97
De outros emissores 3213 12 029
Accbes 127 835 183 057
Outros titulos - 3 265
132 514 198 448
Derivados 312 360 275 454
444 874 473 902
Passivos Financeiros detidos para negociacido
Derivados 419 910 514 734

Em 31 de Dezembro de 2007, o valor de aquisigéo dos titulos detidos para negociagédo era de 132.507 milhares de
euros (31 de Dezembro de 2006: 198.653 milhares de euros).
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A 31 de Dezembro de 2007 e 2006, o escalonamento dos titulos detidos para negociagao por prazos de vencimento, é
como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Titulos detidos para negociagao

Até 3 meses 1 865 2636
De 3 meses a um ano 2780 92
De um a cinco anos 32 3421
Mais de cinco anos 2 5229
Duracao indeterminada 127 835 187 070

132 514 198 448

Conforme a politica contabilistica descrita na Nota 2.5, os activos financeiros ao justo valor através de resultados séo
aqueles adquiridos com o objectivo de serem transaccionados no curto prazo independentemente da sua maturidade.

A 31 de Dezembro de 2007 e 2006, a rubrica de activos financeiros ao justo valor através de resultados, no que se
refere a titulos cotados e ndo cotados, é repartida da seguinte forma:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Cotados Nao cotados Total Cotados Nao cotados Total

Obrigacoes e outros titulos de rendimento fixo

De emissores publicos 1466 - 1 466 97 - 97

De outros emissores - 3213 3213 11 281 748 12 029
Accoes 127 835 - 127 835 183 057 - 183 057
Outros titulos de rendimento variavel - - - 3 265 - 3 265
Total valor de balango 129 301 3213 132 514 197 700 748 198 448
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A rubrica Instrumentos financeiros derivados a 31 de Dezembro de 2007 e 2006 é analisada como segue:

(milhares de euros)

31-12-2007 31.12.2006
Nocional Justo valor Nocional Justo valor
Activo Passivo Activo Passivo
Contratos sobre taxas de cambio
Foward rate agreements 33 223 - - 31737 2 -
FX Swaps 225 563 - - 76 509 - -
CIRS - - - 275129 68 158 67 911
Swations 30 000 - - - - -
FX Options 48 374 596 596 1309 094 830 841
337 160 596 596 1692 469 68 990 68 752
Contratos sobre taxas de juro
Interest Rate Swaps 10 461 040 122 663 91 153 10518 172 85716 84 659
Interest Rate Caps & Floors 2052 024 5341 5341 2 304 360 8 541 8 541
Future Options 1182 - - 10 976 - -
12 514 246 128 004 96 494 12 833 508 94 257 93 200
Contratos sobre acgoes/indices
Equity / Index Swaps 1070019 16 133 48 290 580 792 9245 9 257
Equity / Index Options 3 848 382 167 032 270 657 6988 734 102 268 343 230
Equity / Index Futures 728 197 - - 2011708 - -
5 646 598 183 165 318 947 9 581 234 111 513 352 487
Contratos sobre crédito
Credit Default Swaps 266 889 595 3873 154 742 694 295
266 889 595 3873 154 742 694 295
Total 18 764 893 312 360 419 910 24 261 953 275 454 514734

A 31 de Dezembro de 2007 e 2006, o escalonamento dos derivados detidos para negociacdo por prazos de
vencimento é como segue:

(milhares de euros)

31-12-2007 31.12.2006
Activo Passivo Activo Passivo
Até 3 meses 8 964 5435 9451 19 205
De 3 meses a um ano 58 417 72 883 80 020 134 355
De um a cinco anos 166 806 257 311 38 307 217 114
Mais de cinco anos 78 173 84 281 147 676 144 060
312 360 419 910 275 454 514 734

Estao incluidos derivados que estédo a cobrir emissdes de fair value option conforme quadro anexo:

(milhares de euros)

Produto derivado ActlvolPassw_o financeiro Produto derivado Actlvo/Passw_o financeiro
associado associado
Nocional Justo Valor Justo Valor
Index Swaps Obrigagdes emitidas 18783 ( 258) 222
18 783 ( 258) 222
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NOTA 17 — ACTIVOS FINANCEIROS DISPONIVEIS PARA VENDA

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2007 e 2006 € analisada como segue:

(milhares de euros)

Reserva de justo valor

. Valor
Custo (1) Imparidade balanco
Positiva Negativa ¢
Obrigacdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 4817 14 ( 36) - 4795
De outros emissores 33775 138 ( 37) ( 369) 33 507
Accdes 3447 647 - ( 75) 4019
Outros titulos 24 321 323 ( 159) B 24 485
Saldo a 31 de Dezembro de 2006 66 360 1122 ( 232) ( 444) 66 806
Obrigacdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 3945 - ( 32) B 3913
De outros emissores 156 112 341 ( 302) B 156 151
Acgdes 3446 821 - ( 75) 4192
Outros titulos 23 353 613 (124) B 23 842
Saldo a 31 de Dezembro de 2007 186 856 1775 ( 458) (75) 188 098

(1) custo de aquisigdo no que se refere a acgdes e custo amortizado para titulos de divida

Os movimentos ocorridos nas perdas por imparidade em Activos financeiros disponiveis para venda sao apresentados
COMO se segue:

(milhares de euros)
31.12.2007 31.12.2006

Saldo a 31 de Dezembro 444 112
Dotacdes - 369
Utilizacdes - ( 37)
Reversoes ( 361) -
Diferencas de cambio e outras ( 8) -

Saldo final 75 444

A 31 de Dezembro de 2007 e 2006, o escalonamento dos activos financeiros disponiveis para venda por prazos de
vencimento é como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Titulos disponiveis para venda
Até 3 meses - 3 201
De 3 meses a um ano 404 12 586
De um a cinco anos 23 565 18 419
Mais de cinco anos 136 095 4 096
Duragao indeterminada 28 034 28 504

188 098 66 806
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As principais contribuicbes para a reserva de justo valor e para o montante de imparidade com referéncia a 31 de
Dezembro de 2007 e 2006 podem ser analisadas como segue:

(milhares de euros)

2007 Custo (1) Reserva de Justo valor Imparidade Valor de
Descrigao Positiva Negativa mercado
OT MAI 10 5.85% 2 358 - ( 18) - 2340
OT JUL 09 3.95% 1182 - ( 13) - 1169
REP.PORTUGUESA 3.25% JUL2008 405 - ()] - 404
MONTEPIO GERAL EUR3M+20 JAN11 7 047 - ( 59) - 6 988
LUSITANO GLOBAL CDO PLC-CLASS D 13 990 341 - - 14 331
MONTEPIO GERAL EUR3M+25BP MAY12 4 030 - ( 20) - 4010
CEMG-CAYMAN ISLA EUR3M+25 NOV09 8 567 - ( 27) - 8 540
BANCAJA INT CAVALE EU3M+20 JAN16 2015 - ( 181) - 1834
BANCO BPI CAYMAN CPTFEMY JAN2011 4 543 - ( 15) - 4528
IBERIA1 2389 - ( 111) - 2278
SAPECBRU-OEU 602 821 - - 1423
GOTVAFBVI 1019 229 - - 1248
GOTVAFDVI 1019 214 - - 1233
ESPIRITO SANTO INFRASTRUCTURE FUND - | 2500 - ( 13) 2487
FUNGERE 16 284 170 16 454
P.GOLFE 75 - - ( 75) -
68 025 1775 ( 458) ( 75) 69 267

(1) custo de aquisigéo no que se refere a acgdes e custo amortizado para titulos de divida

(milhares de euros)

2006 Custo (1) Reserva de Justo valor mparidade Valor de
Descricao Positiva Negativa mercado
REP.PORTUGUESA AGO2007 4.875% 2 069 14 - - 2083
OT MAI 10 5.85% 1167 - ( 17) - 1150
OT JUL 09 3.95% 1075 - ( 17) - 1058
REP.PORTUGUESA 3.25% JUL2008 398 - (2 - 396
MONTEPIO GERAL EUR3M+20 JAN11 1393 - (11 - 1382
LUSITANO GLOBAL CDO PLC-CLASS D 1843 135 - - 1978
CAIXA FINANCE APR2007 EUR3M+15 8 999 2 - - 9001
CEMG-CAYMAN ISLA EUR3M+25 NOV0¢ 8 505 - ( 4) - 8 501
BANCAJA INT CAVALE EU3M+20 JAN16 1997 1 - - 1998
CP CIMENTO PARTICI 7.25% NOV06 3962 - ( 22) ( 369) 3571
IBERIA1 2388 - ( 159) - 2229
SAPECBRU-OEU 602 647 - - 1249
GOTVAFBVI 1139 168 - - 1307
GOTVAFDVI 1139 155 - - 1294
P.GOLFE 75 - - ( 75) -
36 751 1122 ( 232) ( 444) 37197
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NOTA 18 — APLICAGOES EM INSTITUICOES DE CREDITO

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2007 e 2006 é analisada como segue:

[milhares de euroz)

31.12.2007 31.12.2006
Aplicacdes em instituicbes de crédito
no pais
Mercado monetario interbancario 10014 49014
Outras aplicacdes - 17700
10 014 66 715
Aplicagdes em instituigcbes de crédito
ho estrangeiro
Operagdes de compra com acordo de revenda 1014 617 1021109
Outras aplicagdes 14 G5 BR1
1014 631 1087 770
1024 645 1154 485
Perdas parimparidade [ BT {764
1023 966 1153721

O escalonamento das Aplicagdes em instituicbes de crédito por prazos de vencimento, a 31 de Dezembro de 2007 e
2006, é como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Até 3 meses 10 028 133 376
De 3 meses a um ano 1014 617 1021 109
1 024 645 1154 485

Os movimentos ocorridos no exercicio em perdas por imparidade em empréstimos e aplicacbes em instituicdes de
crédito é apresentada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Saldo inicial 764 2
Dotacgbes 4 782
Utilizagbes - -
Reversbes (9) ()
Diferengas de cambio e outras ( 80) ( 19)
Saldo final 679 764
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NOTA 19 — CREDITO A CLIENTES

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2007 e 2006 é analisada como segue:

[milhares de euros)

J31.12.2007 31.12.2006
Crédito interno
ABMmpresas
Créditog erm conta corrente 2719 2848
Empréstimos ATE 165 77T 308
Descobertos f 744
Outrog créditos 46 936 97 109
Apaticulares
Hahitagdo 1054 1142
Caonsumo e autros fi 9
626 BB6 679 210
Crédito ao exterior
Aempresas
Cescobertos 14
Empréstimos -
14 -
Crédito e juros vencidos
Até 80 dias 36 G485
Ha mais de 80 dias g ans 1435
8044 7920
634 944 687 130
Provisdo para imparidade do crédito (9 126) (9015
625 818 678 115

Adicionalmente, o Banco tem em 31 de Dezembro de 2007 9.388 milhares de euros de provisdes para riscos gerais de
crédito (31 de Dezembro de 2006 - 10.699 milhares de euros), os quais de acordo com as NCA sdo apresentadas no

passivo (Ver Nota 29).

O escalonamento do Crédito a clientes por prazos de vencimento, a 31 de Dezembro de 2007 e 2006, € como segue:

(milhares de euros)
31.12.2007 31.12.2006

Até 3 meses 47 964 24106
De 3 meses aum ano 24174 7119
De um & cinco anos 97 873 93734
Mais de cinco anos 456 3349 484 241
Curagdo indeterminada 2044 7920

634 044 687 130
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Os movimentos ocorridos nas perdas por imparidade em empréstimos a clientes séo apresentados como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006

Saldo inicial 9015 7 257
Dotagbes 994 5223
Utilizacdes - (2310)
Reversdes ( 897) (1140)
Diferengas de cambio e outras 14 ( 15)
Saldo final 9 126 9 015

A distribuicdo do Crédito a clientes por tipo de taxa é como segue:

[milhares de euras)

31.12.2007 31.12.2006

Taxa fixa 16 945 13058
Taxa variavel B17 999 674072
634 944 687 130

O Crédito a clientes repartido por tipo de garantia é apresentado de seguida:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006

Créditos garantidos por hipoteca 12043 308549
Créditos garantidos por titulos cotados 447 569 276 242
Qutras garantias 107 990 111 530
Créditos sem garantia BT 342 268 45949

634 944 687 130
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NOTA 20 - DERIVADOS PARA GESTAO DE RISCO

Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 os derivados para gestédo de risco em balango analisam-se como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Derivados para gestéao de risco activos

Contratos sobre taxas de juro 1601 3118
1601 3118

Derivados para gestao de risco passivos
Contratos sobre taxas de juro (3626) (4 554)
(3 626) (4 554)
(2 025) (1436)

A rubrica de Derivados para gestao de risco, inclui para além dos derivados de cobertura, os derivados contratados
com o objectivo de efectuar a cobertura econémica de determinados activos e passivos financeiros designados ao justo
valor através de resultados (e que nao foram designados como derivados de cobertura).

Em 31 de Dezembro de 2007, a rubrica de Derivados para gestédo de risco, no valor liquido de 2 025 milhares de euros
de passivo liquido, inclui (i) 1 768 milhares de euros de passivo liquido relativo a derivados de cobertura (31 de
Dezembro de 2006: 1 436 milhares de euros de passivo liquido) e (ii) 257 milhares de euros de passivo liquido relativos
a derivados contratados com o objectivo de efectuar a cobertura econdmica de determinados activos e passivos
financeiros designados ao justo valor através de resultados, e que ndo foram designados como derivados de cobertura.

Derivados de cobertura

As operacdes de cobertura de justo valor em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 podem ser analisadas como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007
Variag&o do
Justovalor do Var. justo valor Justovalor do  justowvalor do
Produto derivado Produto coberto Risco coberto Mocional . do derivado no elemento elemento
derivado (2)
ano coberto {1}  coberto no ano
n
Interest Rate Swaps Emissdo de Obrigagies Taxa de juro 44 697 (2004 [ 358) 4292 671
Interest Rate Swaps Depositos Taxa de juro 53291 236 C11m 455 1149
97 088 { 1768) { 477) 41747 790
(17 Atribuivel a0 rizco coberto
[2) Inclui juro carrida
(milhares de euros
31.12.2006
Variagio do
Justovalor do Var. justo valor Justo valor do  justo valor do
Produto derfvado Produto coberto Risco coberto Mocional . do derivado no elemento elemento
derivado {2)
ano coberto {1) coberto no ano
n
Interest Rate Swaps Emissdo de Ohrigagies Taxa de jura 98 332 (1785 {1 298) 3818 30489
Interest Rate Swaps Depositos Taxa de juro 118182 243 { G29) { 336) 246
216514 { 1436) ( 1923) jag2 3405

(1) Atribuivel ao rizco cobarto
(2] Inciui jura carrida
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As variagdes de justo valor associadas aos activos e passivos acima descritos e aos respectivos derivados de
cobertura encontram-se registadas em resultados do exercicio na rubrica de Outros resultados operacionais.

Em 31 de Dezembro de 2007 a parte inefectiva das operagdes de cobertura de justo valor no montante de 0,1 milhdes
de euros (31 de Dezembro de 2006: 1,5 milhdes de euros) foi registada por contrapartida de resultados. O Grupo
realiza periodicamente testes de efectividade das relagbes de cobertura existentes.

Outros derivados para gestao de risco

Os outros derivados para gestao de risco incluem instrumentos destinados a gerir o risco associado a determinados
activos e passivos financeiros designados ao justo valor através de resultados conforme politica contabilistica descrita
nas Notas 2.5, 2.6 € 2.8 e que o Grupo nao designou para contabilidade de cobertura. O valor de balango dos activos e
passivos ao justo valor através de resultados pode ser analisado como segue:

(milhares de euros)

Derivado Passivo associado
. Passivo financeiro
Produto derivado associado Variagéo de Variagéo de Valor de
Valor de
Nocional Justo valor justo valor no Justo valor justo valor no reembolso na
balanco .
ano ano maturidade
Obrigagoes Index swap 3660 ( 326) ( 256) 212 234 3981 4193
Certificados Index swap 15123 69 98 ( 433) ( 342) 15615 15182
18 783 ( 257) ( 158) ( 221) ( 108) 19 596 19 375

A componente do justo valor dos passivos financeiros reconhecidos ao justo valor através de resultados, atribuivel ao
risco de crédito do Banco, ascende em 31 de Dezembro de 2007 a 118 milhares de euros de proveitos, gerados no
exercicio.

As operagdes com derivados de gestdo de risco em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, por maturidades, podem ser
analisadas como segue

(milhares de euros)

31.12.2007
Nocional Justo Valor
Outros Outros
Derivados de derivados p/ Derivados de derivados p/
cobertura gestao de risco cobertura gestao de risco
Até 3 meses 6 091 - 81 -
De 3 meses a um ano 7 150 9 657 (77) 58
De um a cinco anos 65 277 6 064 305 ( 274)
Mais de cinco anos 19470 3 062 (2077) (41)
97 988 18 783 (1768) ( 257)
31.12.2006
Nocional Justo Valor
Outros Outros
Derivados de derivados p/ Derivados de derivados p/
cobertura gestdo de risco cobertura gestao de risco
De 3 meses a um ano 4 000 - (78) -
De um a cinco anos 115 298 - 421 -
Mais de cinco anos 97 216 - (1779) -
216 514 - (1436) -
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NOTA 21 — ACTIVOS NAO CORRENTES DETIDOS PARA VENDA
Em Dezembro de 2007, o BES Investimento adquiriu 80% do capital accionista da Pebble Hydro —

Empresa de consultoria, investimento e servigos, tendo os restantes 20% sido adquiridos pela EDP — Energias de
Portugal.

A participacao accionista actualmente detida pelo BESI devera ser vendida a EDP — Energias de Portugal durante o
ano de 2008.

Referente a esta operagéo, a 31 de Dezembro de 2007, encontram-se registados os montantes de 58 446 milhares de
euros e 58 446 milhares de euros nas rubricas de activos ndo correntes detidos para venda e passivos ndo correntes
detidos para venda, respectivamente.

NOTA 22 — OUTROS ACTIVOS TANGIVEIS

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2007 e 2006 ¢ analisada como segue:

31.12.2007 31.12.2006

Imiveis
De senvigo praprio G4z G4 2
Beneficiagdes em edificios arrendados 2286 243
2928 J073
Equipamento
Equipamento informatico 2878 arog
Instalagdes interiores 1177 1356
Maobiliario e material 1746 1882
Equipamento de seguranga 183 187
Maguinas e ferramentas GY3 5248
Material de transporte az 140
Cutros a7 a4
6 706 7 858
0724 10 931
Imobilizado em curso
Beneficiagdes em edificios arrendados 40 s
Eguipamento infarmatico e outros 5 845
40 85
0764 11016
Depreciagdo acumulada (6415} (7 527)
(6415) (7 527)
3340 3480
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(milhares de euros)

Imoveis Equipamento Imobilizado Total
e Curso
Custo de aquisicédo
Saldo a 31 de Dezembro de 2005 2783 6642 208 9633
Adigdes 137 387 109 643
Ahates fvendas - (138) - {138
Transferéncias 143 T4 [ 232 -
Qutros maovimentas = - a7a - ara
Saldo a 31 de Dezembro de 2006 3073 7 858 85 11016
Adigdes 67 632 283 952
Abates fvendas {212 (1982) - {2204
Transferéncias - 298 {288 -
Saldo a 31 de Dezembro de 2007 29028 6 796 40 0764
Depreciagies
Saldo a 31 de Dezembro de 2005 1180 5134 - 6 314
Depreciagdes do exercicio 220 733 - 953
Ahates fvendas - (121 - {127
Qutros movimentos * - 387 - a8y
%Saldo a 31 de Dezembro de 2006 1400 6127 - FhH27
Depreciagdes do exercicio 237 739 - 976
Abates fvendas {159 {1933 - [ 2088
Saldo a 31 de Dezembro de 2007 1482 4933 - 6 415
Saldo ligquido a 31 de Dezembro de 2007 1446 1863 40 3349
Saldo liquido a 31 de Dezembro de 2006 1673 1731 85 3489

{*) O valor é essencialmente composto pela incorporagdo de actives da sucursal de Espanha

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2007 e 2006 é analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Adquiridos a terceiros

Sistema de tratamento automatico de dados 7638 7284
Outras 533 517
8171 7 801
Imobilizagbes em curso 20 122
8191 7923
Amortizagdo acumulada (7232) ( 6493)
(7 232) (6 493)

959 1430
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O movimento nesta rubrica foi o seguinte:

(milhares de euros)

Sistema de tratamento Outras Imobilizado em
e . - - Total
automatico de dados imobilizagoes curso
Custo de aquisigao
Saldo a 31 de Dezembro de 2005 5531 570 6101
Adicoes: - - - -
Adquiridas a terceiros 177 14 139 330
Transferéncias 84 503 (587) -
Outros Movimentos (*) 1492 - - 1492
Saldo a 31 de Dezembro de 2006 7 284 517 122 7923
Adicoes:
Adquiridas a terceiros 215 - 53 268
Transferéncias 139 16 (155) -
Saldo a 31 de Dezembro de 2007 7 638 533 20 8 191
Amortizagées
Saldo a 31 de Dezembro de 2005 5177 - - 5177
Amortizagdes do exercicio 786 120 - 906
Outros Movimentos (*) 410 - - 410
Saldo a 31 de Dezembro de 2006 6 373 120 - 6 493
Amortizagdes do exercicio 564 175 739
Saldo a 31 de Dezembro de 2007 6 937 295 - 7 232
Saldo liquido a 31 de Dezembro de 2007 701 238 20 959
Saldo liquido a 31 de Dezembro de 2006 911 397 122 1430

Os dados financeiros relativos as empresas subsidiarias e associadas, sao apresentados no quadro seguinte:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006

Participacao Valor Participacao Valor
N° de directa nominal Custo da N° de directa nominal Custo da
acgoes no capital (Euro) participagao acgoes no capital (Euro) participacao
KUTHAYA 2 100,00% 2 500,00 5,00 2 100,00% 2 500,00 5,00
BRB INTERNACIONAL 38 000 19,00% 5,00 7.627,69 38 000 19,00% 5,00 7.627,69
PRO SPORT 1900 19,00% 6,02 189,05 1900 19,00% 6,02 189,05
APOLO FILMS 16 508 19,00% 6,01 581,91 16 508 19,00% 6,01 581,91
COMINVEST 375000 25,00% 5,00 2.089,02 375 000 25,00% 5,00 2.089,02
COPORGEST 10 000 20,00% 5,00 50,00 10 000 20,00% 5,00 50,00
ESSI COMUNICACOES SGPS,S.A. 10 000 100,00% 5,00 50,00 10 000 100,00% 5,00 50,00
ESSI INVESTIMENTOS, SGPS,S.A. 210 000 100,00% 5,00 1.050,00 210 000 100,00% 5,00 1.050,00
ESPIRITO SANTO INVESTMENT Pl 164 994 100,00% 5,00 824,97 164 994 100,00% 5,00 824,97
12 468 12 468
Perdas por imparidade (8987) (8987)
3481 3481
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O movimento das perdas por imparidade relativas aos investimentos em subsidiarias e associadas foi como segue:

(milhares de euros)

J31.12.2007¢ 31.12.2006

Saldo inicial 2887 10037
Reversies - {1 050)
Saldo final 8987 89087

NOTA 25 - OUTROS ACTIVOS

A rubrica Outros activos a 31 de Dezembro de 2007 e 2006 € analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Devedores e outras aplicagées
Caugdes prestadas pela realizagdo de contratos de opgoes 208 910 176 707
Caugdes prestadas pela realizagdo de contratos de futuros 78771 70 803
Suprimentos, prestagdes suplementares e activos subordinados 204 605 144 583
Sector publico administrativo 25 136
Outros devedores diversos 20 556 17 328
512 867 409 557
Perdas por imparidade para devedores e outras aplicagdes (6 658) (6 004)
506 209 403 553
Outros activos
Quro, outros metais preciosos, numismatica, medalhistica
e outras disponibilidades 102 1033
Outros activos 1527 1215
1629 2248
Despesas com custo diferido 1248 1465
Outras contas de regularizagao
Operagodes cambiais a liquidar - -
Operacgdes sobre valores mobiliarios a regularizar 346 587 256 024
Outras operagdes a regularizar 7 935 17 393
354 522 273 417
Pensodes de reforma (ver Nota 11) 4924 6913
868 532 687 596

As rubricas de Operagdes sobre valores mobilidrios a regularizar, evidenciam o saldo das ordens de compra e venda
do Banco que aguardam a respectiva liquidagao financeira.

-221 -



ESPIRITO SANTO rf‘) el L ATORIO £ CONTAS 2007

Os movimentos ocorridos em perdas por imparidade em Outros activos sdo apresentados como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006

Saldo inicial 6 004 6 620
Dotagdes 3 331 2695
Reversdes (2674) (3308)
Diferencas de cambio e outras (3) (3)
Saldo final 6 658 6 004

NOTA 26 - RECURSOS DE OUTRAS INSTITUIGOES DE CREDITO

A rubrica de Recursos de outras instituigdes financeiras € apresentada como segue:

[milhares de euros)

J1.12.2007 31.12.2006
No pais

Mercado monetario interbancario BY A11 304 432
Depdsitos 64 g
Cutros recursas 99 897 107 214
169 477 411 655

Ho estrangeiro
Operagdes de venda com acardo de recampra A9 485 1652 543
Depdsitos 71 25
Cutros recursos 388 026 239 434
447 582 392 007
617 059 803 662

O escalonamento dos Recursos de outras instituicbes de crédito por prazos de vencimento, a 31 de Dezembro de 2007
e 2006, é como segue:

[milhares de euros)

31122007 31.12.2006

Até 3 meses a7 ard 303 662
Oe 3 meses a um ano a4 4845 -
617 059 803 662
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NOTA 27 — RECURSOS DE CLIENTES

O saldo da rubrica Recursos de clientes e outros empréstimos é composto, quanto a sua natureza, como segue:

[milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006

Depdsitos a vista
Cepdsitos & aordermn 30610 41 967

Depdsitos a prazo
Depdsitos & prazo 160 295 181 181

Owutros recursos

Operagdes com acordo de recompra Q47 247 860100
Ciutros 78917 6416
1026 164 866 516
1217 069 1059 664

O escalonamento dos Recursos de clientes e outros empréstimos por prazos de vencimento, a 31 de Dezembro de
2007 e 2006, é como segue:

(milhares de euros)

J31.12.2007 31.12.2006

Exigivel i vista 31 608 43 383
Exigivel a prazo

Até 3 meses 1043800 97T 014

Ce um a cinco anos 141 561 34 267

1185 461 1011281

1217 069 1059 664
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A rubrica Responsabilidades representadas por titulos decompde-se como segue:

[milhares de euros)

31.12.2007 J31.12.2006

Responsabilidades representadas por titulos
Obrigagdes de caixa 30 346 35228
Outras Ohrigagdes T 445 9136
Cerificados de Depdsito 156145 14 245
53 907 58 619

Durante o exercicio de 2007, o Banco procedeu a emissao de 10 000 milhares de euros de titulos (36 677 milhares de

euros durante 2006).

A duragao residual das Responsabilidades representadas por titulos, a 31 de Dezembro de 2007 e 2006, € como

segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006

De 3 meses a um ano 17 352 8 344
De um a cinco anos 24 905 37 404
Mais de cinco anos 11 650 12 871
53907 58 619

As caracteristicas essenciais destes recursos, em 31 de Dezembro de 2007, sdo como segue:

Entidade Descrigao

BESI BESI CAXABEST) TH F JUNDS PLUS

BESI BESI CALXA (BEST) THFIA

BESI BESIREMDIM PLUSI T VAR AGOOS

BESI BESI CAIXA BEST ACCOES EUROPA 4% a)
BESI BESIMULTIESTRATEGIA MAR2O10 a)
BESI BESI OBRIG REMDIMEMNT 20% MAY2015

BESI BESI OBRIG BULL&BEAR JUNTO a)
BESI BESI C¥ RAMGE ACCR AMD FX MOV

BESI BESI OBCK RACCRUAL TARMN MAR2016

BESI BESI OB Cx REMDIM STEP UP AFR14

BESI BESI CALXA B.15% MNIKKEl JAN2011 a)
BESI BESI CERT DUALS%+5X5E JUMOY a)
BESI BESIYMOF OREY JUNZO0S

BESI BESI CERT DUALREMND+EUSTOM AUGTS &)
BESI BESI CERT INDEX BASKET JUL2008 a)
Total

Moeda

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

Data
Emisséo

30-06-2004
30-06-2004
30-08-2004
11-02-2005
31-03-2005
11-05-2005
28-06-2005
30-11-2005
29-03-2006
31-03-2006
31-01-2006
30-06-2006
05-07-2006
25-08-2006
24-01-2007

Valor emitido

3500
2500
1140
2500
3000
2700
1500
BET4
44913
3458
47285
4734
44975
3013
1017

63919

31-12-2007
Valor de Maturidade
Balango
3512 30-06-2008
2487 30-06-2008
1118 30-08-2008
2528 11-02-2010
2954 31-03-2010
2283 11-05-2015
1523 28-06-2010
4110 30-11-2011
2981 26-03-2016
3365 01-04-2014
3982 31-01-2011
2362 30-06-2009
7 446 30-06-2009
3021 26-08-2014
10235 24-07-2008
53 007

(mihares de euros)

Taxa de Juro

snowball i)
Taxa Fixa Crescente
Snowball i)
Indexada Cabaz Acgdes o)
Indexada Cabaz Indices b}
Taxa Fixa 5% + Indexada a CME
Indexada a DJ Eurostms 50
Range accrual
Taxa Fixa 6% + Range Accrual
Taxa Fixa Crescente
Indexada a Mikkei 225
Taxa Fixa 5% + Indexada a DJ Eurostoe 50
Taxa Fixa 14.75%
Taxa Fixa 6.6743% + Indexada a DJ Eurostox: 50

a
h

g
h

iyindexada a Cupdo Anterior + Spread - Euribar

emissdes com dervados embutidos ou ao fair value option
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NOTA 29 — PROVISOES

Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, a rubrica Provisdes apresenta os seguintes movimentos:

(milhares de euros)

Provis6es para riscos ProvisGes para outros

. - . Total
gerais de crédito riscos e encargos
Saldo a 31 de Dezembro de 2005 8138 3500 11 638
Dotagdes 2 561 1425 3986
Reversoes - (2 000) (2000)
Transferéncias - (1500) (1500)
Saldo a 31 de Dezembro de 2006 10 699 1425 12124
Dotacdes 187 1400 1587
Reversoes ( 1479) - (1479)
Utilizagbes ( 1425) ( 1425)
Diferencas de cambio e outras ( 19) - ( 19)
Saldo a 31 de Dezembro de 2007 9 388 1400 10 788

As provisbes para outros riscos e encargos destinam-se a cobrir a probabilidade de ocorréncia de determinadas
contingéncias relacionadas com a actividade do Banco.

NOTA 30 — IMPOSTOS

O Banco esta sujeito a tributagdo em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas (IRC) e
correspondente Derrama.

O calculo do imposto corrente e diferido do exercicio de 2007 e do imposto diferido de 2006 foi apurado pelo BESI com
base numa taxa nominal de IRC e derrama municipal de 26,5%, de acordo com a Lei n° 107-B/2003, de 31 de
Dezembro e a Lei n°2/2007, de 15 de Janeiro (que aprova a Lei das Finangas Locais). O calculo do imposto corrente
de 2006 foi apurado com base numa taxa nominal de IRC e derrama municipal de 27.5%.

As declaragdes de autoliquidagdo do Banco, relativas aos exercicios de 2007 e anteriores, ficam sujeitas a inspecgéo e
eventual ajustamento pelas Autoridades Fiscais durante um periodo de quatro anos. Assim, poderdo vir a ter lugar
eventuais liquidagdes adicionais de impostos devido essencialmente a diferentes interpretagdes da legislagao fiscal. No
entanto, é conviccdo da Administracdo do Banco que ndo ocorrerao liquidagdes adicionais de valor significativo no
contexto das demonstragdes financeiras.

Com a divulgacao de um entendimento da Administragéo Fiscal relativamente aos Instrumentos Financeiros Derivados,
no ano de 2007, a mesma gerou um Imposto Diferido Activo, que se encontra reconhecido na rubrica “Outros”.
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Os activos e passivos por impostos diferidos reconhecidos em balango em 2007 e 2006 podem ser analisados como
segue:
(milhares de euros)

Activo Passivo Liguido
31.12.2007 31122006 31.12.200F 31122006 31122007 31.12.2006

Instrumentas financeiros derivados 9654 34 404 - - 9654 34 404
Activas financeiros detidos paravenda - - (217) [ 248) {217 [ 248)
Credito a clientes IH 4 BEA - - ItA 4 BEB
Irvestimentos em subsidiarias e associadas - - (1113) [ 842 (1113) [ 842
Provises an 378 = = amn 378
Outras - - {2713 {2000 (2712 (2000
Créditos fiscais resultantes de dupla tributagdo - 1247 - - - 1247
Imposto diferido activoi(passivo) 13 156 40 695 (4042) (3087) 9114 37 608
Compensagao de activosipassivos por impostos diferidos (4040 (3087 4042 3087 - -
Imposto diferido activoi{passivo) liquitdo 9114 37 608 . . 9114 37 608

O movimento ocorrido na rubrica de impostos diferidos sdo apresentadas como segue:

[milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006

Saldo a 31 de Dezembro a7 608 17 040
Reconhecido em resultados (28524 20554
Recaonhecido em reservas de justo valar 28 {100}
Reconhecido em outras reservas - -
“ariagdo cambial e outros . 109
Saldo final 9114 37 608

O movimento do imposto diferido de balango em 2007 e 2006 explica-se como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Reconhecido em Reconhecidoem Reconhecidoem Reconhecido em
resultados reservas resuftados reservas

Impostos Diferidos
Instrumentos financeiros derivados 24750 - [ 20487 -
Activos financeiros disponiveis para venda - [ 23 - 100
Cradito a clientes 14634 - {11688 -
Investimentos em subsidiarias e associadas 27 = = =
Provisdes 7 - {87 -
Outros 712 = 212 =
Créditos fiscais resultantes de dupla tributagdo 1247 - 14245 -
28 522 { 28) { 20 559) 100
Impostos Correntes (18229 B7 ez -
Total do imposto reconhecido 0293 39 10 353 100
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A reconciliacdo da taxa de imposto pode ser analisada como segue:

[milhares de euroz)

31.12.2007 31.12.2006
U Valor T Valor

Resultado antes de impostos 41651 58 605
Taxa de imposto do BESI 26,5 278
Imposto apurado com hase na taxa de imposto do BESI 11038 16116
Dividendos excluidos de tributagdo (17,0 (7074) (14,7 (BE3Z
Alterapdes de estimativas 29 1220 (0,3 {183
Custos ndo dedutiveis 1,4 603 2.0 1194
Outros 8,4 3506 3,2 1 868

22,3 293 17,7 10353

NOTA 31 — PASSIVOS SUBORDINADOS
A rubrica Passivos subordinados a 31 de Dezembro de 2007 e 2006 é analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Obrigagdes de caixa 69 246 99 678
69 246 99 678

As principais caracteristicas dos passivos subordinados séo apresentadas como seguem:

(milhares de euros)

31.12.2007
Empresa emitente Designacio Data emissan \Ial_u r 99 LTS Ta_xa e Maturidade
Emissao Balango juro
BESI BESI SUBORDIMADAS OCT2033 5.5% 2003 10000 903 A 5000% 2033
BESI BESI CAlMA SUB DEC14 20045 G0 000 G0 000 A 3260% 2010 =)
Sub-total 69 031
Juro Corrido M5
69 245
(a) data da call
(milhares de euros)
31.12.2006
Designagio Valor de Valor de Maturidade
Data emissao Emissao Balango Taxa de juro
BANCO ESSI SUB.96/06 (EURO) 1996 29 928 29 283 2,6220% 2006
BESI SUBORDINADAS OCT2033 5.5% 2003 10 000 9 646 5,5000% 2033
BESI CAIXA SUB DEC15 2005 60 000 60 000 6,6000% 2015
98 929
749
99 678

Durante os exercicios de 2007 foram reembolsados 29 283 milhares de euros.
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NOTA 32 - OUTROS PASSIVOS
A rubrica Outros passivos a 31 de Dezembro de 2007 e 200 é analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Credores e outros recursos
Sector publico administrativo 3518 3189
Credores diversos
Credores por operagdes sobre valores mobiliarios 183 006 92 582
Credores por fornecimento de bens 1780 1651
Credores por beneficios de saude (ver Nota 11) - 1103
Outros credores 12 638 10 552
200 942 109 077
Custos a pagar
Prémios por antiguidade (ver Nota 11) 2095 1854
Outros custos a pagar 4 488 2 886
6 583 4740
Receitas com proveito diferido 383 326
Outras contas de regularizagao
Operacdes sobre valores mobiliarios a regularizar 403 914 251 997
Operacdes cambiais a liquidar 2 441 3252
Outras operagdes a regularizar 21675 15 605
428 030 270 854
635 938 384 997

As rubricas de Operacdes sobre valores mobiliarios a regularizar, em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, evidenciam o
saldo das ordens de venda e compra em bolsa do Banco que aguardam a respectiva liquidagao financeira.

NOTA 33 — CAPITAL, PREMIOS DE EMISSAO

Accoes ordinarias

Em 31 de Dezembro de 2007, o capital social do Banco encontrava-se representado por 14 milhdes de acgdes, com
um valor nominal de 5 euros cada, as quais encontram-se totalmente subscritas e realizadas pelo Banco Espirito
Santo, S.A.

Prémios de emisséao

Durante o exercicio de 2007 nao se procedeu a qualquer emissao ou reembolso de acgbes representativas do capital social.

Em 31 de Dezembro de 2007, os prémios de emisséo séo representados por 8 796 milhares de euros, referentes ao
prémio pago pelos accionistas no aumento de capital ocorrido em Julho de 1998.
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NOTA 34 - RESERVAS DE JUSTO VALOR, OUTRAS RESERVAS E RESULTADOS TRANSITADOS

Reserva legal, reservas de justo valor e outras reservas

A reserva legal s6 pode ser utilizada para cobrir prejuizos acumulados ou para aumentar o capital. A legislagéo
portuguesa aplicavel ao sector bancario (Artigo 97° do Decreto-lei n.° 298/92, de 31 de Dezembro) exige que a reserva
legal seja anualmente creditada com pelo menos 10% do lucro liquido anual, até a concorréncia do capital.

Reservas de justo valor representam as mais e menos valias potenciais relativas a carteira de investimentos
disponiveis para venda, liquidas da imparidade reconhecida em resultados no exercicio e/ou em exercicios anteriores.
O valor desta reserva é apresentado liquido de imposto diferido.

Durante os exercicios de 2007 e 2006, os movimentos ocorridos nestas rubricas foram os seguintes:

(milhares de euros)

Reservas de justo valor Outras Reservas e Resultados Transitados
) Actlv?s Reservas Total Outras reservas e Total Outras
financeiros Reserva Reserva
. oo por . Resultados Reservas e
disponiveis p/ . de justo Legal .
impostos Transitados Res.Trans.
venda valor
Saldo em 31de Dezembro de 2005 1133 ( 145) 988 13123 (8 587) 4 536
Alteragbes de justo valor ( 243) ( 100) ( 343) - - -
Dividendos de acgdes ordinarias - - - - (4032) (4032)
Dealer - - - - (2861) (2861)
Constituicao de reservas - - - 6 754 38 189 44 943
Saldo em 31 de Dezembro de 2006 890 ( 245) 645 19 877 22709 42 586
Alteragdes de justo valor 427 ( 40) 387 - - -
Dividendos de acgdes ordinarias - - - - (7692) (7692)
Constituigao de reservas - - - 6 785 18 997 25782
Saldo em 31 de Dezembro de 2007 1317 ( 285) 1032 26 662 34014 60 676
A reserva de justo valor explica-se da seguinte forma:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006

Custo amorizado dos activos financeiros disponiveis para venda 186 846 BA 360

Imparidade acumulada reconhecida {79) [ 444)

imparidade 186 Ta1 B5 916

Yalor de mercado dos activos financeiros disponiveis para venda 188 0498 GE6 206

Ganhos potenciais reconhecidos na reserva de justo valor 1.317 2490

Impostas (285) (245)

Saldo em 31 de Dezembro de 2007 1032 645

O movimento da reserva de justo valor, liquida de impostos diferidos, no exercicio de 2007 pode ser assim analisada:

[milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Saldo em 1 de Janeiro G645 o83
Watiagdo de justo valor 6149 107
Alienagdes do exercicio (192 (3a0)
Impostos reconhecidos no exercicio em reservas 40} 10
Saldo em 31 de Dezembro 1032 645
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NOTA 35 - PASSIVOS CONTINGENTES E COMPROMISSOS
Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, existiam os seguintes saldos relativos a contas extrapatrimoniais:

[milhares de euros)

J31.12.2007 J31.12.2006

Passivos e avales prestados
Garantias e avales prestados 190718 107 904
Activos financeiros dados em garantia 1034521 493 641
294 239 206 595

Compromissos

Compromissos irrevogaveis B3 773 101174
63 773 101 175

As garantias e avales prestados sdo operagdes bancarias que ndo se traduzem por mobilizagao de fundos por parte do
Banco.

Os compromissos irrevogaveis, representam acordos contratuais para a concessao de crédito com os clientes do
Banco (p.e. linhas de crédito n&o utilizadas) os quais, de forma geral, sdo contratados por prazos fixos ou com outros
requisitos de expiragdo e, normalmente, requerem o pagamento de uma comissdo. Substancialmente todos os
compromissos de concessdo de crédito em vigor requerem que os clientes mantenham determinados requisitos
verificados aquando da contratualizagdo dos mesmos.

N&o obstante as particularidades destes passivos contingentes e compromissos, a apreciacéao destas operacoes
obedece aos mesmos principios basicos de uma qualquer outra operagdo comercial, nhomeadamente o da
solvabilidade quer do cliente quer do negdcio que lhes estdo subjacentes, sendo que o Banco requer que estas
operagdes sejam devidamente colateralizadas quando necessario. Uma vez que & expectavel que a maioria dos
mesmos expire sem ter sido utilizado, os montantes indicados ndo representam necessariamente necessidades de
caixa futuras.

Em 31 de Dezembro de 2007, a rubrica de activos financeiros dados em garantia inclui:

Titulos dados em garantia ao Banco de Portugal no ambito do Sistema de Pagamento de Grandes Transacg¢des no
montante de 25 595 milhares de euros (31 de Dezembro de 2006: 26 243 milhares de euros);

Valor dado em garantia ao Mercado Oficial Espanhol de Opgdes e Futuros Financeiros no montante de 77.926
milhares de euros (2006 - 70 377 milhares de euros).

Adicionalmente, as responsabilidades evidenciadas em contas extrapatrimoniais relacionadas com a prestagao de
servigcos bancarios sdo como segue:

[milhares de euros)

31122007 31.12.2006

Responsabilidades por prestagdo de servigos
Depdsito e guarda de valores 4 224 883 3 860 633

4224883 3 860 683
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NOTA 36 - TRANSACGCOES COM PARTES RELACIONADAS

O valor das transacgdes do Banco com partes relacionadas em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, assim como os
respectivos custos e proveitos reconhecidos no periodo em analise, resumem-se como segue:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Aplicacoe R ) Garantias Proveitos Custos Aplicagoes Recursos Garantias Proveitos Custos

Empresas subsidiarias
ESIP - 296 586 - 148 405 138 233 66 661 144 545 - 100 023 83311
ESSI INV.SGPS - 5372 - - - - 13 583 - - -
ES CAPITAL - 24 446 90 163 370 - 18 747 - - -
ESSI SGPS - 3225 - - - - 4983 - 606 58
ESSI COMUNICAGOES - 424 - - - - 469 - - -
COMINVEST (a) - 4792 76 - - - - - - -
KUTAYA - 1 - - - - 1 - - -
BES INVESTIMENTO BRASIL, S. - - 16 982 - - - - 7593 - -

- 334 846 17 148 148 568 138 603 66 661 182 328 7593 100 629 83 369
Empresas associadas
COMINVEST (a) - - - - - - 3501 73 - -

- - - - - - 3501 73 - -

a) Em Maio 2007 foram adquiridos 24% da empresa Cominvest SGII,S.A.

NOTA 37 — GESTAO DOS RISCOS DE ACTIVIDADE

Em termos de politica de gestéo dos riscos, é apresentada a seguinte informacao qualitativa do BESI.

O controlo e a gestao dos riscos, pelo papel que tém vindo a desempenhar no apoio activo a gestéao, apresentam-se
como um dos principais eixos estratégicos de suporte ao seu desenvolvimento equilibrado e sustentado.

A direccao de risco tem mantido como principais, os seguintes objectivos:

Identificagdo, quantificagdo e controlo dos diferentes tipos de risco assumidos, adoptando progressivamente principios
e metodologias uniformes;

Contribuicdo continua para o aperfeicoamento de ferramentas de apoio a estruturagdo de operagbes e do
desenvolvimento de técnicas internas de avaliagdo de performance e de optimizagédo da base de capital;

gestéo proé activa de situagdes de atraso significativo e incumprimentos de obrigagdes contratuais.

Risco de crédito

O Risco de Crédito resulta da possibilidade de ocorréncia de perdas financeiras decorrentes do incumprimento do
cliente ou contraparte relativamente as obrigacdes contratuais estabelecidas com o BESI no dmbito da sua actividade
crediticia. O risco de crédito esta essencialmente presente nos produtos tradicionais bancarios — empréstimos,
garantias e outros passivos contingentes — e em produtos de negociagdo — swaps, forwards e opgdes (risco de
contraparte).

E efectuada uma gestdo permanente das carteiras de crédito que privilegia a interacgéo entre as varias equipas
envolvidas na gestdo de risco ao longo das sucessivas fases da vida do processo de crédito. Esta abordagem é
complementada pela introducdo de melhorias continuas das metodologias e ferramentas de avaliagdo e controlo dos
riscos.

O acompanhamento do perfil de risco de crédito do BESI, nomeadamente no que se refere a evolugao das exposigdes
de crédito e monitorizacdo das perdas crediticias, é efectuado regularmente. Sdo igualmente objecto de andlises
diarias o cumprimento dos limites de crédito aprovados e o correcto funcionamento dos mecanismos associados as
aprovacdes de linhas de crédito no ambito da actividade corrente das areas de negdcio.
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Concentragao de riscos

A reparticdo do Crédito sobre clientes e titulos por sectores de actividade, para os exercicios findos em 31 de
Dezembro de 2007 e 2006, encontra-se apresentada conforme segue:

(milhares de euros)

31.12.2007

P~ N Activos financeiros detidos para Activos financeiros detidos
Crédito sobre clientes

negociagao para venda
Valor bruto Imparidade Valor bruto Imparidade Valor bruto Imparidade
P - Crédito  Crédito Crédito
Crédito vivo - . -

Vencido vivo Vencido
Agricultura, Sivicultura e Pesca - 1219 - 1358 - - - -
Industrias Extractivas - - - - - - -
Industrias Alimentares, das Bebidas e Tabac - - - 599 - - -

Texteis e Vestuario - - - - - - -
Curtumes e Calgado - - - - - - -
Madeira e Cortiga - - -
Papel e Industrias Graficas 13748 - - 6 2555 - - -
Refinagdo de Petréleo - - - . - -
Produtos Quimicos e de Borracha - - - - - -

Produtos Minerais ndo Metalicos - - 192 - - - -
Industrias Metalurgicas de Base e p. metalic - - - - - - - -
Fabricacdo de Maquinas, Eq. e Ap. Eléctricc - - - 19 - - - -
Fabricagdo de Material de Transporte - - 935 - - -
Outras Industrias Transformadoras - - 1947 - 1433 -
Electricidade, Gas e Agua 71.185 - 7 56 867 - - -
Construgéo e Obras Publicas 27 564 - - 495 763 - - -
Comeércio por Grosso e a Retalho - - - 178 1037 - - -
Turismo - - - 4 - - - -
Transportes e Comunicagdes 24 591 6 387 - 6 496 11241 - - -
Actividades Financeiras 8932 36 - 63 307 317 - 49 063 -
Actividades Imobiliarias 37 144 - - 229 - - - -
Servigos Prestados as Empresas 425.359 402 1313 1.184 2780 - 901 -
Administragao e Servigos Publicos - - - 140 2005 - 3913 -
Outras actividades de servigos colectivos 20 031 - - 151 503 - 50 -
Crédito a Habitagéo 1054 - 5 - - - -
Crédito a Particulares 6 - 0 - - - -
Outros - - 24 551 - 132 812 75
TOTAL 629 614 8 044 1313 10 527 413 100 - 188 172 75
31.12.2006

Activos financeiros Activos financeiros detidos

Crédito sobre clientes detidos para
L para venda
negociagao
Valor bruto Imparidade Valor bruto Imparidade Imparidade Valor bruto
Crédito vivo Crédito Crédito Crédito
Vencido vivo Vencido

Agricultura, Sivicultura e Pesca 970 1422 - 1357 - - - -
IndUstrias Extractivas - - 1 - - -
Industrias Alimentares, das Bebidas e Tabacc - - 883 - - -
Madeira e Cortica - - 130 - - -
Papel e Industrias Graficas - 19 6 3 805 - - -
Refinagéo de Petréleo - - 3147 - - -
Produtos Quimicos e de Borracha - - 12 - - -
Produtos Minerais ndo Metalicos - - 36 - 1395 -
Industrias Metalurgicas de Base e p. metélicos 15 15 - - - -
Fabricagcdo de Maquinas, Eq. e Ap. Eléctricos - 9 - 9 - - - -
Fabricagado de Material de Transporte - - 1430 - - -
Outras Industrias Transformadoras - - 1150 - 1259 -
Electricidade, Gas e Agua 96.668 - 50 869 - -
Construgéo e Obras Publicas 34 827 428 - 338 1207 - - -
Comércio por Grosso e a Retalho 803 182 182 282 - - -
Turismo - - - - 14 - - -
Transportes e Comunicagdes 33097 6 588 - 6 529 32 642 - - -
Actividades Financeiras 794 196 - 30 308 025 304 56 512 369
Actividades Imobiliarias 44 354 363 249 195 - - -
Servigos Prestados as Empresas 149.401 955 427 842 16 921 - 900 -
Administracédo e Servigos Publicos 73513 1262 - 206 526 - 4794 -
Outras actividades de servigos colectivos 243 632 396 71 337 4708 - 231 -
Crédito a Habitagédo 1142 - 6 - - - -
Crédito a Particulares 9 - - - - -
Outros - - 48 223 - 2159 75
TOTAL 679 210 11 835 1138 10 106 474 206 304 67 250 444

-232-



RELATORIO E CONTAS 2007 ESPIRITO SANTO r';_-‘_‘_ Investment

Risco de mercado

O Risco de Mercado representa genericamente a eventual perda resultante de uma alteragao adversa do valor de um
instrumento financeiro como consequéncia da variagéo de taxas de juro, taxas de cdmbio e pregos de acgdes.

Ao nivel do risco de mercado o principal elemento de mensuragéo de riscos consiste na estimagéo das perdas potenciais
sob condi¢des adversas de mercado, para o qual a metodologia Value at Risk (VaR) é utilizada. O BESI utiliza um VaR com
recurso a simulagéo de Monte Carlo, com um intervalo de confianga de 99% e um periodo de investimento de 10 dias. As
volatilidades e correlagdes sao histéricas com base num periodo de observacédo de um ano.

De forma a melhorar a medida do VaR tém vindo a ser desenvolvidas outras iniciativas, como exercicios de back-
testing que consistem na comparagao entre as perdas previstas no modelo e as perdas efectivas. Estes exercicios
permitem aferir a aderéncia do modelo a realidade e assim melhorar as capacidades predictivas do mesmo. Como
complemento ao VaR tém sido desenvolvidos cenarios extremos (stress-testing) que permitem avaliar os impactos de
perdas potenciais superiores as consideradas na medida do VaR.

milhdes de euros

31.12.2007 31.12.2006
Dezembro Meédia anual Maximo Minimo Dezembro Meédia anual Maximo Minimo
Risco cambial 0,25 0,16 0,30 0,02 0,04 0,12 0,29 0,04
Risco taxa de juro 0,23 0,25 0,50 0,01 0,06 0,09 0,29 0,04
Acgdes 4,55 2,97 5,54 1,66 4,85 3,00 6,27 1,54
Mercadorias 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Covariancia 0,21 0,14 0,05 0,25 0,09 0,12 0,07 0,20
Total 4,82 3,25 5,68 1,83 4,85 3,09 6,38 1,60

O BESI encerrou 0 ano com um VaR de 4.82 milhdes de Euros para as suas posi¢cdes de negociacao, registando uma
ligeira reducéo de 0.6% face ao ano transacto.

No seguimento das recomendacgdes de Basileia Il (Pilar 2) e da Instrugéo n° 19/2005, do Banco de Portugal, o BESI
calcula a sua exposicédo ao risco de taxa de juro de balanco baseado na metodologia do Bank of International
Settlements (BIS) classificando todas as rubricas do activo, passivo e extrapatrimoniais, que ndo pertengam a carteira
de negociagao, por escaldes de repricing.

(milhdes de euros)

31.12.2007
Valor de Nao i De3a6 De 6 meses De1ab Mais de 5
. Até 3 meses

balango sensiveis meses a1ano anos anos
Caixa T# 7- - - - - - - - - -
Aplicagdes e disp. em ICs 1047 # 22 - 1025 - - - - - - - -
Crédito a clientes 630 # 73 - 267 - 278 - 12 - - - -
Titulos 320 # 156 - 28 - 3- 116 - 3- 14
Fora de balango 6778 # - - 1327 - 1880 - 793 - 1487 - 1291
Total 8782 258 2 646 2161 922 1491 1305
Recursos de outras ICs 615 # 1- 400 - 115 - 100 - - - -
Dep0sitos 268 # 88 - 93 - 55 - - - 32 - -
Repo’s com clientes 947 # - - 947 - - - - - - - -
Titulos Emitidos* 124 # - - 62 - - - 17 - 23 - 23
Accdes Preferenciais - # - - - - - - - - - - -
Fora de Balango 6775 # - - 1341 - 1890 - 831 - 1439 - 1273
Total 8729 88 2843 2060 948 1494 1295
GAP (Activos - Passivos) 53 169 ( 197) 101 ( 26) ( 3) 10

* Os montantes em risco est&o ao valor nominal
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31.12.2006
Valor de Nao , De3a6 De 6 meses De1ab Mais de 5
. Até 3 meses

balango sensiveis meses a1ano anos anos
Caixa 9# 9- - - - - - - - - -
Aplicagbes e disp. em ICs 1156 # 2- 1153 - - - - - - - -
Crédito a clientes 687 # 15 - 302 - 272 - 95 - 2- 1
Titulos 266 # 214 - 32- 10 - 2- 3- 3
Fora de balango 579 # - - 1615 - 1591 - 299 - 1193 - 1096
Total 791 239 3103 1873 396 1199 1100
Recursos de outras ICs 802 # 1- 801 - - - - - - - -
Depositos 199 # 25 - 57 - 54 - 20 - 35 - 8
Repo’s com clientes 860 # - - 860 - - - - - - - -
Titulos Emitidos* 160 # - - 92 - - - 8- 35 - 24
Accdes Preferenciais - # - - - - - - - - - - -
Fora de Balango 5797 # - - 1608 - 1609 - 382 - 1131 - 1068
Total 7817 26 3417 1662 410 1201 1100
GAP (Activos - Passivos) 94 213 ( 314) 211 ( 14) (2 0

* Os montantes em risco estéo ao valor nominal

O modelo utilizado para o calculo da analise de sensibilidade do risco de taxa de juro da carteira bancaria baseia-se
numa aproximacgao ao modelo da duracgao, sendo efectuados cenarios paralelos.

milhdes de euros

31.12.2007 31.12.2006
Aumento Diminuigéo Aumento Diminuigéo
paralelo de paralela de 100 paralelo de paralela de 100
100 pb pb 100 pb pb
Em 31 de Dezembro 0,5 (0,5) (2,0) 2,0
Média do periodo (1,6) 1,6 (1,3) 1,3
Maximo para o periodo 0,5 2,6 (0,3) 2,0
Minimo para o periodo (2,6) (0,5) (2,0) 0,3

No quadro seguinte apresentam-se as taxas médias de juro verificadas para as grandes categorias de activos e
passivos financeiros do BESI, para os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, bem assim como os

respectivos saldos médios e os juros do exercicio:

(milhares de euros)

31.12.2007 31.12.2006
Saldo médio do Juro do Taxa de Saldo médio do Juro do Taxa de juro
exercicio periodo juro média exercicio periodo média

Activos monetarios 1100 768 80 760 7,34% 786 911 37 660 4,79%
Crédito a clientes 688 468 47 821 6,95% 554 536 27 224 4,91%
Aplicagdes em titulos 271424 2885 1,06% 221 606 32 336 14,59%
Activos financeiros 2 060 660 131 466 6,38% 1563 052 97 220 6,22%
Recursos monetarios 780372 67 828 8,69% 593 683 49 291 8,30%
Recursos de clientes 1132468 12 240 1,08% 774 361 7 594 0,98%
Outros recursos 132534 44 446 33,54% 148 056 25 654 17,33%
Passivos financeiros 2 045 373 124 514 6,09% 1516 099 82 539 5,44%
Resultado Financeiro 6 952 0,29% 14 681 1,80%
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Em especial no que se refere ao risco cambial, a reparticdo dos activos e dos passivos, a 31 de Dezembro de 2007 e
2006, por moeda, € analisado como segue:

(milhares de euros)

Euros

Libras
Esterlinas

Valor
Total

Activo

Caixa e disponibilidades em bancos centrais
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito
Activos financeiros detidos para negociagéo
Activos financeiros disponiveis para venda
Aplicacdes em instituigdes de crédito

Crédito a clientes

Derivados de cobertura

Activos néo correntes detidos para venda

Outros activos tangiveis

Activos intangiveis

Investimentos em associadas e filiais excluidas da consolid
Activos por impostos correntes

Activos por impostos diferidos

Outros activos

Total Activo

Passivo

Passivos financeiros detidos para negociagédo
Recursos de outras instituicdes de crédito
Recuros de clientes e outros empréstimos
Responsabilidades representadas por titulos
Derivados para gestao de risco

Passivos ndo correntes detidos para venda
Provisdes

Passivos por impostos diferidos
Outros passivos subordinados
Outros passivos

7081
20 191
399 508
185617
1024 801
625 835
1601
58 446
3349
959
3481
3246
9114
853 838

701
30 761

1321

11 020

7087
21960
444 874
188 098
1023 966
625 818
1601
58 446
3349
959
3481

4 567
9114
868 532

3.197.067

376 102
461412
1209273
53 907
3626

58 446
10618

3001
69 246
779 017

43.809

30761
106 440

(93 391)

3.261.852

419910
617 059
1217 069
53 907
3626

58 446
10788

3001
69 246
635 938

Total Passivo
Situagdo Liquida

Exposigdo Liquida

3.024.648

172.419

43.810
0,00

(2332)

3.088.990

172.862

Exposigdo Operacional
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(milhares de euros)

31.12.2006
Délares Norte Libras Yenes Reais Outras Moedas Valor
Euros A . L .
Americanos Esterlinas Japoneses Brasileiros Estrangeiras Total

Activo
Caixa e disponibilidades em bancos centrais 8733 - 5 - - - 8738
Disponibilidades em outras instituigdes de crédito 1690 36 150 1 7 3 1887
Activos financeiros detidos para negociagdo 403 271 49 869 20 321 441 - - 473 902
Activos financeiros disponiveis para venda 61003 5803 - - - 66 806
Aplicagdes em instituicdes de crédito 1072 047 16 940 64 734 - - - 1153721
Crédito a clientes 679 746 - 55 - - - 679 801
Derivados de cobertura 3118 - - - - - 3118
Outros activos tangiveis 3489 - - - - - 3489
Activos intangiveis 1430 - - - - - 1430
Investimentos em associadas e filiais excluidas da consolid 3481 - - - - - 3481
Activos por impostos correntes 469 - 3308 - - - 3777
Activos por impostos diferidos 37 608 - - - - - 37 608
Outros activos 665 477 19 229 1000 - 195 9 685910
Total Activo 2.941.562 91.877 89.573 442 202 12 3.123.668
Passivo
Passivos financeiros ao justo valor com 463495 41183 10056 - - - 514 734

reconhecimento em resultados - - - -
Recursos de outras instituigdes de crédito 592 867 113 933 96 862 - - - 803 662
Recuros de clientes e outros empréstimos 1058 099 1565 - - - - 1059 664
Responsabilidades representadas por titulos 58 619 - - - - - 58 619
Derivados de cobertura com justo valor negativo 4 554 - - - - - 4 554
Provisdes 12 003 121 - - - - 12124
Passivos por impostos correntes 15 357 - - - - - 15 357
Outros passivos subordinados 99 678 - - - - - 99 678
Outros passivos 466 935 2235 919 367 195 - 470 651
Total Passivo 2.771.607 159.037 107.837 367 195 - 3.039.043
Situagao Liquida 169.955 324 0,00 0,00 0,00 0,00 170.279
Exposigéo Liquida (67 484) (18 264) 75 7 12 (85 654)
Exposigdo Operacional - (67 484) (18 264) 75 7 12 (85 654)

Risco de liquidez

O Risco de Liquidez advém da incapacidade potencial de financiar o activo satisfazendo as responsabilidades exigidas
nas datas devidas e da existéncia de potenciais dificuldades de liquidagdo de posi¢des em carteira sem incorrer em
perdas significativas.

A gestdo da liquidez encontra-se centralizada na Tesouraria. Esta gestdo tem como objectivo manter um nivel
satisfatorio de disponibilidades para fazer face as suas necessidades financeiras no curto, médio e longo prazo. Para
avaliar a exposicao global a este tipo de risco sao elaborados relatérios que permitem nao so identificar os mismatch
negativos, como efectuar a cobertura dindmica dos mesmos.

Adicionalmente, é também realizado um acompanhamento por parte do Banco dos racios de liquidez de um ponto de
vista prudencial, calculados segundo as regras exigidas pelo Banco de Portugal.

Risco operacional

O Risco Operacional traduz-se, genericamente, na eventualidade de perdas originadas por falhas na prossecucéo de
procedimentos internos, pelos comportamentos das pessoas ou dos sistemas informaticos, ou ainda, por eventos
externos a organizagao.

Para gestédo do risco operacional, foi desenvolvido e implementado um sistema que visa assegurar a uniformizagao,
sistematizagdo e recorréncia das actividades de identificagdo, monitorizagao, controlo e mitigagcao deste risco.
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Justo valor de activos e passivos financeiros registados ao custo amortizado

O justo valor dos activos e passivos financeiros que estao registados ao custo amortizado, para o BESI, é analisado
como segue:

o~ Designadoao  Detidoatéa  Empréstimos e Disponivel Outros ao Total Valor de
Negociagéo Justo valor Maturidade Aplicagoes ara Venda Custo Balango Justo Valor
goe P Amortizado <

31 de Dezembro de 2007

Caixa e disponibilidades bancos centrais 7087 7087 7087
Disponibilidades em outras instituicées de crédito 21960 21960 21960
Activos finan. ao justo valor através de resultados 444 874 444 874 444 874
Activos financeiros disponiveis para venda 188 098 188 098 188 098
Aplicagdes em instituicdes de crédito 1023 966 1023 966 1023 966
Crédito a clientes 625818 625818 625818
Derivados para gestéo de risco 1601 1601 1601
Activos financeiros 1601 444 874 - 1678 831 188 098 - 2313404 2313404
Passivos financeiros detidos para negociagéo 419910 419910 419910
Recursos de outras instituicdes de crédito 617 059 617 059 617 059
Recursos de clientes e outros empréstimos 37 291 1179778 1217 069 1217 069
Responsabilidades representadas por titulos 53907 53 907 53907
Derivados para gestéo de risco 3626 3626 3626
Passivos subordinados 69 246 69 246 69 246
Passivos financeiros 423 536 160 444 - - - 1796 837 2380817 2380 817
31 de Dezembro de 2006

Caixa e disponibilidades bancos centrais 8738 8738 8738
Disponibilidades em outras instituigdes de crédito 1887 1887 1887
Activos finan. ao justo valor através de resultados 473 902 473 902 473902
Activos financeiros disponiveis para venda 66 806 66 806 66 806
Aplicagdes em instituicdes de crédito 1153721 1153721 1153721
Crédito a clientes 678 115 678 115 678 115
Derivados de cobertura (activos) 3118 3118 3118
Activos financeiros 3118 473 902 - 1842 461 66 806 - 2386 287 2386 287
Passivos financeiros detidos para negociagédo 514734 514 734 514734
Recursos de outras instituicdes de crédito 803 662 803 662 803 662
Recursos de clientes e outros empréstimos 34 091 1025573 1059 664 1059 664
Responsabilidades representadas por titulos 58619 58 619 58619
Derivados de cobertura (passivos) 4554 4554 4554
Passivos subordinados 99 678 99 678 99 678
Passivos financeiros 519 288 133 769 - - - 1887 854 2540 911 2540 911

As principais metodologias e pressupostos utilizados na estimativa do justo valor dos activos e passivos financeiros
acima referidos sdo analisados como segue:

Caixa e disponibilidades em bancos centrais, Disponibilidades em outras instituicbes de crédito e
Empréstimos e aplicagdoes em instituicées de crédito

Considerando aos prazos curtos associados a estes instrumentos financeiros, considera-se que o seu valor de balango
€ uma estimativa razoavel do respectivo justo valor.

Crédito a clientes

O justo valor do crédito a clientes é estimado com base na actualizagao dos fluxos de caixa esperados de capital e de
juros, considerando que as prestagdes sao pagas nas datas contratualmente definidas.

Recursos de outras instituicées de crédito

Considerando os prazos curtos associados a estes instrumentos financeiros, considera-se que o seu valor de balango
€ uma estimativa razoavel do respectivo justo valor.
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Depositos de clientes

O justo valor destes instrumentos financeiros € estimado com base na actualizagédo dos fluxos de caixa esperados de
capital e de juros, considerando que as presta¢des ocorrem nas datas contratualmente definidas. Considerando que as
taxas de juro aplicaveis sao de natureza variavel e o periodo de maturidade dos depdsitos € substancialmente inferior a
um ano, nao existem diferencas quantificaveis no seu justo valor.

Débitos representados por titulos e Passivos subordinados

Para os instrumentos onde se adopta a contabilidade de cobertura, o seu justo valor ja se encontra reflectido nas
demonstracdes financeiras. Para os instrumentos remanescentes, o justo valor € baseado em cotagbes de mercado
quando disponiveis, caso ndo existam é estimado com base na actualizagdo dos fluxos de caixa esperados de capital e
juros no futuro para estes instrumentos.

Gestdo de Capital e Racio de Solvabilidade

Os principais objectivos da gestdo de capital no BESI sao (i) permitir o crescimento sustentado da actividade através
da geragao de capital suficiente para suportar o aumento dos activos, (ii) cumprir os requisitos minimos definidos pelas
entidades de supervisdo em termos de adequacado de capital e (iii) assegurar o cumprimento dos objectivos
estratégicos do BESI em matéria de adequacéo de capital.

A definicdo da estratégia a adoptar em termos de gestdo de capital € da competéncia da Comissdo Executiva
encontrando-se integrada na defini¢do global de objectivos do BESI.

Em termos prudenciais, o BESI esta sujeito a supervisdo do Banco de Portugal que, tendo por base a Directiva
Comunitaria sobre adequagao de capitais, estabelece as regras que a este nivel deverdo ser observadas pelas
diversas instituicdes sob a sua supervisdo. Estas regras determinam um racio minimo de fundos proprios totais em
relagdo aos requisitos exigidos pelos riscos assumidos, que as instituicdes deverdo cumprir.

Os elementos de capital do BESI dividem-se em Fundos Proprios de Base, Fundos Préprios Complementares e
Deducgdes, com a seguinte composic¢éo:

Fundos Préprios de Base (Tier |): Esta categoria inclui o capital estatutario realizado, as reservas elegiveis, os
resultados retidos do periodo, os interesses minoritarios e as acgdes preferenciais. Sao deduzidos pelo seu
valor de balango os montantes relativos a “Goodwill” apurado, activos intangiveis e desvios actuariais negativos
decorrentes de responsabilidades com beneficios pés emprego a empregados acima do limite do corredor. Em
2007 passaram também a ser deduzidas em 50% do seu valor as participagdes superiores a 10% em
instituicdes financeiras e entidades seguradoras.

Fundos Préprios Complementares: Incorpora essencialmente a divida subordinada emitida elegivel e 45% das
reservas de reavaliagao positivas. Sdo deduzidas as participagcdes em instituicbes financeiras e entidades
seguradoras em 50% do seu valor.

Deducdes: Compreendem essencialmente a amortizacdo prudencial dos imdveis recebidos em dacao para
liquidagao de créditos.

Adicionalmente, a composi¢cdo da base de capital esta sujeita a um conjunto de limites. Desta forma, as regras
prudenciais estabelecem que os Fundo Préprios Complementares ndao podem exceder o Tier |. Adicionalmente,
determinadas componentes dos FPC (o designado Lower Tier Il) ndo podem superar os 50% do Tier I.

No ambito da implementagdo do novo acordo de capital, designado Basileia Il, o BESI estabeleceu o objectivo de
utilizar as abordagens baseadas no uso de modelos internos (método “Internal Ratings Based” — IRB — para o
tratamento de risco de crédito e método “Standardized Approach” — TSA — para o tratamento do risco operacional).

Em Abril de 2007, o Banco de Portugal publicou o Aviso 4/2007 que alterou as regras de determinacao dos fundos
proprios. Este Aviso veio alterar o tratamento das participagbes em instituigdes financeiras e entidades seguradoras,
que passaram a ser deduzidas em 50% aos FPB e 50% aos FPC. Anteriormente, estas participagdes eram incluidas
nas dedugdes efectuadas ao total dos fundos préprios.
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Os principais movimentos ocorridos nos FPB em 2007 e 2006 apresentam-se no quadro seguinte (valores em milhares
de euros):

Dez. 06 Dez.07
Saldo no Inicio do exercicio 141.554 135.897
Varigdo de Reservas e Resultados Transitados -5.252 16.919
Variagdo dos Desvios Actuariais de Beneficios Pés-emprego fora dc -188 -348
Interesses Minoritarios 0 0
Deducgdes 0 30.739
Outros Efeitos 217 -30.126
Saldo no Fim do exercicio 135.897 153.081

O quadro seguinte apresenta um sumario dos célculos de adequacao de capital do BESI para 31 de Dezembro de
2007 e 31 de Dezembro de 2006:

Dez. 06 Dez.07
Total Activos 3.123.668 3.261.852
Activos ponderados 1.518.658 2.356.886
Percentagem de ponderacao 48,62% 72,26%
Requisitos de Fundos Proprios 121.493 188.551
Requisitos de Fundos Proprios Carteira Bancaria 98.416 172.533
Requisitos de Fundos Préprios Carteira de Negociagao 23.076 16.018
Fundos Proprios Elegiveis 201.748 208.019
Tier | 135.897 153.081
Fundos Proprios Complementares 69.687 71.127
Dedugodes -3.836 -16.189
Excesso 80.255 19.469
Racio de Solvabilidade 13,3% 8,83%
TIER | 8,9% 6,50%
Core TIER | 8,9% 6,50%

NOTA 38 - NORMAS CONTABILISTICAS E INTERPRETAGOES RECENTEMENTE EMITIDAS

As normas contabilisticas e interpretacdes recentemente emitidas, mas que ainda ndo entraram em vigor e que o
Grupo ainda n&o aplicou na elaboragéo das suas demonstragdes financeiras, podem ser analisadas como segue:

IFRS 2 (alterada) — Pagamentos em accoes: condicoes de aquisicao

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Janeiro de 2008 uma alteragao ao IFRS 2 a qual se
torna efectiva a partir de 1 de Janeiro de 2009.

Esta alteragdo ao IFRS 2 permitiu clarificar que (i) as condigbes de aquisicdo dos direitos inerentes a um plano de
pagamentos com base em acgdes limitam-se a condi¢cdes de servico ou de performance e que (ii) qualquer
cancelamento de tais programas, quer pela entidade quer por terceiras partes, ttm o mesmo tratamento contabilistico.

Nao se esperam impactos significativos decorrentes do IFRS 2 alterada.
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IFRS 3 (revista) — Concentracoes de actividades empresariais e IAS 27 (alterada) Demonstracoes financeiras
consolidadas e separadas

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Janeiro de 2008 o IFRS 3 (revisto) Concentragées de
actividades empresarias e uma alteragéo ao IAS 27 Demonstragbes financeiras consolidadas e separadas.

Os principais impactos das alteracdes a estas normas correspondem: (i) ao tratamento de aquisicbes parciais, em que
os interesses sem controlo (antes denominados de interesses minoritarios) poderdo ser mensurados ao justo valor (o
que implica o reconhecimento total do goodwill por contrapartida dos interesses sem controlo) ou como a parcela
atribuivel do justo valor dos activos liquidos adquiridos (tal como actualmente requerido); (ii) aos step acquisition em
que as novas regras obrigam, aquando do calculo do goodwill, a reavaliagcdo, por contrapartida de resultados, do justo
valor de qualquer interesse sem controlo detido previamente a aquisicdo tendente a obtengdo de controlo; (iii) ao
registo dos custos directamente relacionados com uma aquisicdo de uma subsidiaria que passam a ser directamente
imputados a resultados; (iv) aos pregos contingentes cuja alteragéo de estimativa ao longo do tempo passa a registada
em resultados e ndo afecta o goodwill e (v) as alteragdes das percentagens de subsidiarias detidas que nédo resultam
na perda de controlo as quais passam a ser registadas como movimentos de capitais préprios.

Adicionalmente, das alteragbes ao IAS 27 resulta ainda que as perdas acumuladas numa subsidiaria passardo a ser
atribuidas aos interesses sem controlo (reconhecimento de interesses sem controlo negativos) e que, aquando da
alienacdo de uma subsidiaria, tendente a perda de controlo qualquer interesse sem controlo retido € mensurado ao
justo valor determinado na data da alienag&o.

Esta revisdo do IFRS 3 e alteragcéo do IAS 27 sao efectivas para exercicios com inicio a partir de 1 de Julho de 2009. O
Grupo encontra-se a avaliar o impacto da adopgéo destas normas alteradas.

IFRS 8 — Segmentos operacionais

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em 30 de Novembro de 2006 o IFRS 8 Segmentos
operacionais, o qual foi adoptada para uso na Unido Europeia em 21 de Novembro de 2007.

O IFRS 8 define a apresentacao da informacao sobre segmentos operacionais de uma entidade. Esta norma especifica
como uma entidade devera reportar a sua informagdo nas demonstragdes financeiras anuais, e como consequéncia
alterara o IAS 34 Reporte financeiro interino, no que respeita a informagéo a ser seleccionada para reporte financeiro
interino. Uma entidade tera também que fazer uma descrigdo sobre a informagdo apresentada por segmento
nomeadamente resultados e operac¢des, assim como uma breve descricdo de como os segmentos sao construidos.

Esta norma é de aplicacdo mandatoria a partir de 1 de Janeiro de 2009.
O Grupo encontra-se a avaliar o impacto da adop¢ao desta norma.

IAS 1 (alterado) — Apresentacao das demonstracoes financeiras

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Setembro de 2007 o IAS 1 (alterado) Apresentagéo de
demonstragées financeiras, o qual é de aplicagao obrigatéria a partir de 1 de Janeiro de 2009.

O IAS 1 (alterado) exige que a informacéo financeira seja agregada na preparacao das demonstragées financeiras, em
fungéo das suas caracteristicas de base e introduz a demonstragéao de “comprehensive income”.

Na sequéncia das alteragdes impostas por esta norma os utilizadores das demonstragdes financeiras poderao mais
facilmente distinguir as variagbes nos capitais proprios do Grupo decorrentes de transacgbes com accionistas,
enquanto accionistas (ex. dividendos, transacg¢des com acgdes préprias) e transacgdes com terceiras partes, ficando
estas resumidas na demonstracéo de “comprehensive income”.

As alteragbes impostas pelo IAS 1 terdo efeito ao nivel da apresentagdo das demonstragbes financeiras do Grupo
estando actualmente em curso um trabalho com vista a determinagao da extensédo das modificagdes necessarias.
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IAS 23 (alterado) — Custos de empréstimos obtidos

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Margo de 2007 o IAS 23 (alterado) Custos de
empréstimos obtidos, o qual é de aplicagdo obrigatdria a partir de 1 de Janeiro de 2009.

Esta norma exige que as entidades capitalizem os custos de empréstimos obtidos directamente atribuiveis ao custo de
aquisicao, construgédo ou produgédo de um activo qualificavel, como parte integrante do custo de aquisigdo, construgéo
ou producgdo desse activo. Assim, a opgéo de registar tais custos directamente nos resultados é eliminada.

Activos qualificaveis correspondem aqueles que necessitam de um periodo substancial de tempo para ficar prontos
para o seu uso pretendido ou para venda.

O Grupo ndo espera que esta alteragdo ao IAS 23 tenha um impacto significativo nas suas demonstrag¢des financeiras.

Alteracdo ao IAS 32 - Instrumentos financeiros: apresentacdo — Instrumentos financeiros ‘puttable’ e
obrigacoes decorrentes de liguidacao

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Fevereiro de 2008 uma alteragdo ao IAS 32
Instrumentos financeiros: Apresentagdo — Instrumentos financeiros ‘puttable’ e Obrigagbes decorrentes de liquidacdo a
qual é de aplicagao obrigatéria a partir de 1 de Janeiro de 2009.

Esta alteracéo afecta a classificacdo de instrumentos financeiros ‘puttable’ e de obrigagcdes decorrentes de liquidagao.
De acordo com os actuais requisitos do IAS 32, os instrumentos financeiros (i) reembolsaveis em dinheiro ou através
da entrega de outros activos financeiros ou (ii) que concedem ao detentor um direito de exigir que o emitente proceda
a sua reaquisi¢ao (instrumentos ‘puttable’), sao classificados como passivos financeiros. A alteragdo agora efectuada a
esta norma, implica que alguns instrumentos que actualmente qualificam como passivos financeiros, passem a ser
reconhecidos como instrumentos de capital, caso os mesmos representem o interesse residual ultimo nos activos
liquidos de uma entidade.

O IASB alterou ainda o IAS 1 Apresentagdo de demonstragdes financeiras tendo incluido requisitos adicionais de
divulgacéo relativos a este tipo de instrumentos.

Nao se prevé que a presente alteragao ao IAS 32 venha a ter qualquer impacto ao nivel das demonstrag¢des financeiras do Grupo.

IFRIC 11 — IFRS 2 — Transaccoes com accoes proprias ou accoes de outras entidades do Grupo

O International Financial Reporting Committee (IFRIC) emitiu em 2 de Novembro de 2006 a IFRIC 11 IFRS 2 —
Transacg¢bes com Treasury shares e Grupo.

O IFRIC 11 vem esclarecer em que condi¢des os pagamentos com base em acg¢des previstos no IFRS 2, envolvendo
acgdes proprias ou acgbes de outras entidades do Grupo, deverdo ser classificados nas demonstragdes financeiras
individuais das empresas do Grupo com sendo pagamentos com base em acg¢des com liquidagao fisica ou com
liquidagao financeira.

Este IFRIC é de aplicagéo obrigatéria para o Grupo a partir de 1 de Janeiro de 2008.

Nao se prevé que a presente norma venha a ter qualquer impacto ao nivel das demonstragdes financeiras do Grupo.

IFRIC 12 — Contratos de concessao de servicos

O IFRIC 12 Contratos de concesséo de servigos entra em vigor em 1 de Janeiro de 2008.

O IFRIC 12 aplica-se a contratos de concessédo de servicos publico-privados. Esta norma aplicar-se-a 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 dos contratos.

N&ao se prevé que a presente norma venha a ter qualquer impacto ao nivel das demonstragdes financeiras do Grupo.
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IFRIC 13 — Programas de fidelizacdo de clientes

O IFRIC 13 Programas de fidelizagdo de clientes foi emitido em Julho de 2007 e entra em vigor para exercicios
iniciados a partir de 1 de Julho de 2008, sendo por isso apenas relevante para o Grupo a partir de 1 de Janeiro de
2009.

Esta interpretacédo aplica-se a programas de fidelizagcdo de clientes, onde s&o adjudicados créditos aos mesmos como
parte integrante de uma venda ou prestacdo de servigos e estes poderao trocar esses créditos, no futuro, por servigos
ou mercadorias gratuitamente ou com desconto.

O Grupo encontra-se a avaliar o impacto da adopgéo desta norma ao nivel das suas demonstragdes financeiras.

IFRIC 14 — IAS 19 - Limite de activos de beneficios definidos, requisitos de financiamento minimos e sua
interaccédo

O IFRIC 14 IAS 19 - Limite de activos de beneficios definidos, requisitos de financiamento minimos e sua interac¢do é
de aplicacao obrigatéria a partir de 1 de Janeiro de 2008.

Esta interpretagdo define as condigdes que devem ser consideradas na avaliagdo do reconhecimento de activos
relacionados com planos de pensdes a luz dos limites estabelecidos no paragrafo 58 do IAS 19, e discute a interacg¢ao
destas regras com os eventuais requisitos minimos de financiamento estabelecidos legal ou contratualmente.

O Grupo encontra-se a avaliar o impacto da adopgéo desta norma ao nivel das suas demonstragdes financeiras.
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Relatorio e Parecer
do Conselho Fiscal do

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.
relativo ao exercicio de 2007

Ao Accionista do
Banco Espirito Santo de Investimento

Nos termos da legislagdo em vigor, apresentamos o relatdrio sobre a actividade fiscalizadora desenvolvida pelo
Conselho Fiscal sobre o Relatorio de Gestdo, as contas individuais e consolidadas e a proposta de aplicagdo de
resultados, relativamente ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007, apresentados pelo Conselho de Administragdo

do Banco Espirito Santo de Investimento (doravante, BESI).

Durante o exercicio de 2007 o Conselho Fiscal do BESI, no ambito das suas atribui¢des, acompanhou, nos termos da

Lei e dos estatutos, a evolugdo da gestdo e da actividade do BESI, nomeadamente:
(i) apreciou a eficacia dos sistemas de gestdo de riscos, de controlo interno e de auditoria interna;
(i1) participou, nas reunides do Conselho de Administragdo, sempre que foi convocado para as mesmas;
(iii) analisou os documentos de informagao de gestao que nos foram apresentados pelo Conselho de Administragao;
(iv) acompanhou a verificagdo dos registos contabilisticos e dos correspondentes documentos de suporte;
(v) apreciou as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adoptados pelo BESI; e

(vi) teve reunides, sempre que necessarias, sobre a apreciacdo das politicas contabilisticas e os critérios
valorimétricos adoptados pelo BESI, com o Revisor Oficial de Contas que sempre prestou as informagdes tidas

como relevantes.

O Conselho Fiscal apreciou também, nos termos da Lei, o Relatorio de Fiscalizagdo Anual elaborado pelo Revisor
Oficial de Contas, relativo as contas individuais e consolidadas, tendo igualmente tomado conhecimento da Certificagdo
Legal de Contas (individual e consolidada), sobre as referidas demonstragoes financeiras referentes ao exercicio de

2007, que ndo apresentam quaisquer reservas ou €nfases e com as quais concorda.
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Foi ainda analisado o Relatorio de Gestao elaborado pelo Conselho de Administracdo, que no entender deste Conselho

cumpre os requisitos legais e estatutdrios, tanto em termos individuais como em termos consolidados.

O Conselho Fiscal tomou ainda conhecimento das conclusdes do Relatorio de Auditoria elaborado por uma sociedade

de auditoria internacional.

Face ao exposto, € parecer deste Conselho que seja aprovado:

¢ O Relatdrio de Gestdo e as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas, do exercicio findo em 31 de

Dezembro de 2007;

¢ A proposta, apresentada pelo Conselho de Administragdo de aplicagdo do resultado liquido individual do

exercicio de 2007, no montante de 32.358.338,15 euros.

Lisboa, 26 de Mar¢o de 2008

O CONSELHO FISCAL

José Manuel Macedo Pereira

(Presidente)

Tito Manuel das Neves Magalhdes Basto

Mario Paulo Bettencourt de Oliveira
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Banco Espirito Santo de Investimento, S.A,

CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS
E
RELATORIO DE AUDITORIA

(Contas Individuais)

INTRODUCAO

1. Nos termos da legislacdo aplicdvel, apresentamos a Certificacdo Legal das Contas e
Relatério de Auditoria sobre a informagdo financeira contida no relatério de gestdo e nas
demonstracdes financeiras anexas do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007, do
“Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.”, as quais compreendem: o Balango (que
evidencia um total de 3.261.852 milhares de euros e um total de capital préprio de 172.862
milhares de euros, incluindo um resultado liquido de 32.358 milhares de euros), as
Demonstracdes dos resultados por naturezas, a Demonstracdo dos fluxos de caixa, as
alteragcdes nos capitais proprios do exercicio findo naquela data e as correspondentes Notas
explicativas.

2. As quantias das demonstracdes financeiras, bem como as da informacdo financeira
adicional, sdo as que constam dos registos contabilisticos.

RESPONSABILIDADES
3. E da responsabilidade do Conselho de Administragdo:

a) a preparagdo de demonstragdes financeiras, em conformidade com as Normas de
Contabilidade Ajustadas (NCA) emitidas pelo Banco de Portugal que t€m como base a
aplicacdo das Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”) em vigor e
adoptadas na Unido Europeia, com excepc¢do das matérias definidas nos n°s 2° e 3° do
Aviso n° 1/2005 e no n°® 2° do Aviso n° 4/2005 do Banco de Portugal (“NCA’s”), que
apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicao financeira do Banco, o resultado
das suas operagdes e os fluxos de caixa;

b) a informacdo financeira histérica, que seja preparada de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites e que seja completa, verdadeira, actual, clara,
objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores Mobilidrios;

¢) aadopgao de politicas e critérios contabilisticos adequados;
d) a manutencdo de um sistema de controlo interno apropriado; e
e) a informacdo de qualquer facto relevante que tenha influenciado a sua actividade,

posicao financeira ou resultados.

4. A nossa responsabilidade consiste em verificar a informacdo financeira contida nos
documentos de prestacdo de contas acima referidos, designadamente sobre se é completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cdédigo dos Valores
Mobilidrios, competindo-nos emitir um relatério profissional e independente baseado no
NOSSO exame.
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AMBITO

5. 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 demonstracdes financeiras estao isentas de distor¢des materialmente relevantes.
Para tanto o referido exame incluiu:

- a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgagdes
constantes das demonstracdes financeiras e a avaliacdo das estimativas, baseadas em
juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administracdo, utilizadas na sua
preparacao;

- a apreciacdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua
divulgacdo, tendo em conta as circunstancias;

- averificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade;

- aapreciacdo sobre se € adequada, em termos globais, a apresentacdo das demonstragdes
financeiras; e

- aapreciacdo se a informacao financeira é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e
licita.

6. O nosso exame abrangeu ainda a verificacdo da concordancia da informagdo financeira
constante do relatério de gestdo com os restantes documentos de prestagdo de contas.

7. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitdvel para a expressao da
nossa opinido.

OPINIAO

8. Em nossa opinido, as referidas demonstragdes financeiras apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posicao financeira do “Banco
Espirito Santo de Investimento, S.A., em 31 de Dezembro de 2007, o resultado das suas
operagdes e os fluxos de caixa no exercicio findo naquela data, de acordo com as Normas de
Contabilidade Ajustadas conforme definidas pelo Banco de Portugal e a informagdo nelas
constante é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Lisboa, 25 de Marco de 2008

Dr. José Maria Ribeiro da Cunha

em representacio de:

“AMAVEL CALHAU, RIBEIRO DA CUNHA E ASSOCIADOS
- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas -”
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RELATORIO ANUAL SOBRE A FISCALIZACAO EFECTUADA
EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007

Contas Individuais

Nos termos do n° 2 do artigo 451 do Cddigo das Sociedades Comerciais e da alinea a) do n°
1 do artigo 52° do Decreto-Lei n° 487/99 de 16 de Novembro, e demais legislagdo aplicavel,
vem esta sociedade, na qualidade de revisor oficial de contas, membro do Conselho Fiscal
do Banco Espirito Santo de Investimento, S.A., apresentar o seu relatério anual sobre a
fiscalizacdo efectuada no exercicio de 2007.

O nosso trabalho consistiu num exame as demonstracdes financeiras, aos registos
contabilisticos e seus documentos de suporte, do Banco Espirito Santo de Investimento,
S.A., referentes ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007, de acordo com as Normas
de Contabilidade Ajustadas (NCA), tal como definidas pelo Banco de Portugal.

Foram aplicados os procedimentos de auditoria internacionalmente aceites e as Normas
Técnicas e as Directrizes de Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas,
com a profundidade e extensdo que se consideraram necessdrias nas circunstancias.

De entre outros, foram realizados os seguintes procedimentos:

4.1 Apreciacdo do sistema de controlo interno existente no Banco, tendo sido efectuados os
testes de conformidade que consideramos apropriados;

4.2 Verificagdo da conformidade das demonstracdes financeiras com os registos
contabilisticos de suporte;

4.3 Apreciacdo das politicas contabilisticas do Banco quanto a sua adequacdo e
consisténcia;

4.4 Acompanhamento da gestdo do Banco, através da leitura de actas do Conselho de
Administracdo e de reunides havidas com os seus representantes, tendo sido solicitados
e obtidos os esclarecimentos considerados necessarios;

4.5 Verificacdo da conformidade das demonstragdes financeiras, que compreendem o
Balango em 31 de Dezembro de 2007, as Demonstra¢des dos resultados, dos fluxos de
caixa e das alteracdes no capital proprio do exercicio entdo findo, bem como as
respectivas notas explicativas a estas demonstracdes financeiras, com as normas
contabilisticas aplicdveis em Portugal, nomeadamente as NCA tal como definidas pelo
Banco de Portugal;

4.6. Andlise da informacdo financeira divulgada, tendo sido, entre outros, efectuados os
testes substantivos seguintes, considerados adequados em fun¢do da materialidade dos

valores envolvidos:

1 - Verificagdo do cumprimento das disposicdes legais e estatutdrias;
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2 - Confirmagao dos saldos das disponibilidades a vista e outros créditos sobre
institui¢des de crédito;

3 - Verificagcdo por amostragem dos processos de créditos sobre clientes;

4 - Andlise dos movimentos ocorridos nas imobilizacdes corpdreas e incorpdreas
bem como nas respectivas amortizagoes;

5- Andlise dos Outros activos e passivos;

6 - Andlise do registo e da valorizacdo dos activos financeiros detidos para
negociagdo e disponiveis para vendas;

7- Andlise das outras contas do Passivo, com realce para os recursos de outras
institui¢des de crédito e recursos de clientes;

8- Anidlise e revisdo da adequagdo das provisdes para imparidade do crédito
registadas no balango, e da imparidade de outros activos financeiros, quer numa
perspectiva econémica quer tendo em consideragdo as regras aplicdveis do Banco
de Portugal;

9 - Andlise da situacio fiscal do Banco;

10 - Exame analitico das vérias componentes dos custos e proveitos, perdas e ganhos,
registados no exercicio, com particular ateng@o ao seu reconhecimento;

11 - Apreciacdo da informacdo divulgada nas Notas explicativas as demonstracdes
financeiras.

5. Apreciamos ainda a conformidade do Relatério do Conselho de Administragdo com
as contas examinadas e verificimos que satisfaz os requisitos legais.

6. Em consequéncia do exame efectuado, emitimos nesta data a respectiva certificacio legal de
contas sem qualificagdes.

7. Agradecemos toda a colaboracdo prestada pelo Conselho de Administracdo e pelos Servigos
e estamos ao vosso dispor para esclarecer qualquer eventual duvida.

Lisboa, 25 de Marg¢o de 2008

Dr. José Maria Ribeiro da Cunha

em representacio de:

“Amavel Calhau, Ribeiro da Cunha e Associados
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas”
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KPMG & Associados - Sociedade de Revisores  Telefone: +351 210 110 000
Oficiais de Contas, S.A. Fax: +351 210 110 121
Edificio Monumental Internet: www.kpmg.pt

Av. Praia da Vitdria, 71 - A, 11°

1069-006 Lisboa

Portugal

BANCO ESPIiRITO SANTO DE INVESTIMENTO, S.A.

RELATORIO DOS AUDITORES

Introducio

1. Examinamos as demonstra¢des financeiras do Banco Espirito Santo de Investimento,
S.A., as quais compreendem: o Balanco em 31 de Dezembro de 2007 (que evidencia um
total de 3.261.852 milhares de euros e um total de capital proprio de 172.862 milhares de
euros, incluindo um resultado liquido de 32.358 milhares de euros), as Demonstragdes dos
resultados, dos fluxos de caixa e das alteragdes no capital proprio do exercicio findo naquela
data, e as correspondentes Notas explicativas.

Responsabilidades
2. E da responsabilidade do Conselho de Administragio:

a) a preparagdo de demonstragdes financeiras, em conformidade com as Normas de
Contabilidade Ajustadas emitidas pelo Banco de Portugal que tém como base a
aplicagdo das Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) em vigor tal como
adoptadas na Unido Europeia, com excepcdo das matérias definidas nos n°s 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 posicao financeira do Banco, o resultado
das suas operagdes e os fluxos de caixa;

b) aadopg¢do de politicas e critérios contabilisticos adequados; e
¢) amanuten¢do de um sistema de controlo interno apropriado.

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

KPMG & Associados — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, KPMG & Associados - SROC, S.A. Matriculada na

S.A,, afirma portuguesa membro da rede KPMG, composta por Capital Social: 511.700 Euros Conservatoéria do registo

firmas independentes afiliadas da KPMG Internacional, uma Pessoa Colectiva N° PT 502 161 Comercial de Lisboa sob o

cooperativa suiga. 078 Inscrito na O.R.0.C. N° 189 n° 715, fls. 178 do Livro C -
Inscrito na C.M.V.M. N° 9093 2/3
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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 distor¢des
materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu:

- a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgacdes
constantes das demonstragdes financeiras e a avaliagdo das estimativas, baseadas em
juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administragdo, utilizadas na sua
preparacgao;

- a apreciagdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua
divulgagdo, tendo em conta as circunstancias;

- averificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade; e

- aapreciagdo sobre se ¢ adequada, em termos globais, a apresentagdo das demonstragdes
financeiras.

5. O nosso exame abrangeu também a verificagdo da concordancia da informagao financeira
constante do relatdrio de gestdo com as demonstragdes financeiras.

6. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitdvel para a expressdo da
nossa opinido.

Opinido

7. Em nossa opinido, as referidas demonstra¢des financeiras apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posicao financeira do Banco
Espirito Santo de Investimento, S.A. em 31 de Dezembro de 2007, o resultado das suas
operagdes e os fluxos de caixa no exercicio findo naquela data, em conformidade com as
Normas de Contabilidade Ajustadas (NCA) conforme emitidas pelo Banco de Portugal.

Lisboa, 26 de Mar¢o de 2008

KPMG & Associados — Sociedade de Revisores
Oficiais de Contas, S.A.
Representada por

Inés Maria Bastos Viegas Clare Neves Girdo de Almeida
(ROC n.° 967)
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“No dia vinte e oito de Marco de dois mil e oito, pelas dezasseis horas, teve lugar na sua sede social sita
em Lisboa, no Edificio Quartzo, Rua Alexandre Herculano, nimero trinta e oito, a assembleia geral anual
do BANCO ESPIRITO SANTO DE INVESTIMENTO, S.A., pessoa colectiva nimero 501.385.932 e sob
este nimero matriculada na Conservatoria do Registo Comercial de Lisboa, com o capital social,
integralmente realizado, de setenta milhdes de euros, para deliberar sobre a seguinte Ordem de
Trabalhos:

(...)

Passou-se entdo a apreciacdo do PONTO UM da Ordem de Trabalhos, tendo o Senhor Dr. José Maria
Espirito Santo Silva Ricciardi, na qualidade de representante do accionista Unico, aprovado o Relatério
de Gestédo Consolidado e as Contas Consolidadas do Banco relativos ao exercicio de dois mil e sete.
Passando ao PONTO DOIS da Ordem de Trabalhos, tomou novamente a palavra o Senhor Dr. José
Maria Espirito Santo Silva Ricciardi, o qual, em nome de todo o Conselho de Administragcdo, apresentou
a seguinte proposta de aplicacdo de resultados, aprovada em reunido do Conselho de Administracao
gue teve lugar no passado dia vinte e quatro de Marco:

“Considerando que a conta de resultados do exercicio apresentou em 31 de Dezembro de 2007 um
saldo positivo de € 32.358.338,15, o Conselho de Administracdo, nos termos da sua competéncia
estatutaria, submete a Assembleia Geral a seguinte proposta de Aplicacdo de Resultados do exercicio:
(i) paraofundo de reserva legal: € 3.235.833,81;

(i) para distribuicdo de dividendos: € 22.807.805,92, dos quais foram ja pagos, a titulo de Dividendos
Antecipados no decurso do exercicio, € 19.307.805,92;

(i) para reservas livres: € 6.314.698,42;

TOTAL: € 32.358.338,15"

Adicionalmente, o Senhor Dr. José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi relembrou que, em Assembleia
Geral realizada no passado dia 23 de Novembro de 2007, foi aprovada a distribuicdo de parte das
Reservas Livres, no montante de € 7.692.194,08.

Tendo sido a proposta colocada a votacdo, a mesma foi aprovada pelo voto favoravel do accionista
anico.

De seguida, entrou-se no PONTO TRES da Ordem de Trabalhos, tendo sido aprovado pelo accionista
unico o Relatério do Conselho de Administracao e o Balanco e Contas Individuais do Banco, relativos ao
exercicio de dois mil e sete.

(...)

Nada mais havendo a tratar, foi encerrada a reunidao da Assembleia Geral, eram dezassete horas e vinte
minutos, tendo sido lavrada a presente acta que vai assinada pelo representante do accionista unico,
pelo Presidente da Mesa e por mim que, na qualidade de Secretario, a elaborei.”
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