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MENSAGEM CONJUNTA DO PRESIDENTE DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
E DO PRESIDENTE DA COMISSAO EXECUTIVA

O desenvolvimento da actividade do Banco Espirito Santo de Investimento (BESI) em 2010 foi condicionado pelo
clima de grande instabilidade vivido nas economias periféricas da Zona Euro, principalmente na Grécia e Irlanda,
tendo, mais tarde, atingido Portugal e a Espanha. O risco de incumprimento da divida soberana destes paises

agravou-se substancialmente e traduziu-se numa crescente incerteza e volatilidade dos mercados.

Como resposta a este contexto desfavoravel, o BESI focou o desenvolvimento das suas actividades (i) no reforco
da sua internacionalizagéo; (ii) no aumento do peso das areas de assessoria e intermediagdo, com menor
consumo de capital e liquidez; e (iii) na rotagao dos portfélios de crédito. Esta abordagem permitiu que o ano de
2010 fosse mais um ano de crescimento sustentado, tendo o Banco alcangado um Produto Bancario de 259
milhdes de euros, um aumento de 13,2% face a 2009, e um Resultado Liquido de 60 milhdes de euros, 19,1%
acima do obtido em 2009.

Gragas a crescente presenca internacional, o BESI beneficiou da exposicdo a mercados em desenvolvimento ou
em recuperagéo (Brasil, Angola, Polénia e Estados Unidos da América), que de alguma forma mitigaram as
dificuldades sentidas em Portugal e Espanha. Em 2010, cerca de dois tergos da actividade, em termos de Produto
Bancario (65%) e Resultado Liquido (66%) foram gerados fora de Portugal. No final do ano via a aquisi¢ao de
50,1% do Execution Noble, passou a contar com cerca de 900 Colaboradores, dos quais 70% exercem a sua
actividade no exterior.

A ambigédo de ser um Banco de Investimento com uma crescente actividade e visibilidade internacionais teve em
2010 importantes desenvolvimentos:

® No Reino Unido, concluimos em Novembro a aquisicdo de uma participacdo de 50,1% no Execution
Noble, operagédo anunciada no inicio de 2010. Esta aquisi¢cao reforca a presenga do Banco em Londres,
expandindo as suas actividades a Hong Kong e & india e alargando a sua capacidade de distribuicdo
internacional e a sua exposigdo a novos mercados de crescimento;

® No México, procedemos a abertura, em conjunto com 0 nosso accionista Banco Espirito Santo, de um
escritério de representacao, que nos permitird aceder ao segundo maior mercado da América Latina;

® No Brasil, iniciamos a actividade de Wealth Management através da Espirito Santo Servigcos Financeiros
DTVM, e reforcamos a actividade de private equity através da 2bCapital S.A., uma parceria com o Banco

Bradesco;

® Na Poldnia, alargamos a oferta de produtos com o inicio das actividades de Renda Fixa e com a execugéo
dos primeiros mandatos na area de Mercado de Capitais;

® Nos Estados Unidos da América, consolidamos a nossa presenga através do reforco das actividades ja
existentes, estendendo a nossa actuacéo aos paises da América Latina de lingua espanhola.

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. -1-
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Mantivemos igualmente a lideranga em diversas areas de negécio e fomos distinguidos com a atribuicdo de
diversos prémios, traduzindo o reconhecimento da nossa actuagao:

¢ “Best Investment Bank in Portugal” em 2010, pela revista World Finance (pela terceira vez consecutiva)
e “Best Investment Bank in Portugal” em 2010, pela revista Euromoney;

® Nas Fusdes e Aquisicdes, mantivemos a lideranga dos mercados nacional (em nimero de operagdes e
valor) e ibérico (em numero de operagdes), de acordo com os rankings da Bloomberg e alcangamos o 5°
lugar no ranking de operag¢des concluidas no Brasil (em valor, de acordo com a ANBIMA). Fomos ainda
distinguidos pela revista Euromoney como “Best Bank for M&A Advisory in Portugal” (Euromoney Real
Estate Awards 2010);

® Na Corretagem, mantivemos a lideranga em Portugal, com uma quota de mercado de 12,4% e reforgamos
a 3?2 posicdo no ranking das principais corretoras espanholas, com uma quota de mercado de 7,9%. No
Brasil consolidamos a 30? posicdo no ranking Bovespa e na Poldnia ocupamos ja a 132 posi¢cao no ranking
das corretoras, tendo a equipa de vendas polaca sido considerada a 62 melhor entre todos os membros da
Bolsa de Varsovia;

® No Project Finance e Securitizagdo, fomos distinguidos pela revista Project Finance Magazine com a
atribuicao de diversos prémios a operacdes por nds lideradas em 2010 na Europa, em Africa e na América
Latina. Ao longo do ano alcangamos ainda lugares de destaque em alguns rankings, sendo de realgar (i) a
lideranga mundial em assessoria financeira de projectos PFI/ PPP (Dealogic, 1° semestre de 2010); (ii) a
lideranga mundial, como Mandated Lead Arranger, no sector dos Transportes (Infrastructure Journal, 1°
semestre de 2010); e (iii) a lideranga na América Latina, como Bookrunner (Dealogic, 3° trimestre de
2010);

® Na area de Mercado de Capitais, continuamos a ter uma actuagdo destacada, liderando e participando em
operacgdes de referéncia, tanto de renda fixa como de renda variavel, nos mercados em que estamos

presentes, com destaque para o mercado brasileiro;

® Na area de Private Equity, o ano foi marcado essencialmente pelo trabalho de langamento do fundo
2bCapital Brasil Mid-Market Growth Fund e pelo alargamento dos fundos sob gest&o, por via do aumento
de capital do fundo FCR PME BES em 10 milhdes de euros.

Apesar do sentimento negativo que ainda marca a actual conjuntura nos paises periféricos, as expectativas para a
economia mundial em 2011 afiguram-se moderadamente favoraveis. E certo que se esperam divergéncias claras
nos ritmos de expanséao das diferentes areas econémicas mas, no seu conjunto, o crescimento global tendera a
ser suportado pelo dinamismo das principais economias emergentes e pelo efeito desfasado dos fortes estimulos
da politica monetaria implementados nas economias desenvolvidas ao longo do ultimo ano. A crise das financas
publicas da Zona Euro podera manter-se como um dos principais riscos para 2011, a que acrescem as
preocupagdes com o0 aumento das pressoes inflacionistas a nivel global, sobretudo devido ao aumento dos precos
das matérias-primas, e a condugdo de politicas monetarias de cariz mais restritivo, principalmente em algumas
economias emergentes.

-2- Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.
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Apesar dos dificeis e importantes desafios que certamente teremos que enfrentar ao longo de 2011, estamos
convictos que a nossa estratégia de expanséao internacional, na qual se destaca a recente aquisi¢cdo de 50,1% do
capital do Execution Noble, ira permitir manter a tendéncia de crescimento global da actividade até agora
evidenciada.

Agradecemos mais uma vez o grande esforco e empenho de todos os nossos Colaboradores que, com
entusiasmo e determinagao, foram decisivos para o desempenho alcangado em 2010, e a preferéncia com que os
nossos Clientes nos continuam a distinguir.

Queremos também expressar uma manifestacdo de apreco ao Conselho Fiscal e aos nossos Auditores, pelo seu
contributo para o desenvolvimento e melhoria dos niveis de exceléncia no reporte da informagéo contabilistica e
de gestdo do Banco, e igualmente ao Banco de Portugal, & Comissdo de Mercado e Valores Mobiliarios e as
Entidades de supervisdo dos paises onde estamos presentes, pela sua constante cooperagdo e pela confianga
depositada no Banco Espirito Santo de Investimento.

Para terminar, ndo queremos deixar de manifestar o nosso profundo pesar pelo falecimento do Dr. Filinto Elisio
Monteiro Gomes, que exerceu as fungdes de Presidente da Mesa da Assembleia Geral deste Banco a partir de
Margo de 2007 e de quem guardamos o exemplo de rigor e seriedade que nos transmitiu ao longo destes anos.

José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi Ricardo Espirito Santo Silva Salgado

(Vice-Presidente do Conselho de Administragédo (Presidente do Conselho de Administragéo)
e Presidente da Comissado Executiva)

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. -3-
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Vacante em virtude do falecimento do anterior titular, Dr. Filinto Elisio Monteiro Gomes. A nomeacgdo do novo titular devera ter lugar na préxima

Assembleia Geral.
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SUCURSAIS, SOCIEDADES SUBSIDIARIAS E ESCRITORIO DE REPRESENTAGAO

SUCURSAIS

Londres

Rafael Caldeira de Castel-Branco Valverde

Nigel Keith Purse

Espanha
Félix Aguirre Cabanyes
Ricardo Domenech Zamora

Polénia
Christian Georges Jacques Minzolini
Rodrigo Ferreira Cunha Metelo Carvalho

Nova lorque

Moses Dodo
Nuno David Fernandes Cardoso

SOCIEDADES SUBSIDIARIAS

BES Investimento do Brasil, S.A. - Banco de Investimento (Brasil)

Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva

BES Securities do Brasil, S.A. - Corretora de Cambios e Valores Mobiliarios (Brasil)

Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva

BESAF - BES Activos Financeiros, Ltda. (Brasil)

Diogo Luis Ramos de Abreu

® Desde 10 de Janeiro de 2011
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Espirito Santo Capital - Sociedade de Capital de Risco, S.A. (Portugal)
Francisco Ravara Cary
Jodo Arantes e Oliveira

Espirito Santo Investment p.l.c. (Irlanda)
Tiago Vaz Pinto Cyrne de Castro
John Madigan

Espirito Santo Investment Sp. Z.o.0. (Polénia)
Christian Georges Jacques Minzolini

Espirito Santo Servigos Financeiros DTVM (Brasil)
Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva

Execution Noble Limited
Luis Luna Vaz
Nick Finegold

Execution Noble (Hong Kong) Limited
Luis Luna Vaz
Nick Finegold

ESCRITORIO DE REPRESENTAGAO

Cidade do México
Moses Dodo
Hugo Villalobos

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. -11-
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COMISSAO EXECUTIVA

"\

e

José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi Francisco Ravara Cary Rafael Caldeira de Castel-Branco Valverde
Presidente da Comiss&o Executiva, Vice- Deputy Chief Executive Officer, Vice-Presidente  Vice-Presidente do Conselho de
Presidente do Conselho de Administragéo, do Conselho de Administragdo, Chief Financial ~ Administragéo, Senior Country Officer de
Presidente do Comité de Gestao Global, Officer, Comité de Activos e Passivos (ALCO), Portugal, Senior Country Officer do Reino
(Compliance, Juridico, Recursos Humanos, Comité de Politicas de Risco, Conselho de Unido, Presidente do Comité de Geografia
Organizag&o e Meios e Informagéo e Crédito e Riscos Global, Conselho de Créditoe  Portugal, (Clientes Portugal, Acquisition
Controlo de Gestao). Riscos Europa, Comité Operacional, (Tesouraria, Finance e Outros Financiamentos, Clientes
Espirito Santo Capital - Sociedade de Capitalde  Particulares, Sucursal de Londres, Clientes
Risco, S.A). Londres e Informagéo).

‘.h -,

Miguel Anténio Igrejas Horta e Costa Pedro Manuel de Castro Simdes Ferreira Neto Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva
Vice-Presidente do Conselho de Vice-Presidente do Conselho de Administragdo,  Vice-Presidente do Conselho de
Administragdo, (Comunicagao e Imagem, Senior Country Officer de Angola, Presidente do  Administragdo, Senior Country Officer do
Relagdes Institucionais e Clientes Premium).  Comité de Geografia Angola, (Project Finance e ~ Brasil, Presidente do Comité de Geografia
Securitizagdo). Brasil, Presidente Conjunto do Conselho de

Crédito e Riscos Américas, (Wealth
Management, BES Investimento do Brasil,
S.A.-Banco de Investimento e suas filiais,
Clientes Brasil).

atll.

Christian Georges Jacques Minzolini Diogo Luis Ramos de Abreu Frederico dos Reis de Arrochela Alegria

Administrador, Senior Country Officer da Administrador, (Assessoria em Estrutura de Administrador, (Global Markets).
Poldnia, Presidente do Comité de Geografia  Capitais, BESAF - BES Activos Financeiros, Lda).

Polénia, (Sucursal da Polénia, Espirito Santo

Investment Sp. Z.0.0., Secretario-Geral,

Planeamento e Desenvolvimento

Estratégico).
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Félix Aguirre Cabanyes Luis Miguel Pina Alves Luna Vaz

Administrador, Senior Country Officer de Administrador, (Mercado de Capitais -

Espanha, Presidente do Comité de Geografia Originagado, Mercado Secundario - Acgdes,
Espanha, (Sucursal de Espanha e Clientes Renda Fixa, Gestéo de Activos, Execution Noble
Espanha). Limited e suas filiais).

Moses Dodo

Administrador, Senior Country Officer dos
Estados Unidos da América, Presidente do
Comité de Geografia Estados Unidos da
América, Presidente Conjunto do Conselho
de Crédito e Riscos Américas (Sucursal de
Nova lorque, Escritério de Representacdo
na Cidade do México e Sindicagao de
Créditos’).

Nigel Keith Purse Paulo José Lameiras Martins
Administrador, (Project Finance e Administrador, (Servigos Financeiros e Médias
Securitizagdo). Empresas).

Tiago Vaz Pinto Cyrne de Castro

Administrador, Senior Country Officer da
IManda, Chief Risk Officer, Chief Operations
Officer, (Risco - Controlo de Risco e Risco
de Crédito, Contabilidade, Operacdes,
Informatica, Project Management Office &
Change Management, Risco Operacional
(incluido no Departamento de Compliance),
Informacéo e Controlo de Gestao e Espirito
Santo Investment, Plc.).

DIRECTORES CENTRAIS COM ASSENTO NA COMISSAO EXECUTIVA

José Luis de Saldanha Ferreira Pinto Basto Pedro Miguel Cordovil Toscano Rico

Planeamento e Desenvolvimento Estratégico e Clientes - Portugal
Sindicagao de Créditos®

’ Desde 31 de Janeiro de 2011
8 Desde 31 de Janeiro de 2011

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.
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PRINCIPIOS E VALORES

Relatorio & Contas 2010

A actividade do Banco Espirito Santo de Investimento é norteada pelos seguintes Principios e Valores:

Ownership

Forte identificacdo com a missao e valores corporativos
e sentido de integracdo no grupo, revelando uma
vontade explicita e afirmativa de ser e permanecer um
membro activo e integrante do Banco. Viver com
intensidade a dindmica, os sucessos e dificuldades da
instituicdo, como se de seus se tratassem. Evidenciar
pelos comportamentos e atitudes um forte sentido de
responsabilidade, na preocupagdo com o desempenho
e riscos do Banco e dos seus Clientes.

Orientagao para o Cliente
Conquistar, manter e desenvolver a confianga do
Cliente, através de uma atitude profissional e dedicada,
focando nas suas necessidades e tentando superar as
suas expectativas, com o objectivo ultimo de maximizar
a contribuicho para a criagdo de valor

estabelecimento de uma relagédo de parceria.

e o

Exceléncia

Demonstrar qualidade e potencial através de solugbes
Procurar constantemente a
detalhes, obtendo

inovadoras e criativas.
perfeicdo, com atencdo aos
resultados que superem as expectativas.

Orientagao para as Pessoas

Valorizar a dignidade de todos os Colaboradores,
oferecendo-lhes espagco para a sua realizacdo e
crescimento, pessoal e profissional, num quadro de
respeito pelos conhecimentos, competéncias e
individualidade de cada um.

Cultura de Aprendizagem

Atitude de aprendizagem continua e inovacao,
promovendo a diversidade de ideias e a partilha de
informagdo. Constante busca de mais conhecimento,
para tornar o Banco numa fonte de diferenciacdo no
mercado.

Paixao de Vencer

Revelar forte envolvimento e elevado nivel de energia e
motivagdo, que cultivem a vontade de fazer e conseguir
cada vez mais e melhor.

Comunicagao

Demonstrar a capacidade de expressar opinides e
pontos de vista, de uma forma objectiva e clara, dando
ao mesmo tempo, espago de afirmacado e expressao ao
interlocutor. Valorizar a informacdo, sendo assertivo na
opiniao e atento e activo no entendimento dos demais.
Valorizar uma politica consistente de open-door e
comunicagdo nao-hierarquica com as pessoas a todos
0s niveis da organizagao, promovendo adequadamente
a transparéncia.

Pensar e Agir Internacionalmente

Estar ciente das tendéncias globais que afectam os
negocios e manter-se informado dos desenvolvimentos
relevantes que ocorrem no contexto global. Ter
capacidade de avaliar e estimar de que forma eventos
globais podem impactar o negdcio local e vice-versa,
desenvolvendo as tarefas num contexto global.
Respeitar as diferengas entre as varias geografias onde
0 Banco esta presente mas garantindo a integridade
dos negécios.

Etica e Transparéncia

Alinhar o pensamento e a conduta corporativa de forma
a responder adequadamente a requisitos de
solidariedade e de respeito pela dignidade humana.
Respeitar a regulamentagéo vigente e implementar as
regras corporativas no desenvolvimento do negécio,
comportando-se de uma forma que seja do interesse
geral do Banco. Manter um elevado nivel de
transparéncia nos relatérios anuais, contas e outros
documentos corporativos, assegurando que 0s
colaboradores, accionistas, reguladores, Clientes e
mercado em geral, dispéem de informacdo adequada
para entender as actividades do Banco e o0s seus
resultados.

-14 -

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.



Relatério & Contas 2010 @ ESPIRITO SANTO
INVESTMENT BANK

PRINCIPAIS INDICADORES FINANCEIROS CONSOLIDADOS

(milhares de euros)

Demonstragao de Resultados Consolidados 2010 2009 Variagao
Produto Bancario Consolidado 258912 228634 13,2%
Comissodes 139743 113 921 22,7%
Margem Financeira e Mercados 119 169 114 713 3,9%
Total de Custos Operacionais (138 181) (105 840) 30,6%
Custos com Pessoal (87 997) (68 307) 28,8%
Fornecimentos e Senigos Externos (46 741) (34 939) 33,8%
Amortizagbes (3443) (2594) 32,7%
Resultado Operacional 120 731 122 794 (1,7%)
Provisdes (38602) (52 924) (27,1%)
Interesses Minoritarios e Outros (4 400) (7 315) (39,8%)
Resultados antes de Impostos 77729 62 555 24,3%
Impostos (17 699) (12171) 45,4%
Resultado Liquido Consolidado 60 030 50 384 19,1%
Balango Consolidado 2010 2009 Variagao
Activo

Activos financeiros detidos para negociagao 2012802 1365 581 47,4%
- Titulos 1276023 755753 68,8%
Activos financeiros disponiweis para venda 695 005 528 678 31,5%
Aplicacbes em instituicdes de crédito 372610 747 085 (50,1%)
Crédito a clientes 2244 842 2072859 8,3%
Outros activos 1692 341 1163272 45,5%
Total do Activo 7 017 600 5877 475 19,4%

Capitais Préprios e Passivo

Capital Social 180 000 180 000 0,0%
Interesses Minoritarios 80727 59 983 34,6%
Capital Préprio 633 647 526 756 20,3%
Passivos financeiros ao justo valor reconhecidos em resultado 626 472 456 511 37.2%
Recursos de outras instituicbes de crédito 2313 561 1657 092 39,6%
Recursos de clientes e outros empréstimos 1338765 833 456 60,6%
Responsabilidades representadas por titulos 1172281 1941 066 (39,6%)
Outros passivos 932 874 462 594 101,7%
Total Capitais Proprios e Passivo 7 017 600 5877 475 19,4%

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. -15-
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ORGANIGRAMA

Conselhode

Ad ministragao

Project
Management
Office & Change
Management

Comissao
Executiva

Comitéde Comitéde Comités de Comitéde
Activose Politicasde Créditoe Gestéo Comité Comitésde Comités de
Passivos Risco Riscos Global Operacional Produto Geografia

Direcgédode Clientes
Clientes Particulares

Direcgoesde
Produtos

Acquisition Mercado de
Servigos Médias Finance e Outros| Project Finance | Capitais - Renda
Financeiros Empresas Financiamentos | e Securitizagédo | Originacao Fixa Tesouraria

Assessoriaem

Mercado
Renda Secundario - Gestdode
Variavel Accgoes Activos

Estruturade Sindicagaode Global
Capitais Créditos Markets

Departamentos

Auditoria e Informacao e
¢ Inspecgao Comunicacao e Controlo de
Compliance Imagem Contabilidade Informagéao Gestéo Informatica
Planeamentoe
Organizagdo e Desenvolvimento Recursos
Juridico Operacdes Meios Estrategico Humanos Risco
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RATING

Em Abril de 2010, e no seguimento da revisdo em baixa dos ratings de longo prazo e curto prazo da Republica
Portuguesa para, respectivamente, A-/ A-2, com outlook negativo (de A+/ A-1), a agéncia de rating Standard &
Poor’s (S&P) procedeu a revisdo dos ratings de Bancos Portugueses.

Neste contexto, a S&P reviu em baixa os ratings do Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. de longo prazo de
A para A- e de curto prazo de A-1 para A-2, com outlook negativo.

No que diz respeito as subsidiarias do Banco, em Janeiro de 2010, a S&P atribuiu ao BES Investimento do Brasil
S.A as notagdes de rating BBB-/ A-3 na sua escala global. Ao nivel da escala local foram atribuidas as notagdes
de brAAA/br A-1, com outlook estavel, reflectindo o apoio que o BES Investimento do Brasil, S.A. tem dos
accionistas e a sua importancia estratégica como subsidiaria do Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.

Em Margo de 2010, a S&P atribuiu um rating de BBB- ao programa global de divida de médio prazo de 1.000
milhdes de dolares e a emisséo de divida sénior de 500 milhdes de dolares do BES Investimento do Brasil, S.A..
Esta ultima emissao recebeu ainda um rating de Baa2 por parte da Moody's, em Dezembro de 2010.

Em finais de 2010, a Moody’s manteve o rating do BES Investimento do Brasil, S.A em escala global em Baa2/ P-3
para os depdsitos em moeda local e Baa3/ P-3 para os depdsitos em moeda estrangeira e o rating na escala
nacional Aaa.br/ BR-1. Na mesma ocasido, os ratings foram colocados em revisdo para possivel downgrade.

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. -17 -
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PROPOSTA DE APLICAGAO DE RESULTADOS

Considerando que a conta de resultados do exercicio apresentou em 31 de Dezembro de 2010 um saldo positivo
de 27.352.082,14 de euros (vinte e sete milhdes, trezentos e cinquenta e dois mil, oitenta e dois euros e catorze
céntimos), o Conselho de Administragdo submete a Assembleia Geral a seguinte proposta de aplicagdo de
resultados do exercicio:

(euros)
Para o fundo de reserva legal 2 735 208,21
Para reservas livres 11 788 420,95
Para distribuicao de dividendos ) 12 828 452,98
(os quais ja foram integralmente pagos ao Accionista Unico, a titulo de adiantamento
sobre lucros no decurso do exercicio)
TOTAL 27 352 082,14

Adicionalmente, em Assembleia Geral realizada no passado dia 26 de Dezembro de 2010, foi aprovada a
distribuicdo de parte das Reservas Livres no montante de 11.171.547,02 de euros (onze milhdes, cento e setenta

e um mil, quinhentos e quarenta e sete euros e dois céntimos).

-18 - Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.
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DECLARAGAO DE CONFORMIDADE

Nos termos e para os efeitos do disposto na alinea ¢) do nimero 1 do artigo 245.° do Cdédigo dos Valores
Mobiliarios, os Administradores do Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. declaram que, tanto quanto é do
seu conhecimento:

a. As demonstragdes financeiras individuais do Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. relativas ao
exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010, foram elaboradas de acordo com as normas contabilisticas
aplicaveis;

b. As demonstragdes financeiras consolidadas do Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. relativas ao
exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010 foram elaboradas de acordo com as normas contabilisticas
aplicaveis;

c. As demonstracbes financeiras referidas nas alineas a) e b) supra ddo uma imagem verdadeira e
apropriada do activo, do passivo, da situagao financeira e dos resultados do Banco Espirito Santo de
Investimento, S.A. e das sociedades incluidas no seu perimetro de consolidagao;

d. O relatério de gestédo expde fielmente a evolugao dos negdcios, do desempenho e da posigéo financeira
do Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. e das sociedades incluidas no seu perimetro de
consolidacao no exercicio de 2010, contendo uma descrigcdo dos principais riscos e incertezas com que se
defrontam.

Lisboa, 25 de Margo de 2011

Ricardo Espirito Santo Silva Salgado José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi
(Presidente do Conselho de Administragéo) (Vice-Presidente do Conselho de Administragéo
e Presidente da Comiss&o Executiva)

Francisco Ravara Cary Rafael Caldeira de Castel-Branco Valverde
(Vice-Presidente do Conselho de Administragédo (Vice-Presidente do Conselho de Administragédo
e Membro da Comisséo Executiva) e Membro da Comisséo Executiva)

Miguel Anténio Igrejas Horta e Costa Pedro Manuel de Castro Simdes Ferreira Neto
(Vice-Presidente do Conselho de Administragédo (Vice-Presidente do Conselho de Administragédo
e Membro da Comisséo Executiva) e Membro da Comissao Executiva)

Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires
(Vice-Presidente do Conselho de Administragéo (Vogal)

e Membro da Comissao Executiva)

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. -19 -
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Anténio Espirito Santo Silva Salgado
(Vogal)

Bernardo Ernesto Simdes Moniz da Maia
(Vogal)

Diogo Luis Ramos de Abreu
(Membro da Comisséo Executiva)

Félix Aguirre Cabanyes
(Membro da Comissao Executiva)

Joao Filipe Espirito Santo de Brito e Cunha
(Vogal)

Luis Miguel Pina Alves Luna Vaz
(Membro da Comisséo Executiva)

Nigel Keith Purse
(Membro da Comisséo Executiva)

Philippe Gilles Fernand Guiral
(Vogal)

Bernard Marcel Fernand Basecqz
(Vogal)

Christian Georges Jacques Minzolini
(Membro da Comisséo Executiva)

Duarte José Borges Coutinho Espirito Santo Silva

(Vogal)

Frederico dos Reis de Arrochela Alegria
(Membro da Comissao Executiva)

José Manuel Pinheiro Espirito Santo Silva
(Vogal)

Moses Dodo
(Membro da Comisséo Executiva)

Paulo José Lameiras Martins
(Membro da Comisséo Executiva)

Tiago Vaz Pinto Cyrne de Castro
(Membro da Comisséo Executiva)
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01 AMBIENTE MACROECONOMICO

ENQUADRAMENTO ECONOMICO INTERNACIONAL

O ano de 2010 ficou marcado pela crise do risco soberano na Zona Euro, sobretudo em resultado do forte
desequilibrio das contas publicas da Grécia e das dificuldades do sector financeiro da Irlanda, neste caso com
impacto nas respectivas contas publicas. A necessidade de apoio financeiro da Unido Europeia e do Fundo
Monetario Internacional a estas economias alimentou um receio de contagio a outras economias da periferia da
Zona Euro, em particular a Portugal e a Espanha, penalizando as respectivas condigdes de financiamento. A
revisdo em baixa dos ratings soberanos da periferia da Zona Euro e os receios sobre a deterioragdo da qualidade
do crédito (tanto ao nivel da divida soberana como do crédito hipotecério) penalizaram igualmente as condigbes
de funding dos bancos europeus. O spread dos credit default swaps do indice iTraxx Financials subiu cerca de
102 pontos base em 2010, para 177 pontos base.

Spreads das Yields dos Titulos de Divida Publica a 10 Anos vs. Alemanha
Economias Seleccionadas
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Reflectindo a quebra de confianga dos investidores, o euro registou uma depreciagdo de 6,7% face ao ddélar no
conjunto de 2010, cotando-se em EUR/ USD 1,336 no final do ano, e os indices accionistas CAC40, IBEX35 e
PSI20 desvalorizaram-se, respectivamente, 3,34%, 17,43% e 10,34%. Em contraste, e reflectindo o desempenho
excepcionalmente favoravel da economia alema, o indice DAX valorizou-se 16,06%.
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N&o obstante os receios de instabilidade financeira atras descritos, o ano de 2010 foi também marcado por uma
evolugdo favoravel da actividade nas principais areas econdmicas, com os impactos desfasados dos estimulos
das politicas monetaria e orgamental a fazerem sentir-se na procura interna e, sobretudo, nos fluxos de comércio
internacional. Apds os registos negativos observados em 2009, o PIB cresceu 3,6% na Alemanha, 1,7% na Zona
Euro e 2,9% nos Estados Unidos da América. Neste contexto, os indices Dow Jones, Nasdag e S&P500
ganharam 11,02%, 16,91% e 12,78% no conjunto de 2010, beneficiando também da postura expansionista da
politica monetaria da Reserva Federal. As principais economias emergentes mantiveram um dinamismo elevado,
registando-se crescimentos de 10,3% na China e 7,5% no Brasil.
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Crescimento do PIB, Economias Seleccionadas
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Fonte: FMI, Institutos de Estatistica Nacionais.

Na China, o crescimento assentou na dindmica cada vez mais intensa da procura interna, decorrente das
condicbes monetarias expansionistas ainda existentes, pese embora as medidas restritivas levadas a cabo pelo
Banco Central (subida dos juros de referéncia e das taxas de reservas obrigatérias dos bancos, restrigbes
quantitativas ao crédito pela via administrativa e valorizagdo de 3,5% do renminbi face ao délar). A evolugdo da
inflagdo constituiu uma das principais preocupagdes das autoridades chinesas e, a um nivel mais geral, dos
mercados financeiros, sobretudo na parte final do ano.

Estas preocupacdes resultaram, em grande medida, da evolugdo dos precos das matérias-primas. O preco do
petréleo (Brent) subiu de 77,2 para 94,3 ddlares por barril, entre o final de 2009 e o final de 2010. A expectativa de
fortalecimento da procura global e diversas restrigbes a oferta (em parte, relacionadas com condigdes climatéricas
adversas) traduziram-se, também, na aceleracdo dos pregcos das commodities alimentares e dos metais
industriais, tendo os indices de precos Commodity Research Bureau relativos a Alimentagcao e aos Metais crescido
27,7% e 24,4%, respectivamente, no conjunto do ano.
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indices CRB Alimentagdo e Metais
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ENQUADRAMENTO ECONOMICO NA ZONA EURO

A economia da Zona Euro foi consolidando, ao longo do ano de 2010, a trajectéria de progressiva recuperagao da
actividade iniciada na segunda metade de 2009, que pds termo ao periodo de recesséo iniciado no 2° trimestre de
2008. O PIB registou, assim, um crescimento de 1,7%, apos a contrac¢do de 4,1% verificada em 2009. Na base
desta recuperagado encontra-se o forte desempenho das exportagdes, beneficiando da dinamizagao dos fluxos de
comércio internacional e, em especial, da procura oriunda das economias emergentes, que exerceu um forte efeito
favoravel sobre a producgdo industrial. Particularmente forte foi o desempenho da actividade no 2° trimestre, ao
crescer 1% em termos trimestrais, beneficiando do estimulo fornecido pelo conjunto das politicas publicas
implementadas, de cariz expansionista.

Indicador de procura externa da Comissao Europeia
(saldo de respostas extremas)
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No entanto, a base da recuperagao foi-se tornando gradualmente mais ampla, sendo também de notar a melhoria
do consumo privado e a moderagédo da quebra sofrida pelo investimento (tendo o investimento em equipamento
exibido ja um crescimento face ao ano anterior), acompanhando uma melhoria dos niveis de confianca e a
progressiva normalizagdo das condi¢des de financiamento nas economias core.

A recuperagédo da actividade no conjunto da Zona Euro ndo foi, no entanto, uniforme, sendo de sublinhar a
evidente heterogeneidade de desempenho entre Estados-membros. Digno de registo € o desempenho da
economia alema, que cresceu 3,6% no conjunto do ano, o maior ritmo de expanséo desde a reunificagdo, com um
forte contributo das exportagcbes e do investimento em equipamento. Este desempenho contrasta com a
desaceleragdo e mesmo contracgdo registados pelas economias periféricas da Unido Econdmica e Monetaria.
Neste plano, é de destacar a contraccdo das economias grega, irlandesa e espanhola, a primeira das quais
superior a 4%, sobretudo em consequéncia do acentuado esfor¢o de consolidagao orgamental em curso naqueles
Estados-membros.

No plano dos pregos, a taxa de inflagdo média anual foi de 1,4%, apds o registo de 0,3% em 2009, uma subida
que em grande medida se ficou a dever as componentes de energia e transportes e alimentagdo. No entanto, a
taxa de inflagdo subjacente, que exclui aquelas componentes, registou um decréscimo face ao ano anterior,
traduzindo a auséncia de pressdes inflacionistas impostas pela procura, algo patente também na elevada
capacidade instalada ndo utilizada e no aumento da taxa de desemprego, para 10% da populagéo activa.

Neste contexto, o Banco Central Europeu (BCE) manteve inalterada, durante todo o ano, a taxa de juro de
referéncia em 1%, nivel a que se encontra desde Maio de 2009. Paralelamente, a autoridade monetaria forneceu
ampla liquidez ao sistema bancario, promovendo operagcbes de cedéncia ilimitada de liquidez a 3 meses e
também, a partir de Maio, adquirindo pontualmente, em mercado secundario, titulos de divida publica, visando
reduzir as tensées observadas em alguns mercados, e que foram particularmente visiveis nos mercados de divida
soberana de alguns Estados periféricos. Ao abrigo deste programa, o BCE adquiriu um total de 73,5 mil milhdes
de euros em titulos de divida até ao final do ano. Este montante foi objecto de esterilizagdo, através da
constituicdo de depésitos de curto prazo dos bancos comerciais junto do BCE, de modo a ndo incrementar a oferta
monetaria.

Zona Euro — Taxas Refi e Euribor
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ENQUADRAMENTO ECONOMICO EM PORTUGAL

O ano de 2010 foi caracterizado por uma deterioragdo das condi¢des financeiras enfrentadas pela economia
portuguesa, em resultado da maior aversdo ao risco dos investidores face a periferia da Zona Euro e, sobretudo,
na sequéncia do downgrading da Republica (em dois graus, para A-) levado a cabo, em Abril, por uma das
principais agéncias de rating. No conjunto do ano, o spread dos titulos de divida publica a 10 anos face ao
benchmark alemao subiu 296 pontos base, para 364 pontos base (tendo atingido um maximo de 460 pontos base
em meados de Novembro). Apesar de uma situagdo solida ao nivel da solvabilidade, os Bancos portugueses
passaram a enfrentar um ambiente externo adverso no acesso a liquidez, forgando um maior recurso as
operacdes de cedéncia de liquidez do BCE e obrigando a um ajustamento das condi¢des de financiamento da
actividade econémica interna, no sentido de um aumento da sua restritividade.

Em todo o caso, e ndo obstante uma evolugéo desfavoravel do consumo e do investimento na segunda metade do
ano, a economia portuguesa registou em 2010 um crescimento anual de 1,4%, acima das expectativas,
beneficiando, em particular, do dinamismo das exportagdes. Este desempenho relativamente favoravel contrasta
com os registos negativos de crescimento observados nas outras economias da periferia sob o foco dos mercados
(Espanha, Irlanda e Grécia) e resulta também, em parte, do facto de a procura interna nao ter sido afectada, como
em outras economias, por efeitos-riqueza negativos associados a fortes correcgdes do mercado imobiliario.

No contexto da crise do risco soberano da Zona Euro, a politica orgamental foi caracterizada, em 2010 (sobretudo
no ultimo trimestre), pela adop¢do de medidas fortemente restritivas, com o objectivo de reduzir o défice de 9,3%
do PIB, em 2009, para 4,6% do PIB em 2011. Estas medidas incluiram o aumento da carga fiscal nos impostos
sobre o rendimento e sobre o consumo, destacando-se, neste caso, a subida do IVA, de 20% para 21% em Julho,
e de 21% para 23% ja em Janeiro de 2011. Do lado da despesa, destaca-se o anuncio da redugéo dos salarios e
o0 congelamento de admissdes na fungdo publica, para além de cortes nas despesas sociais e de investimento.
Em 2010, o défice das Administragdes Publicas reduziu-se para um valor em torno de 6,9% do PIB (abaixo da
estimativa inicial de 7,3%, embora beneficiando de uma receita extraordinaria de cerca de 1,1% do PIB,
decorrente da transferéncia dos fundos de pensdes da Portugal Telecom para o sistema publico de pensdes). A
divida publica subiu de 76,1% para 82,1% do PIB, mantendo-se abaixo da média da Zona Euro, de 84,1% do PIB.

A subida da taxa média anual de desemprego, de 9,5% para 10,8% da populagdo activa, e a perspectiva de
reducéo do rendimento disponivel penalizaram a confianga dos consumidores e determinaram uma desaceleragao
da procura interna na parte final do ano. No entanto, no conjunto de 2010, o consumo privado cresceu ainda 2%,
sobretudo em resultado da antecipagéo de decisbes de consumo, face aos aumentos do IVA atras referidos. Este
efeito foi particularmente visivel na aquisicdo de bens duradouros (sobretudo veiculos de transporte). Em termos
médios anuais, a inflagdo no consumo subiu de -0,8% para 1,4%, observando-se uma aceleragao mais visivel dos
pregcos nos ultimos meses do ano, sobretudo em fungdo da subida dos precos da energia. A inflagdo homadloga
atingiu 2,5% em Dezembro de 2010.

A deterioragéo das expectativas face a evolugdo da procura interna e externa, os elevados niveis de incerteza e
as condi¢cdes mais restritivas de financiamento levaram a uma nova queda do investimento (de 5,6%, apés um
registo de -14% em 2009). A retraccado das despesas de capital foi comum a todos os sectores - familias,
empresas e Administragdes Publicas.
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As exportagbes registaram um crescimento de 8,7%, apds um recuo de 11,6% no ano anterior. Para este
desempenho contribuiram, sobretudo, as exportagcdes associadas a industria transformadora, beneficiando da
recuperagao da procura e da actividade industrial a nivel global e nos principais parceiros comerciais de Portugal
na Zona Euro (com destaque para a Alemanha, com um crescimento anual do PIB de 3,6%). As encomendas
externas a industria mantinham um forte crescimento na parte final do ano (perto de 50%, em termos nominais e

homologos).
Portugal - Principais Indicadores Econémicos

Taxas de crescimento real (%), excepto quando indicado

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 E

PB -0,9 1,6 0,8 1,4 2,4 0,0 -2,5 1,4
Consumo Privado -0,2 2,7 1,7 1,8 2,5 1,8 -1,0 2,0
Consumo Publico 04 24 3,3 -0,7 0,5 1,1 3,4 3,2
Investimento -7.9 3,7 -0,9 -0,6 2,0 -0,5 -14,0 -5,6
Exportacdes 3,6 4,1 0,2 11,6 7,6 -0,3 -11,6 8,7
Importagdes -0,5 7.6 2,3 7,2 5,5 28 -10,6 53
Inflagao (IPC) 3,3 24 2,3 3,1 2,5 2,6 -0,8 1,4
Saldo Orgamental (% do PIB) -3,0 -34 -5,9 -4,1 -2,8 -2,9 -9,3 -6,9
Divida Publica (% do PIB) 55,1 56,5 61,7 63,9 62,7 65,3 76,1 82,1
Desemprego (% da populagéo activa) 6,4 6,7 7,6 7,7 8,0 7,6 9,5 10,8
Saldo Bal. Corrente e Capital (% do PIB) -4.1 -6,0 -8,2 -9,1 -8,9 -11,1 -9,4 -8,7

Fontes: INE, Banco de Portugal, Ministério das Finangas, Comissdo Europeia, OCDE, Espirito Santo Research.

O comportamento favoravel das exportagcdes e o progressivo ajustamento da procura interna (pressionando em
baixa as importa¢des) contribuiram para uma redugao do défice externo. Em 2010, o saldo conjunto das balancas
corrente e de capital, que reflecte as necessidades liquidas de financiamento externo da economia, reduziu-se de
9,4% para 8,7% do PIB. O processo de deleverage em curso na economia portuguesa foi também visivel no recuo
do stock de responsabilidades externas liquidas, de 111% para cerca de 108,5% do PIB.

ENQUADRAMENTO ECONOMICO EM ESPANHA

A economia espanhola registou um recuo marginal em 2010 (redugdo do PIB em 0,1% face a 2009), reagindo
assim a forte contracgédo registada em 2009 (-3,7%). O melhor desempenho deveu-se fundamentalmente a
recuperagédo do consumo das familias, ao avangar 1,3% em termos anuais, apesar da evolugao desfavoravel do
mercado de trabalho, com a taxa de desemprego a agravar-se de 18,8% para 20,3% da populagéo activa, o valor
mais elevado em mais de uma década.

Espanha - Taxa de Desemprego
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Ja o investimento caiu 7,4%, novamente condicionado pela evolugdo negativa do sector da construgéo (recuo de
mais de 10%), mas compensado, em parte, pela despesa em bens de equipamento (2,2%). Por seu turno, o
consumo publico sofreu uma quebra, em consequéncia das medidas de austeridade implementadas pelo
Governo. Este desempenho permitiu uma recuperacdo do contributo da procura interna para o crescimento da
economia. Por outro lado, a procura externa liquida contribuiu positivamente para o crescimento, com as
exportacdes a recuperarem, gracas a aceleragdo da economia global e a ganhos de competitividade, e com as
importacdes a evoluirem a um ritmo inferior.

Apd6s uma queda ligeira registada em 2009, a taxa de inflagdo média anual elevou-se a 1,7%, em consequéncia da
subida dos pregos dos combustiveis e da elevagéo, a 1 de Julho, da taxa do IVA, de 16% para 18%.

O défice orgcamental diminuiu para 9,2% do PIB em 2010, apés ter atingido 11,1% do PIB em 2009, em
consequéncia da forte contraccdo da actividade econdémica. Para além da subida do IVA, os salarios dos
funcionarios publicos sofreram uma redugdo de 5% e o Governo procedeu a cortes significativos na saude, no
investimento e nas prestagdes sociais. Estas medidas de cariz restritivo foram reforcadas num contexto das
preocupagdes dos investidores com a sustentabilidade da divida publica dos paises da periferia da Zona Euro.
Neste plano, a agéncia de rating Standard & Poor’s (S&P) reviu em baixa o rating da divida publica espanhola de
AA+ para AA, tal como as agéncias Fitch e Moody’s, que baixaram os respectivos ratings de AAA para AA+ e Aaa
para Aa1. De um modo geral, as trés agéncias evidenciaram a debilidade da economia (que enfraquece a posi¢ao
orcamental), o forte endividamento do sector privado, um mercado de trabalho pouco flexivel e o impacto que a
reestruturacdo necessaria do sector financeiro tera no processo de recuperagdo da economia.

Espanha - Saldo orgamental (% do PIB)
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ENQUADRAMENTO ECONOMICO NO REINO UNIDO

A economia britanica registou, no ano de 2010, um crescimento de 1,4% face ao ano anterior, que tinha ficado
marcado por uma acentuada contrac¢do da actividade (-5%). O desempenho n&o foi, contudo, uniforme ao longo
do ano, tendo-se observado uma expanséo de 1,1% no 2° trimestre, em contraste com a quebra de 0,5% no ultimo
trimestre, neste caso em fungdo de condigbes climatéricas adversas, que penalizaram sobretudo o sector da
construgao.

No conjunto do ano, assistiu-se contudo a uma melhoria clara da procura interna em todas as suas componentes.
A procura externa, pelo contrario, contribuiu negativamente para o crescimento, em virtude da expansdo das
importacdes, cujo ritmo excedeu o das exportagdes, apesar do melhor desempenho da actividade dos principais
parceiros comerciais.

No plano dos pregos, a taxa de inflagdo homdloga manteve-se, durante todo o ano acima de 3%. Esta evolugao
resulta, por um lado, da subida de precos da energia e do efeito desfasado da acentuada depreciagdo da libra
esterlina entre meados de 2007 e o final de 2008, com impacto desfavoravel sobre os pregos dos bens e servigos
importados. Mas resulta também, por outro lado, da elevagédo da taxa principal de IVA de 15% para 17,5% em
Janeiro de 2010. Apesar deste comportamento desfavoravel dos precos, o Banco de Inglaterra conduziu, durante
todo o ano, uma politica monetaria marcadamente acomodaticia, mantendo a taxa de juro de referéncia inalterada
em 0,5%, nivel a que se encontra desde Margo de 2009. Para além disso, o Banco de Inglaterra mantém em vigor,
desde Novembro de 2009, um programa de quantitative easing no montante total de 200 mil milhdes de libras,
através do qual a autoridade monetaria adquire titulos de divida publica e privada, visando estimular a liquidez e
as despesas de consumo e investimento. A conducao de tal politica monetaria contribuiu para a manutencéo de
taxas de juro de longo prazo baixas, tendo a yield dos Gilts (titulos de divida publica) a 10 anos atingido um

minimo historico de 2,79% no més de Agosto.

A libra esterlina registou uma apreciagdo anual de 3,5% relativamente ao euro, essencialmente em consequéncia
das preocupagdes em torno da divida soberana da Zona Euro, que penalizaram a moeda Unica europeia. Em
relagéo ao ddlar, a libra sofreu uma perda anual de 3,4%, penalizada pelos receios de que o importante esforco de
consolidagdo orgamental plurianual implementado pelo Governo britanico (Spending Review) venha a conduzir a
uma moderagao do crescimento econdmico nos proximos anos. Este plano, que se centra essencialmente na
reducéo da despesa, visa reduzir o défice orcamental de 10,3% do PIB em 2009, nivel a que se manteve no ano
de 2010, para 1,1% do PIB em 2015, ano em que se prevé atingir um saldo estrutural nulo.

ENQUADRAMENTO ECONOMICO NA POLONIA

Em 2010, a economia polaca registou um crescimento de 3,5%, em aceleragéo face ao ano anterior, em que tinha
registado um crescimento de 1,7%. De referir, no entanto, que o reduzido grau de abertura da economia face ao
exterior, caracteristica que também permitiu evitar uma recessao técnica da economia polaca em 2009, mitigou o
efeito positivo desencadeado pela retoma do comércio internacional a nivel global, impedindo um registo de
crescimento mais forte. Por outro lado, as medidas orgamentais implementadas em 2009 como forma de estimular
a actividade comegaram a ser substituidas por medidas de consolidagdo orgcamental face a deterioragdo das
contas publicas.
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Crescimento do PIB (variagao anual)
%

6.8
6.2
53 5,1

3,9
4 i 3,6 35

2 17
12 14 _

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Fonte: Reuters Ecowin.

O consumo privado, com um crescimento de 3,5% suportado pela melhoria das condi¢des no mercado de trabalho
e pelo facto de ndo estar condicionado pela necessidade de desalavancagem como noutras economias, continuou
a ser o principal motor do crescimento. A forte procura interna juntou-se, no ano de 2010, uma fase positiva do
ciclo de gestao dos sfocks, que contribuiu em 1,2 pontos percentuais para o crescimento do PIB. O investimento,
depois de uma forte contracgdo no 1° semestre de 2010, recuperou suportado pela entrada de fundos estruturais
da Unido Europeia. Por seu turno, as exportagdes registaram uma forte aceleragéo (10%), o que em conjunto com
o crescimento acentuado das importagdes (10,2%) devido a apreciagéo do zloty e a forte procura interna, resultou
num contributo ligeiramente negativo da procura externa liquida para o crescimento do PIB.

O crescimento moderado dos salarios e a apreciagdo do zloty (a divisa polaca evoluiu entre EUR/ PLN 3,86 e
4,15, tendo apreciado cerca de 8% face ao euro) mantiveram as pressoes inflacionistas contidas. Ao longo do ano,
a evolucao dos pregos registou um desempenho diferenciado: os primeiros trés trimestres do ano foram marcados
pela descida acentuada da taxa de inflagdo; a partir de Setembro, esta iniciou uma trajectéria de subida devido ao
aumento do prego da energia e dos bens alimentares. Neste contexto, a taxa de inflagdo média anual registou
uma queda de 3,5% em 2009 para 2,6% em 2010, enquanto a inflagédo core homéloga terminou o ano de 2010 em
1,6%. Com a inflagédo ligeiramente acima do target definido pelo Banco Central da Polénia (2,5%), a autoridade
monetaria decidiu manter a principal taxa de juro de referéncia em 3,5%, ao mesmo tempo que retirou
gradualmente as medidas de politica monetaria ndo convencionais.
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ENQUADRAMENTO ECONOMICO NOS ESTADOS UNIDOS DA AMERICA

Apds a contracgdo do PIB observada em 2009 (-2,6%), e ndo obstante uma conjuntura marcada ainda por
diversas incertezas e riscos, a economia norte-americana cresceu 2,9% no conjunto de 2010. Este registo resulta
de dois periodos distintos vividos ao longo do ano.

A natureza marcadamente expansionista da politica econdmica levada a cabo pelo Governo e pela Reserva
Federal na sequéncia da recessao de 2009 produziu o seu efeito maximo no final desse ano e foi-se esbatendo ao
longo do 1° semestre de 2010, ndo sendo exactamente visivel uma tracgdo dos estimulos (ou um “efeito
multiplicador”) sobre a procura interna. O crescimento do PIB desacelerou de 5%, em termos anualizados, no 4°
trimestre de 2009, para apenas 1,7%, no 2° trimestre de 2010, ao mesmo tempo que a taxa de desemprego,
embora em queda, permaneceu elevada (9,5% da populagédo activa no final do 1° semestre). A persisténcia de
uma elevada capacidade produtiva excedente contribuiu para que a inflagdo registasse uma trajectoéria de queda
ao longo do periodo em causa, quer no indice global, quer ao nivel core. No inicio do Verao, os receios de
ocorréncia de uma nova recessdo e os riscos acrescidos de uma conjuntura deflacionista tornaram-se mais

visiveis.

Terminado em Margo o primeiro programa de aquisi¢cdo de titulos (ex. mortgage-backed securities) por parte da
Reserva Federal, e com o balango da autoridade monetaria a exibir uma tendéncia ndo desejada de queda,
iniciou-se, em Agosto, uma nova fase da politica monetaria, com o reinvestimento do valor dos instrumentos de
divida vencidos em obrigagcdes de longo prazo do Tesouro norte-americano. O Fed procurou, assim, manter
inalterado o nivel do seu balango, ao mesmo tempo que sinalizava aos mercados financeiros a possibilidade de
novas medidas expansionistas. Em Novembro, a autoridade monetaria anunciou um novo programa de aquisi¢ao
de Treasuries de maturidades longas, num montante adicional de 600 mil milhdes de ddlares, a fim de manter um

ambiente de baixas taxas de juro de longo prazo.
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Na vertente orcamental, a Administragdo Obama anunciou novos estimulos a procura interna, incluindo o
prolongamento de uma parte substancial dos estimulos fiscais da era Bush, envolvendo uma verba global superior
a 800 mil milhées de ddlares.
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A acgdo desenvolvida pelas autoridades permitiu inverter o sentimento negativo dos mercados, facto que se foi
consolidando a medida que os indicadores econémicos mais relevantes sugeriam a reducao da probabilidade de
um double dip e de uma conjuntura de deflagdo. Neste contexto, o PIB norte-americano registou crescimentos
anualizados de 2,6% e 3,2% nos 3° e 4° trimestres, com desempenhos mais favoraveis do consumo privado
(crescimento anualizado de 4,4% no 4° trimestre). No final do ano, assistiu-se também a uma importante
recuperagdo do crédito as empresas, suportada por uma maior disponibilidade dos Bancos para o financiamento
deste sector. A este facto ndo tera sido alheia a evolugao favoravel dos resultados das empresas, quer no sector
financeiro, quer no sector nao financeiro.

O ultimo trimestre do ano interrompeu a tendéncia de descida das taxas de juro de mercado, com as perspectivas
mais favoraveis para a actividade econémica a gerarem alguns receios de pressdes inflacionistas futuras, dada a
manutencdo de uma politica monetaria fortemente expansionista. Para além das injeccdes extraordinarias de
liquidez, o Fed nao sinalizou qualquer intengéo de iniciar um ciclo de subidas dos juros de referéncia, mantendo-
se a target rate dos fed funds num intervalo entre 0% e 0,25% ao longo de 2010.

ENQUADRAMENTO ECONOMICO NO BRASIL

A economia do Brasil cresceu 7,5% em 2010, sobretudo a partir do elevado dinamismo da procura interna,
reafirmando-se assim como uma regido econdémica de importancia crescente no panorama global. Os ultimos dois
anos mostraram que o Brasil dispde de fundamentais econémicos que permitem superar situagdes criticas com
menos danos do que no passado. Mas o ano de 2010 demonstrou também que se mantém o desafio de aumentar
o crescimento potencial, de forma a evitar situagbes em que, perante um ritmo de crescimento intenso, surgem
receios de aparecimento de desequilibrios macroecondémicos importantes. De facto, com a produgdo do sector
industrial a regressar, em 2010, ao patamar pré-crise, observaram-se sinais crescentes de exaustdo de
capacidade excedente no sector, sugerindo o risco de pressdo em alta sobre a inflagdo. Este quadro é ainda mais
evidente quando se observa o desempenho do comércio a retalho, que cresceu de maneira praticamente
ininterrupta ao longo de 2010, na sequéncia da expansdo do crédito e do aumento do poder de compra da
populagdo brasileira resultantes da condicdo de pleno emprego atingida. Com a procura em ritmo de forte
expansdo e com a capacidade excedente da economia praticamente esgotada, a inflagdo observou uma
trajectéria ascendente ao longo de todo o 2° semestre, atingindo 5,9% no final do ano. Embora seja verdade que
parte da deterioragdao do quadro inflacionista tenha sido provocada pela elevagcao dos pregos das commodities -
principalmente das agricolas - o sector de servigos reajustou de maneira significativa os seus pregos em resposta
ao maior vigor do mercado doméstico. Neste contexto, o Banco Central optou por ajustar a taxa de juro de
referéncia a partir de Abril, revertendo parte do estimulo monetario introduzido apds a crise financeira de 2008. A
taxa SELIC aumentou, assim, de 8,75% para 10,75% no conjunto do ano.
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Brasil - Inflagdo (taxa de variagdo homologa)
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Se a condigéo sdlida dos fundamentais econémicos brasileiros ja era um forte atractivo para os investidores
estrangeiros, a elevagao da taxa basica de juros, combinada com perspectivas ainda favoraveis de crescimento,
aumentaram ainda mais esta atractividade, o que se traduziu num fluxo elevado de investimento externo na
economia. A forte capacidade de captagdo de recursos do exterior permitiu ndo apenas que o défice da balanca
corrente tenha praticamente duplicado em 2010 face ao montante registado em 2009, mas também que se
observasse uma nova elevagdo no volume de reservas internacionais, que encerraram o ano de 2010 muito
proximas de 300 mil milhdes de ddlares, montante bem superior a divida externa total (publica e privada) do pais,
consolidando-se assim a posigado de credora liquida da economia brasileira. O real apreciou-se face ao dolar no
conjunto de 2010, situando-se em USD/ BRL 1,66 no final do ano, a partir de um valor de USD/ BRL 1,74 no final
de 2009.

BRL/ USD, BRL/ EUR e Spread dos CDS (5 anos)
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Apesar da situagdo relativamente sdlida dos fundamentais econdmicos e das perspectivas favoraveis de
crescimento para os proximos anos, o indice Bovespa valorizou-se apenas em cerca de 1% em relagdo ao fecho
de 2009, resultado de uma aparente correcgédo de pregos e fuga para activos menos arriscados ao longo do 1°
semestre. Esta tendéncia foi revertida ao longo da segunda metade de 2010, mas de uma forma insuficiente para
levar o indice a novos maximos.

ENQUADRAMENTO ECONOMICO EM ANGOLA

Depois da forte desaceleragdo observada em 2009 (com o crescimento do PIB a cair de 5,6% para 2,5%), o
conjunto das economias de Africa registou uma significativa recuperagédo em 2010, sobretudo assente na melhoria
da conjuntura nos mercados das commodities, em particular ao nivel da energia. Os paises exportadores de
petréleo da Africa Sub-Sahariana (incluindo Angola, Camardes, Chade, Republica do Congo, Guiné Equatorial,
Gabao e Nigéria) registaram um crescimento acima de 6%, aproveitando a tendéncia de subida dos respectivos
precos e da procura (neste caso, sustentada, em parte, pela Asia Emergente).

No caso especifico de Angola, a aceleragdo da actividade econdmica em 2010 foi alicergada num aumento das
receitas petroliferas, apesar de alguns problemas temporarios que afectaram a produgdo, € num maior dinamismo
dos sectores nao-energéticos (construgao, servigos, agricultura, etc.), apesar de uma politica orgamental mais
restritiva. Refira-se a evolugdo do investimento privado que, no final do 1° semestre, ascendia a 1,25 mil milhdes
de ddlares, mais 177% em relacdo ao periodo homologo de 2009. Assim, em 2010, a economia angolana cresceu
ligeiramente acima de 2%, em aceleragao face ao verificado em 2009 (0,7%).

Angola - Crescimento real do PIB e dos sectores nao petroliferos
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No ambito do acordo celebrado em 2009 com o FMI, pelo qual ficou estabelecida a concessdao de um empréstimo
num montante de até 1,4 mil milhdes de ddlares, com o objectivo de favorecer a estabilizagéo financeira da
economia e de fazer face as necessidades de investimento em diversos projectos estruturantes, observou-se, ja
em 2010, a recuperacdo das reservas internacionais liquidas, o recomego de leildes no mercado cambial, o
aumento da transparéncia da gestdo da divida publica, a criagdo de um novo enquadramento legal para a
aprovagao de projectos de obras publicas e a proposta para a criagdo de um fundo soberano que possibilite a
adequada gestéo a longo prazo das receitas provenientes da produgéo petrolifera.
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Angola - Reservas Externas
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No plano cambial, desde que as autoridades monetarias decidiram abandonar o peg face ao dodlar, o kwanza
oscilou num intervalo USD/ AOA 90-94. No entanto, a estabilidade face a divisa norte-americana proporcionou
uma depreciagéo face ao euro, tendo em conta os ganhos que a moeda Unica europeia veio a registar. Assim,
sendo a maioria das importagdes angolanas proveniente da Unido Europeia, este movimento cambial ajudou a
sustentar a inflagdo num patamar acima do desejado pelas autoridades.
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A evolugdo em alta do ritmo de crescimento dos pregos continuou, assim, a verificar-se ao longo de 2010,
condicionada sobretudo pelo desempenho dos precos dos produtos alimentares e bebidas. Para além dos factores
cambiais atras referidos, a subida internacional dos precos das commodities exerceu também uma forte influéncia
sobre a taxa de inflagdo. Este efeito sobre os pregos dos bens alimentares continuou ainda a ser suportado pelas
dificuldades ao nivel da capacidade logistica e de distribuicdo, o que ajudou a reforgar a natureza prioritaria dos
investimentos em infra-estruturas logisticas (armazenamento, transporte e distribuigdo), bem como no aumento da
capacidade produtiva interna. Neste contexto, a inflagdo média anual subiu para um valor ligeiramente superior a
15% em 2010.

Ao nivel da politica monetaria, e pela primeira vez em dois anos, o Banco Nacional de Angola reduziu a taxa de
juro que cobra aos bancos comerciais por empréstimos de curto prazo, procurando suportar a dinamizagéo da
actividade econdmica. Assim, a taxa de redesconto desceu 5 pontos percentuais, de 30% para 25%.
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02 ACTIVIDADE E RESULTADOS

ESTRUTURA DO NEGOCIO DE BANCA DE INVESTIMENTO

Enquanto unidade especializada na area da Banca de Investimento do Grupo Banco Espirito Santo - a segunda
maior instituicdo financeira privada em Portugal - o Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. € um Banco de
Investimento com uma marcada orientagédo internacional, centrada no eixo geografico composto pela Peninsula
Ibérica e pelo Brasil. Em complemento a sua presenca nestes mercados, o Banco Espirito Santo de Investimento®
tem vindo a apoiar os seus Clientes nos respectivos processos de internacionalizagdo e a explorar activamente as
oportunidades de internacionalizacdo das suas competéncias técnicas e comerciais distintivas para novos
mercados, nomeadamente Reino Unido, Angola, Polénia e Estados Unidos da América.

No ambito da sua estratégia de internacionalizagdo, o Banco adquiriu em Novembro uma participagéo de 50,1%
no Execution Noble, um grupo de Banca de Investimento e corretagem com sede em Londres e presenga na india,
Hong Kong e Estados Unidos da América. A unidade americana do Execution Noble foi alienada no decurso de
2011, no seguimento das condi¢des estabelecidas pela FED para aprovacéo desta aquisicéo.

O Banco Espirito Santo de Investimento tem como principal objectivo servir o segmento de Clientes empresariais
de média e grande dimensao, o segmento de Clientes institucionais e, em algumas vertentes mais especificas, o
segmento de particulares. A base de proveitos do Banco provém das comissbes auferidas nas actividades de
consultoria, corretagem e intermediacao financeira e dos resultados financeiros associados as actividades de
tomada de crédito estruturado e gestao de activos e riscos.

Para a prossecugao destas actividades, o Banco adoptou um modelo que assenta em equipas comerciais com
forte especializagdo sectorial, que desenvolvem a sua actividade de originagdo de negdécio em estreita articulagao
com as equipas de Produto, responsaveis pelo desenvolvimento e implementagdo das solugbes e servicos que
compdem a oferta de Banca de Investimento, nas diversas Geografias onde o Banco actua.

Equipas Comerciais Equipas de Produto
Gestéo global da relagdo com o Cliente Mercado de Capitais
Renda Variavel
Foco Dominio Técnico

. . ~ . Geografico CLIENTES do Produto Mercado de Capitais
Prospecc¢éao e originagao proactiva de = Renda Fixa

operagbes ' ) ) )
Servigos Financeiros
Especisa:i:tac?-:l Médias Empresas

. or

Cross Selling Wholesale com o Grupo BES % ) Assessoria em Estrutura de Capitais

Project Finance e Securitizagdo

Acquisition Finance e Outros
Financiamentos

Private Equity
Wealth Management

9 . e . . ,e . .
Por “Banco Espirito Santo de Investimento” devera entender-se o Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. e/ou qualquer uma das suas Sucursais ou
Filiais, conjunta ou isoladamente considerados.
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O desenvolvimento da estratégia de expansao internacional e a exploragdo de oportunidades de negdcio com

outras entidades em 2010 traduziram-se na tomada de diversas iniciativas, das quais se destacam as seguintes:

Em 21 de Janeiro de 2010, a Espirito Santo Capital Brasil, S.A. - cujo capital social era detido nessa data,
em partes iguais pelo BES Investimento do Brasil, S.A. e pela Espirito Santo Capital - Sociedade de
Capital de Risco, S.A. - alterou a sua denominagao para 2bCapital S.A;

A 30 de Abril de 2010, foi realizado o aumento do capital social do BES Investimento do Brasil, S.A. em
19.999.999,16 de reais (dezanove milhdes, novecentos e noventa e nove mil, novecentos e noventa e
nove reais e dezasseis centavos), dos quais cerca de 11.138.031,63 de reais (onze milhdes, cento e trinta
e oito mil, trinta e um reais e sessenta e trés centavos) por incorporacdo de reservas e cerca de
8.861.967,53 de reais (oito milhdes, oitocentos e sessenta e um mil, novecentos e sessenta e sete reais e
cinquenta e trés centavos) por utilizagdo de créditos sobre dividendos, passando este a ser de
320.000.000,00 de reais (trezentos e vinte milhdes de reais);

A 30 de Abril de 2010, foi realizado o aumento do capital social da BES Securities do Brasil, S.A. em
22.500.000,00 de reais (vinte e dois milhdes e quinhentos mil reais), dos quais cerca de 14.623.992,51 de
reais (catorze milhdes, seiscentos e vinte e trés mil, novecentos e noventa e dois reais e cinquenta e um
centavos) por incorporacdo de reservas e cerca de 7.876.007,49 de reais (sete milhdes, oitocentos e
setenta e seis mil e sete reais e quarenta e nove centavos) por utilizagdo de créditos sobre dividendos,
passando este a ser de 75.000.000,00 de reais (setenta e cinco milhdes de reais);

A 30 de Abril de 2010, foi realizado o aumento do capital social da Espirito Santo Investimentos, S.A. em
20.000.000,00 de reais (vinte milhdes de reais), dos quais cerca de 9.824.880,27 de reais (nove milhdes,
oitocentos e vinte e quatro mil, oitocentos e oitenta reais e vinte e sete centavos) por incorporagéo de
reservas e cerca de 10.175.119,73 de reais (dez milhdes, cento e setenta e cinco mil, cento e dezanove
reais e setenta e trés centavos) por incorporagcéo de dividendos, passando este a ser de 120.000.000,00

de reais (cento e vinte milhdes de reais);

Em 31 de Maio de 2010, a 2bCapital S.A. procedeu a redugdo do seu capital social no montante de
1.849.040,00 de reais (um milhdo, oitocentos e quarenta e nove mil e quarenta reais), absorvendo
prejuizos acumulados, passando o capital de 3.000.000,00 de reais (trés milhdes de reais) para
1.150.960,00 de reais (um milhdo, cento e cinquenta mil e novecentos e sessenta reais). Esta operacgao foi
seguida de um aumento de capital para 6.167.102,00 de reais (seis milhdes, cento e sessenta e sete mil e
cento e dois reais), do qual resultou a entrada de um novo accionista, BRAM - Bradesco Asset
Management S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios, com uma participacdo de 50% do novo
capital da 2bCapital, ficando os restantes 50% detidos em partes iguais pelos accionistas BES
Investimento do Brasil S.A. e Espirito Santo Capital - Sociedade de Capital de Risco S.A;;

Em 16 de Novembro de 2010 foi inaugurado o Escritorio de Representagcédo conjunto do Banco Espirito
Santo e do Banco Espirito Santo de Investimento na Cidade do México, apds comunicagao ao Banco de
Portugal em 12 de Maio de 2010;

Em 24 de Novembro de 2010, o Banco (através da sua subsidiaria Espirito Santo Investment Holding
Limited) foi autorizado a adquirir uma participagdo indirecta de 50,1% no Execution Holdings Limited, a
holding que controla o Grupo Execution Noble, um grupo de Banca de Investimento internacional com
sede em Londres. Esta transacg¢ao ficou concluida no dia 29 de Novembro.
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O EXECUTION NOBLE

O Execution Noble é um grupo financeiro de corretagem focado na cobertura de grandes e médias empresas pan-
europeias. O Execution foi criado em 1991 para responder a necessidades de execugdo em Londres de frades
(vendas e compras de acgdes) de grandes Clientes institucionais. A empresa obteve assinalavel éxito e, na
década seguinte, desenvolveu, para além das actividade de corretagem, as actividades de research e de
corporate access, alargando a sua area de actuagdo para os Estados Unidos da América (2003) e Hong Kong
(2005). Em 2010, concretizou a compra da Noble, incorporando desta forma as actividades de corporate broking e
de Fusbes e Aquisicbes (F&A) no Reino Unido, com uma especializagdo em médias empresas (mid caps).
Adicionalmente, a Noble aportou um research especializado em médias empresas inglesas.

Actualmente, o Grupo Execution Noble conta com 211 Colaboradores, que trabalham na sede em Londres e nos
escritérios sitos na Escécia, Hong Kong e india. O Grupo Execution Noble tem vindo a prestar servigos a
instituicdes de investimento de nivel mundial, incluindo fundos de investimento, fundos de pensdes, companhias
de seguros e hedge funds, bem como a mais de 500 empresas, cotadas e ndo cotadas, em regra de média
dimens&o e com elevado potencial de crescimento. Potenciado pela sua tecnologia e diferenciado pelos seus
colaboradores, o Execution Noble também confere acesso aos principais fornecedores de liquidez através de
operacgdes de captagao de capital.

O Execution Noble aporta ao Banco Espirito Santo de Investimento uma plataforma de distribuicdo e uma equipa
de elevada qualidade, assim como a possibilidade de operar nas pracas financeiras de Londres e de Hong Kong.
Também permite ao Banco potenciar o negécio de distribuigao de produtos financeiros a nivel internacional, a sua
actividade nos mercados primario e secundario de valores mobilidrios na Peninsula Ibérica, bem como a
originagédo na Europa e nos chamados mercados emergentes (principalmente no Brasil e no continente africano).
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CLIENTES - ORIGINAGCAO

A Direcgéo de Clientes insere-se na estrutura do Banco Espirito Santo de Investimento de forma transversal as
distintas areas de Produto. A sua actuagao assenta num forte relacionamento com os Clientes e na identificagdo
das respectivas necessidades e projectos, bem como no conhecimento profundo do mercado e das respectivas
oportunidades.

A experiéncia tem validado a actuagao da Direcgédo de Clientes dentro de uma légica de especializagao sectorial,
onde a proactividade e a inovagdo sdo elementos essenciais ao desenvolvimento de relagdes sustentaveis e
duradouras. A liderangca do mercado portugués de Banca de Investimento tem, por outro lado, estimulado o Banco
a um crescente aprofundamento da sua presenga internacional, uma vez que o desenvolvimento dos mercados e
a crescente globalizagdo dos seus Clientes assim o impdem.

Consequentemente, durante 2010 o Banco continuou a reforgar a sua presenga internacional directa - que hoje ja
abrange os mercados de Espanha, Brasil, Angola, Reino Unido, Polénia e Estados Unidos da América - facto que,
cada vez mais, € valorizado pelos nossos Clientes.

Ao longo de 2010 foram evidentes os sinais de estabilizagcdo e retoma moderada na economia mundial, embora de
forma nado extensiva a todos os sectores de actividade e geografias. Os mercados de divida reabriram e,
aproveitando as baixas taxas de juro e o repricing de activos, as empresas voltaram a encarar projectos de
investimento e de crescimento nacional e internacional, além de terem procurado consolidar os seus balangos,
refinanciando os seus passivos e alongando as respectivas maturidades. Em Portugal, contudo, o cenario
agravou-se ao longo do ano, com fortes implicagdes em termos de captagao de liquidez e financiamento da
economia portuguesa. Concretizaram-se mesmo assim importantes opera¢des de investimento privado, com
particular realce para aquelas que visaram a internacionalizac&do de alguns grupos portugueses.

Durante 2010, a Direc¢ao de Clientes continuou a apoiar os Clientes do Banco na realizagdo dos seus objectivos a
partir das seguintes directrizes:

¢ Reforgo do relacionamento com a base de Clientes do Banco nas suas distintas geografias, promovendo
uma oferta integrada e cross-border dos produtos e servigos de Banca de Investimento;

® Atitude proactiva no acompanhamento dos Clientes através de permanente didlogo e apoio na
antecipacéao e reacgao as ocorréncias dos mercados;

® Intensificacdo da actividade cross-border nas suas diversas vertentes - investimento directo, aliangas e
parcerias, fluxos comerciais, etc. - cada vez mais potenciada pela presenca directa do Banco em distintas

geografias;

® Reforgo da capacidade de originagdo e coordenagcdo das propostas de valor das varias equipas nas
diferentes localizagdes.
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O empenho dos seus Colaboradores permitiu ao Banco manter a eficiéncia e a eficacia da actuagdo das suas

distintas equipas, bem expressas na qualidade dos resultados produzidos pelo Banco no enquadramento
recessivo que marcou o ano de 2010.

Portugal Espanha Brasil Reino Unido Polénia EUA Angola
Direcgao de
Clientes
———————————————————————————————————————————————— '\\//————————————————————————————————————————————————-
Cluster1 Cluster 2 Cluster 3 Cluster4 Cluster5 Cluster6 Médias
Infra-estruturas Alimentagao Energia Media Construcéo Civil Imobiliario Empresas
(Excl. rodovidrias) Distribuicao Petréleo e Telecom Cimentos Turismo/
Agua ] Derivados . o Hotelaria
Saneamento Bebidas Quimico Materiais
Pasta de Papel - Construgédo
Municipios Embalagens Vidro
P Metalicas Cartao Futebol Concessdes
utebo Rodoviarias
Transportes Textil Madeira
) Banca
Servigos Ceramica Cortiga
Equipamento ) Seguros
Automovel
Extraccéo
Farmacéutico
Biotecnologia

Direccao de Clientes - Portugal

Em Portugal, os resultados obtidos traduziram uma vez mais a posi¢ado de lideranga de mercado que o Banco
ocupa. Apesar da conjuntura econémica e financeira muito adversa, em especial no 2° semestre de 2010, o Banco
originou e concretizou um conjunto de transacgdes relevantes, quer no mercado nacional quer noutras geografias.
Estas transacg¢des envolveram diversos Clientes portugueses de varios sectores de actividade econdémica e terao
certamente um significativo impacto positivo no futuro desenvolvimento do tecido empresarial portugués.

Estes sucessos vieram reafirmar a validade dos principios de actuacéo desta Direcgdo, e traduzem:

O mérito da proactividade comercial, conseguida através do acompanhamento continuado dos Clientes e
de uma cobertura do mercado tdo exaustiva quanto possivel, a qual ndo s6 reforga as competéncias
sectoriais como também permite uma melhor afericdo das oportunidades de negécio para os diversos
servigos e produtos que o Banco disponibiliza;

A confianga dos Clientes na capacidade de concretizacdo do Banco, que se expressa na proposta de one
stop shop, com o envolvimento nas operagdes, sempre que necessario, das equipas das diversas areas
de Produto do Banco - Servigos Financeiros, Project Finance, Renda Fixa, Renda Variavel, Acquisition
Finance, etc.;

O forte potencial da plataforma internacional do Banco na originacdo e execu¢do de operagdes cross-
border, apoiando a crescente dinamica de internacionalizagdo das empresas portuguesas na conquista de
novos mercados;

A importancia da coordenagao entre as varias areas de negoécio do Grupo Banco Espirito Santo (Grupo
BES) para a detecgao de oportunidades e para a montagem conjunta de operagoes;

O valor da franchise do Banco como lider destacado no mercado nacional de Banca de Investimento.

-42- Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.



Relatorio & Contas 2010 ESPIRITO SANTO
INVESTMENT BANK

Direccao de Clientes - Espanha

Em Espanha e apesar das perspectivas negativas do inicio do ano, a performance do Banco foi bastante positiva,
em especial nas areas de Servigos Financeiros e Mercado de Capitais - Renda Variavel. O empenho e os esforgos
desenvolvidos nos ultimos anos no conhecimento sectorial do tecido empresarial espanhol e no desnvolvimento
de relacbes estreitas e proximas com os Clientes comegcaram a dar frutos. A actividade cross-border foi
particularmente bem sucedida em 2010, com transacgbes concluidas nos eixos Portugal - Espanha, Franga -
Espanha e Brasil - Espanha.

O contexto econémico no inicio de 2011 nao é muito diferente daquele verificado ha 12 meses atras. No entanto,
este contexto desfavoravel podera traduzir-se num conjunto de oportunidades de negdécio que poderdo
transformar-se em operagdes concluidas com sucesso.

Em 2011 e para além da qualidade de servico e atencdo as necessidades particulares de cada Cliente, esta
Direcgao devera focar a sua actividade comercial em dois aspectos essenciais:

® Originagao de oportunidades de negdcio cross-border,;

® Coordenagdo com as diferentes equipas do Grupo BES.

Direcc¢ao de Clientes - Brasil

O ano de 2010 caracterizou-se por importantes desafios e conquistas para o Banco no mercado brasileiro. O
ambiente fortemente concorrencial existente traduziu-se numa disputa intensa pela conquista de Clientes e de
operagdes e teve como consequéncia uma elevada pressdo sobre margens e comissdes. Os objectivos
ambiciosos definidos foram igualmente importantes desafios a superar durante o ano de 2010.

Apesar deste cenario, foi possivel atingir as metas definidas através de uma forte actividade comercial, que
contribuiu para o alargamento da base de Clientes em segmentos sectoriais ja cobertos, para a consolidagao das
relagdes com varios Clientes ja existentes e para a intensificagdo do cross-selling de produtos e servigos. Esta
Direccado continuou a actuar em estreita coordenagdo com as areas de produto do Banco e com as demais
geografias do Grupo BES na originagao de operagdes importantes e de elevada visibilidade para o Banco.

No ambito da colaboragéo estabelecida com outras unidades do Grupo BES, destacou-se o forte crescimento da
actividade da Unidade Internacional Premium (UIP) no Brasil, que se traduziu na formalizagao de 26 operacdes de
Banca de Investimento, nas areas de Tesouraria e Gestdo de Risco, Mercado de Capitais, Project Finance,
Acquisition Finance e Servigos Financeiros. Esta actividade beneficia da estratégia de internacionalizagdo do
Grupo BES, aumentando a fidelizacdo das empresas ibéricas e multinacionais em novos mercados.

Das principais realizagdes de 2010 destacam-se as seguintes:

® Forte actuagédo comercial através de 982 visitas a 383 empresas;
® Aumento da base de Clientes geradores de receita em 188 Clientes;

® Maior sinergia e aumento de operagdes com outras geografias do Grupo BES.
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Direcgao de Clientes - Reino Unido

No final de 2010, o Banco concretizou a aquisi¢ao de 50,1% do Execution Noble, anunciada no més de Fevereiro.
Este reconhecido grupo de banca de investimento e corretagem com sede em Londres, esta focado na cobertura
de grandes e médias empresas pan-europeias e esta presente nos principais mercados mundiais.

A integragdo do Execution Noble no Banco Espirito Santo de Investimento implicou a reorganizagdo e o
reposicionamento desta Direccdo que passou a trabalhar em estreita ligagdo com as equipas de Corporate
Finance do Execution Noble, promovendo o trabalho conjunto das equipas e o cross-selling da base de Clientes

conjunta.

Esta abordagem integrada pretende reforcar a presenga conjunta do Banco e do Execution Noble no Reino Unido,
através de uma oferta mais alargada de produtos e mercados geograficos.

Direcgao de Clientes - Angola

A actividade de Banca de Investimento em Angola, desenvolvida através do Gabinete de Banca de Investimento
criado no Banco Espirito Santo Angola (BESA), tem sido fundamentalmente orientada, ao longo dos ultimos anos,
para o apoio ao BESA na estruturacdo de financiamentos para entidades publicas, com vista a fazer face ao
programa de reconstrugdo nacional, e para a estruturagdo de financiamentos para projectos de investimento
privados, com destaque para o sector imobiliario.

Em 2010 foi submetido o pedido de licenciamento as autoridades angolanas para a abertura de um Banco de
Investimento de direito angolano, de forma a (i) permitir uma cobertura mais ampla do mercado, através de uma
presenca local, com especial enfoque no sector de infraestruturas (nomeadamente ao nivel de transportes,
energia, etc); e (ii) explorar oportunidades de prestagéo de servigcos de assessoria financeira tendo como propdsito
dinamizar a actividade cross-border com outras geografias onde o Banco tem presenga (nomeadamente Portugal

e Brasil), explorando este factor de diferenciagcdo no mercado local.

Através da futura Corretora, o Banco desenvolvera a actividade de Mercado de Capitais no mercado angolano,
que sera dinamizada na sequéncia da futura abertura da Bolsa de Valores e Derivados de Angola (BVDA). Esta
importante iniciativa das autoridades angolanas ira fomentar o rapido desenvolvimento do mercado interno de
capitais (mercado primario e mercado secundario) e propiciar um acrescido dinamismo ao sector bancario,
possibilitando uma maior diferenciacdo entre as estratégias dos diversos operadores com a entrada em novas
areas de negocio.
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Direcgao de Clientes - Polénia
O ano de 2010 foi o primeiro ano de actividade da equipa de Senior Bankers na Sucursal da Poldnia, que

direccionou os seus esforgos no estabelecimento e refor¢co de relagées comerciais estreitas com os Clientes e na
originagao de operagdes para as diversas areas de negécio do Banco.

A equipa de relacionamento trabalhou ao longo do ano com as equipas de Produto no desenvolvimento de um
modelo de negdcio mais eficiente, que permita a criagdo de novas oportunidades de negdcio e a identificagdo de
potencial de cross-selling nas transacgdes concretizadas.

Esta equipa desenvolveu igualmente o negécio de crédito para Clientes corporate, com especial enfoque na
concessdo de garantias. Este esforco deveu-se as restricbes de liquidez e ao aumento da concorréncia no
mercado polaco e permitiu criar uma relagcdo comercial mais estreita com alguns Clientes, nomeadamente com
empresas do sector da construgao.

Direcgao de Clientes - Estados Unidos da América

No ano de 2010, a Direcgao de Clientes orientou a sua actividade para:

® Assegurar o acompanhamento dos Clientes do Banco, provenientes das outras geografias onde o Banco
se encontra presente, com actividade ou interesse nas Américas, em particular na América do Norte;

® Alargar a base de Clientes norte-americanos utilizando as competéncias especificas do Banco como
factores diferenciadores e geradores de oportunidades de negécio;

® Aumentar o relacionamento do Banco com as empresas portuguesas radicadas nos Estados Unidos da
América procurando sinergias entre produtos e posicionando o Banco como o go to bank para quaisquer
necessidades de Banca de Investimento;

® Posicionar o Banco como a entidade de referéncia para o triangulo estratégico - Ibéria, Africa, América
Latina — na actividade de Banca de Investimento;

® Desenvolver relagdes comerciais com empresas mexicanas capitalizando na abertura do escritério de
representacdo na Cidade do México.
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CLIENTES PARTICULARES

A actividade da Direcgdo de Clientes Particulares decorreu num cenario recessivo agravado pelo despoletar da
crise de risco soberano que afectou a Europa em geral e Portugal em particular.

Esta envolvente condicionou profundamente as condi¢gdes de financiamento da economia portuguesa, afectando
os Clientes desta Direcgdo, ndo sé pelo acesso mais restrito a recursos financeiros, como também pela redugéo
no nimero de oportunidades originadas no Banco.

Em consequéncia deste cenario de elevada incerteza, a procura dos Clientes deslocou-se também para activos
mais conservadores, facto que obrigou ao reajustamento da oferta de produtos desta Direcgéo.

Nao obstante o exposto, os resultados desta Direcgdo nomeadamente no que se refere ao crescimento dos
Activos sob Gestéo, evidenciaram que, cada vez mais, os Clientes valorizam a oferta integrada de produtos como
factor distintivo na escolha do seu gestor.

Em 2011, esta Direcgédo continuara, por isso, a desenvolver este modelo de negécio, nomeadamente através de
uma maior cobertura da zona Norte de Portugal, onde se acredita que o cross-selling entre a Direc¢do de Clientes

Particulares e as outras areas do Banco apresenta um potencial de crescimento significativo.

O alargamento da base de Clientes, o forte pipeline actual e o sistematico cruzamento de oportunidades de
negoécio com as diversas areas de produto do Banco e com a Direcgdo de Clientes, permite perspectivar um ano
de 2011 em linha com o ambicioso objectivo orgamental definido.
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MERCADO DE CAPITAIS - RENDA VARIAVEL

Enquadramento de Mercado

O ano de 2010 ficou marcado pela incerteza associada a crise da divida soberana na Zona Euro. Ap6és um 1°
trimestre positivo para grande parte dos indices, no 2° trimestre assistiu-se a um aumento da volatilidade e da
aversao ao risco por parte dos investidores, reflectindo o receio de contagio da crise grega a outros paises da
Zona Euro, o qual foi particularmente penalizador para os paises do Sul da Europa e Irlanda. Assim, o ano de
2010 ficou marcado pela disparidade de performances registadas pelos diversos indices, com o IBEX35 a cair
17,4% enquanto que o DAX na Alemanha subiu 16,1%.

O indice PSI20 registou uma queda de 10,3% em 2010 (apdés uma valorizagdo de 33,5% no ano anterior), um
melhor desempenho face as performances registadas pelos principais indices das bolsas da Grécia (FTSE/
ATHEX 20), Espanha (IBEX35) e Italia (FTSE MIB).

Performance dos principais indices Bolsistas em 2010

Nasdaq
DAX
WIG20
S&P 500
Dow Jones
FTSE100
Bovespa
Nikkei
CAC40
DJ Euro Stoxx 50
PSI20 -10,3%
FTSEMIB -13,2%
IBEX35 -17,4%

FTSE/ATHEX20  -41.1% |

Fonte: Bloomberg

Em termos de mercado primario, o montante de ofertas de acg¢des e equity linked a nivel global ascendeu em
2010 a, aproximadamente, 854 mil milhdes de ddélares, o que representou uma variagdo negativa de 2% face ao
ano anterior. Apesar deste ligeiro decréscimo da actividade a nivel global, resultante da diminuigdo de ofertas
secundarias (incluindo aumentos de capital), o ultimo trimestre do ano foi o melhor de que ha memdria no que
respeita a actividade de Initial Public Offers (IPOs). O montante total no ano deste tipo de operagdes ascendeu a
269,4 mil milhdes de dolares, mais do dobro do verificado no ano anterior, com os paises emergentes a serem
responsaveis por 50% deste montante. O ano de 2010 caracterizou-se ainda por ofertas de grande dimenséo,
tendo-se realizado trés dos cinco maiores /POs de sempre.

Na regido EMEA (Europe, Middle East and Africa) verificou-se um decréscimo de 33% no montante de ofertas de
acgodes e equity linked em 2010 face ao ano anterior. Este desempenho deveu-se a redugao de 49% do montante
de ofertas secundarias, a qual foi parcialmente compensada pela recuperagdo do montante de /POs, que registou
um aumento de 9,2 mil milhdes de dolares em 2009 para 42,1 mil milhdes de délares em 2010.
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No Brasil e em 2010, o mercado de capitais destacou-se pela colocagdo da maior oferta de acgbes jamais
realizada a nivel mundial, o aumento de capital da Petrobras, no montante de cerca de 120,2 mil milhdes de reais,
pelo que foi alcangado um volume total de transacgdes recorde, na ordem dos 152 mil milhGes de reais.

O 1° semestre de 2010 foi marcado pela recuperagado econémica mundial, registando-se um nimero de ofertas de
accgdes, iniciais e subsequentes, relativamente baixo, quando comparado com o periodo anterior a 2008, com
apenas 7 IPOs e 5 operacgbes de Follow-on no 1° semestre de 2010. Ja no 2° semestre, o fluxo de ofertas foi
influenciado pela expectativa da operagdo da Petrobras, que ja era esperada pelo mercado, mas que desviou a
atencdo e os recursos dos investidores de renda varidvel focados no mercado brasileiro. Apos esta oferta, o fluxo
normalizou-se e verificou-se um numero expressivo de registo de ofertas de acgdes particularmente em
Dezembro.

Mercado Primario - Renda Variavel

Peninsula Ibérica

Em Portugal ndo se registou nenhuma operagéo de /PO durante o ano e em Espanha, para além de pequenas
operagdes no Mercado Alternativo Bursatil (MAB), ha a assinalar apenas a realizagdo do /PO da Amadeus durante
0 més de Abril, que marcou a reabertura do mercado espanhol, onde ndo se verificava uma operagao deste tipo
desde 2007. Contudo, a deterioracdo das condicdes de mercado apds esta data ndo permitiu a concretizagdo das
operacgdes que se encontravam planeadas, tendo estas ficado adiadas a espera de um momento mais favoravel.

Apesar do contexto adverso, o Banco Espirito Santo de Investimento levou a cabo em 2010 importantes
operacdes, das quais destacamos em Portugal, a actuagdo como Joint Bookrunner das duas emissdes de
exchangeable bonds do BES Finance, Ltd indexadas ao valor das acgbes ordinarias do Banco Bradesco (950
milhdes de doélares) e da EDP (500 milhdes de euros), que se encontraram entre as maiores emissdes equity-
linked a nivel global efectuadas durante o ano. E igualmente de referir a actuagdo do Banco como Coordenador
Global do aumento de capital da Reditus (10,4 milhdes de euros) e a organizagdo da oferta de acgbes da
FARMINVESTE, dirigida aos socios e associados da ANF - Associagdo Nacional das Farmacias.

Em Espanha, o Banco actuou como sub-underwriter do aumento de capital do BBVA (cerca de 5 mil milhdes de

euros).

) BANCO ESPIRITO SANTO

) BANCO ESPIRITO SANTO o reditus BBVA

Exchangeable Bonds

Exchangeable Bonds

Bradesco Edp Aumento de Capital Aumento de Capital

US$ 950.000.000 € 500.000.000 € 10.390.523 € 5.014.839.357

Joint Bookrunner
2010

I ) ESPIRITO SANTO INVESTMENT BANK I I ) ESPIRITO SANTO INVESTMENT BANK I I ) ESPIRITO SANTO INVESTMENT BANK I I ) ESPIRITO SANTO INVESTMENT BANK I

Joint Bookrunner Coordenador Global Sub-Underwriter
2010 2010 2010
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Brasil

Além da participacdo como Co-Manager na referida operagdo da Petrobras, o Banco Espirito Santo de
Investimento actuou, também como Co-Manager, na segunda maior oferta realizada no Brasil em 2010, o
aumento de capital do Banco do Brasil, que ascendeu a cerca de 9,8 mil milhdes de reais e no /PO da Julio
Simbes Logistica, no montante de 495 milhdes de reais. Em termos globais, o Banco participou em 2010 em
operagdes que no seu total representaram um volume 5,4 vezes superior ao do ano anterior.

i @

PETROBRAS

Follow-on Fellow-on

R$ 120.248.558.770 RS 9.761.400.000 R$ 447.000.000

Co-Manager Co-Manager Co-Manager
2010 2010 2010

I ) ESPIRITO SANTO INVESTMENT BANK I I -'a ESFIRITO SANTO INVESTMENT BAMNK I I ) ESFIRITO SANTC INVESTMENT BANH I

Polénia
Em 2010, o Banco Espirito Santo de Investimento fez a sua estreia no mercado de capitais polaco, com duas
operagdes:

IPO da Warsaw Stock Exchange, a segunda maior operagéo realizada neste mercado em 2010, no
montante de cerca de 1.200 milhdes de zlotys, no qual o Banco participou como Co-Manager;

Oferta secundaria da Kredyt Inkaso (37,5 milhdes de Zzlotys), operagéo liderada pelo Banco como Sole
Bookrunner.

O

KREDYT INKASO SA

Aumento de Capital

PLN 1.200.000.000 PLN 37.500.000

Co-Manager Global Coordinator

& Bookrunner
2010

I ') ESPIRITO SANTO INVESTMENT BANK I I -3 ESPIRITO SANTO INVESTMENT BANK I
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Mercado Secundario - Renda Variavel

Peninsula Ibérica

Apesar dos mercados accionistas da Peninsula Ibérica terem sido dos mais penalizados durante o ano de 2010,
os volumes transaccionados apresentaram uma recuperagao face a 2009, de cerca de 28% na NYSE Euronext
Lisbon e 17% na BME (Bolsas y Mercados Esparioles).

O Banco Espirito Santo de Investimento manteve a sua posigdo de lideranga na negociacdo de acgdes em
Portugal, alcangando uma quota de mercado anual de 12,4% (face a 15,9% em 2009). Em Espanha, o Banco
consolidou o 3° lugar no ranking das corretoras, aumentando a sua quota para 7,9% em 2010 (face a 7,6% no ano
anterior). E de realgar que nos 10 principais operadores da Bolsa de Madrid est&o incluidos os principais bancos
espanhois e alguns dos grandes bancos globais, e que em Portugal o Banco tem consistentemente mantido uma
posicdo de destaque na NYSE Euronext Lisbon, uma Bolsa que conta com mais de 60 operadores, muitos dos
quais estrangeiros de grande projec¢ao internacional.

A continua aposta num servico de qualidade e o refor¢o da plataforma de distribuicdo do Banco, especialmente a
partir da integragao total da equipa do Execution Noble, a qual tem implantagdo nos principais mercados mundiais
séo factores-chave para a prossecussido de uma estratégia de sucesso durante o proximo ano.

Ranking e Quotas de Mercado na NYSE Euronext Lisbon
15,8% 15,9%
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11,7%
9 /0
1 |
2009

—

N Y
° w
S X

2005 2006 2007 2008 2010

Fonte: Euronext Lisbon

Ranking e Quotas de Mercado na Bolsa de Madrid
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Fonte: Sociedad de Bolsa, S.A.
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Brasil

O ano de 2010 foi um periodo de consolidagdo do mercado brasileiro de acgdes, com uma performance estavel
(+1%), apds a extraordinaria valorizagdo de 82,6% do indice Bovespa em 2009. Apesar da melhoria dos
resultados das empresas, os investidores ndo superaram os receios relacionados com determinados eventos
como sejam as eleicbes presidenciais, a capitalizacdo da Petrobras e as restricdes monetarias. No entanto, é
importante destacar que os receios referidos ndo implicaram uma drastica redugdo da exposigédo dos investidores
ao mercado accionista, ja que o volume médio diario transaccionado atingiu em 2010 um novo recorde de 6,5 mil
milhGes de reais (22,7% acima de 2009 e 17,4% superior a 2008). Através da sua subsidiaria BES Securities, o
Banco consolidou em 2010 a sua posi¢gao no ranking Bovespa, alcangando a 30? posi¢éo no final do ano, devido
em grande parte ao amadurecimento das novas areas de negdcio implementadas ao longo dos ultimos 2 anos.

O maior nervosismo dos mercados internacionais gerou uma menor actividade por parte dos investidores
estrangeiros no mercado domeéstico de acg¢des. Apesar da entrada liquida de 5,9 mil milhdes de reais no mercado
accionista brasileiro (versus 20,5 mil milhdes de reais em 2009), os investidores estrangeiros perderam o seu lugar
de destaque (ao fim de 5 anos) em termos de peso no volume negociado, passando a representar 29,6% do total
face a 33,3% dos institucionais locais e a 26,4% dos particulares. A implementagcédo do IOF sobre a entrada de
recursos para investimentos em portfélio continua a afastar alguns investidores globais ndo dedicados.

Apesar da ainda elevada averséo ao risco nos mercados internacionais resultante da instabilidade europeia e da
lenta recuperagdo americana, o mercado brasileiro devera voltar a receber mais recursos em 2011, reflectindo a
estabilidade econdémica e a melhoria dos resultados das empresas.

Polénia

O ano de 2010 foi de afirmagao do Banco Espirito Santo de Investimento como um importante player no mercado
accionista polaco. Fruto de uma excelente dinAmica na conquista de Clientes polacos e internacionais, o Banco
quase triplicou os volumes intermediados na Bolsa de Varsévia face ao ano anterior, tendo terminado o ano de
2010 com uma visibilidade ja apreciavel no mercado local: 132 posi¢cdo no ranking das corretoras, com uma quota
acumulada de 2%. A equipa de vendas foi votada como a 62 melhor entre todos os membros da Bolsa de Varsovia
em 2010.

Paralelamente ao aumento de volumes intermediados, o ano de 2010 ficou também marcado por significativos
desenvolvimentos na equipa de Equity Research. No final de 2010 esta equipa efectuava ja a cobertura de 25
empresas, com particular destaque para os sectores Financeiro, Energia, Construgdo e TMT (Telecomunicagdes,
Media e Tecnologia).
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Gestao de Activos

Portugal

Em 2010, a actividade de Gestdo de Activos decorreu num contexto globalmente adverso aos instrumentos
financeiros de risco, com dois tipos de consequéncias negativas dai decorrentes: por um lado, com mercados
mais negativos e volateis tornou-se mais dificil criar valor que atraisse e fidelizasse os Clientes; por outro lado, a
dimens&o particularmente gravosa da crise sovereign nas economias ibéricas acelerou de forma visivel o
processo de deleveraging fazendo com que, de uma forma geral, houvesse menor disponibilidade de capital, que
em muitos casos foi desviado da actividade de asset management para investimentos na actividade econdmica
real, nomeadamente por escassez de crédito. Verificou-se igualmente um aumento da atractividade das
alternativas de investimento, tidas como de menor risco, como sejam depdsitos e obrigacdes, resultante da propria
crise da divida soberana.

Apesar de sentir estes desafios bem presentes na sua actividade, os Activos sob Gestao do Banco no final de
2010 ascendiam a 260 milhdes de euros, em linha com o valor do final do ano de 2009. Para este desempenho,
contribuiu positivamente a concretizagdao da estratégia de internacionalizacdo da distribuicdo dos servigos,
nomeadamente em Espanha.

Ao longo de 2010 mantiveram-se os esforgos de alargamento dos canais de distribuicdo, ndo s6 em termos
domésticos mas especialmente em termos internacionais, sempre em parceria com as redes comerciais do Grupo
Banco Espirito Santo. Procurou-se igualmente aumentar a especializagéo regional da equipa de gestéo, visando
aprofundar o know-how nos novos mercados onde a prépria expansao e crescimento internacional do Banco
mostram oportunidades.

Uma parte ainda muito relevante das receitas desta area depende da performance das carteiras em cada ano. Em
2010, as receitas desta area beneficiaram da valorizagdo de cerca de 4% registada pelas carteiras no final do ano,
uma performance bastante positiva.

Num ano de grande disperséo nas rendibilidades (regionais e relativas a cada classe de activos), o desempenho
obtido na gestédo dos patriménios dos Clientes foi obviamente motivo de satisfagdo, especialmente porque o ano
fechou no valor mais alto de sempre em termos de performance acumulada e porque os seus Clientes ja
recuperaram a totalidade dos impactos da crise e encontram-se a acumular lucros de novo.

Espanha

O sucesso da actividade de distribuigdo dos servigos de Gestdo de Activos em Espanha justificou a deslocagao
permanente de um recurso da equipa que desde Agosto de 2010 esta nos quadros do Banco Espirito Santo de
Investimento em Madrid. Este investimento visa apostar no crescimento da actividade local, através de uma
grande proximidade com as redes comerciais e também com os Clientes, garantindo dessa forma niveis de
servico em tudo semelhantes aos praticados em Portugal desde 2002 e também um acompanhamento das
oportunidades de investimento no mercado espanhol ainda com maior qualidade.

No final de 2010, o Banco tinha ja angariado cerca de 100 Clientes em colaboragdo com a Sucursal de Espanha
do Banco Espirito Santo num montante global, ainda reduzido, de cerca de 12 milhdes de euros, mas que promete

continuar a ser nos préximos tempos o motor de crescimento da actividade.
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Brasil
A actividade de Gestdo de Activos do Banco, desenvolvida no Brasil através da sua subsidiaria BESAF — BES
Activos Financeiros caracterizou-se, em 2010, pelos seguintes aspectos relevantes:

¢ Evolugdo sem tendéncia clara nos varios segmentos do mercado financeiro onde a BESAF investe os
recursos dos Clientes, tornando muito mais dificil a concretizagao das rentabilidades objectivo por fundo,
tanto nos fundos abertos como nos exclusivos, prejudicando assim o desenvolvimento da actividade

comercial;

® Necessidade de reestruturar a equipa nas areas de investimentos e comercial, com impacto no nivel da
producdo comercial registada no 1° semestre 2010;

¢ Desenvolvimento de uma segunda fase de sofisticacdo dos processos operacionais, através da

implementagdo do projecto FRONT para suporte a actividade de gestdo de investimentos e interligacéo
com as areas comercial e de middle-office. Este projecto esteve em desenvolvimento durante todo o ano

de 2010 e continuara até meados de 2011.

No final de 2010, os Activos sob Gestdo ascendiam a, aproximadamente, 1.034 milhdes de reais, 0 que compara
com 821 milhdes de reais no final de 2009 (crescimento de 25,9%) repartidos por 34 fundos, dos quais 10 fundos
abertos e 24 fundos exclusivos. Os fundos exclusivos e abertos representavam, respectivamente, 67,3% e 32,7%
dos Activos sob Gestéo.

Os objectivos para 2011 sao os seguintes:

® Manter o crescimento do valor dos Activos sob Gestao;

® Aprofundar a relagdo com a base de distribuidores no mercado local, permitindo desta forma aumentar o

nimero de comercializadores activos (actualmente onze);

® Aumentar a quota de produtos BESAF na forga de distribuicdo do Grupo Banco Espirito Santo no Brasil,
nomeadamente pelo reforco do envolvimento com a unidade de Wealth Management (Espirito Santo
Servigos Financeiros DTVM);

® Reforcar a capacidade de captacao directa de Clientes no mercado local;

® Aprofundar os objectivos de comercializagdo do “produto asset Brasil’ junto das redes comerciais do
Grupo Banco Espirito Santo com dimenséao critica, nomeadamente em Portugal, Espanha e Suica. Para o
efeito, sera determinante a constituicdo de uma plataforma de produtos no Luxemburgo, em fase final de
preparacao;

¢ Desenvolver a nova linha de negdcio de gestdo de Fundos de Investimento em Participa¢des (FIP);

® Concluir o projecto FRONT.
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MERCADO DE CAPITAIS - RENDA FIXA

Enquadramento de Mercado

O agravamento da crise de confianga sobre os fundamentais da divida publica nos paises da Zona Euro e a
exposi¢cao das instituigdes financeiras a um longo periodo de deleveraging marcaram o ano de 2010. Diversas
medidas foram adoptadas para conter o avango da aversao ao risco, entre as quais se destacam: a manutengao
de uma politica de ampla liquidez pelo Banco Central Europeu, a criagdo de um mecanismo de ajuda aos paises
em necessidade financeira com recursos da Unido Europeia e do FMI no montante de 750 mil milhdes de euros, e
os teste de stress sobre a exposigado das principais instituicdes financeiras da Unidao Europeia face aos cenarios
de baixo crescimento econémico e de evolugdo da divida publica. Os planos de resgate das finangas publicas da
Grécia e Irlanda nao foram eficazes na redugdo do alargamento dos prémios de risco da divida nos paises
periféricos da Zona Euro, tendo-se observado o risco soberano de Portugal e Espanha em maximos histéricos ao
longo do 2° semestre de 2010.

Os mercados de divida corporativa no mercado de Eurobonds apresentaram um comportamento diversificado ao
longo do ano. A retoma da actividade econémica e a menor oferta de emissbes primarias de divida por parte das
empresas que optaram por recorrer a recursos proprios permitiu que fosse observado um decoupling dos sectores
nao-financeiros face ao risco soberano no 4° trimestre de 2010.

Marcado pelo ambiente de contagio do risco soberano, o montante de emissdes de divida corporativa portuguesa
no mercado de Eurobonds em 2010 registou o menor volume desde o inicio da crise em 2007.

Mercado Primario - Renda Fixa

Peninsula Ibérica

Da actividade desenvolvida pelo Banco Espirito Santo de Investimento em 2010 salienta-se a sua actuagdo como
Joint Lead Manager na emissao do Banco Espirito Santo (750 milhdes de euros) e como Co-Manager na emissao
da EDP Finance B.V. (1.000 milhdes de euros). No mercado doméstico, o Banco liderou a organizagao e
montagem de um empréstimo obrigacionista para a Sonaecom (30 milhGes de euros) e foi lider conjunto da Oferta
Publica de Subscricao das Obrigacdes BENFICA SAD 2013 (40 milhdes de euros).

O Banco destacou-se igualmente pela organizagao e lideranga de 16 novos programas de Papel Comercial, num
montante global de cerca de 545 milhdes de euros.
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Redes Energéticos Mook

SDP Fmance B

3,875% Nates Emprastimo Cbrigacionista
Vencimento 2015 Vencimento 2013

3,25% Notes Papel Comercial

Vencimenta 2015

€ 750.000.000 €30.000.000 € 1.000.000.000 €50.000.000

Co-Manager Lider e Agente
2010 2010

Joint Lead Manager Lider
2010 2010
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Papel Comercial

Papel Comercial

€ 100.000.000
Lider e Agente
2010

€90.500.000

Lider e Agente
2010
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Brasil

A recuperacao da economia brasileira favoreceu a colocacdo de titulos de empresas brasileiras no exterior e o
Banco Espirito Santo de Investimento teve um papel relevante na emissdo de Eurobonds por parte de emitentes
brasileiros, especialmente no segmento de instituigdes financeiras. O Banco destacou-se pela sua actuagdo como
Joint Lead Manager de seis emissdes num valor total de 2.200 milhdes de dolares, mais que sextuplicando o valor
das duas emissdes lideradas no ano anterior e atingindo a 13% posicdo do ranking de 2010 da ANBIMA
(Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais), relativo a emissdes privadas
brasileiras, o que representou uma melhoria de duas posi¢des face a 2009.

Entre as operagbes em que o Banco Espirito Santo de Investimento actuou como Joint Lead Manager sao de
salientar:

® A primeira emisséao realizada em euros pela Telemar (750 milhdes de euros);

® As emissdes do Banco Bradesco (250 milhdes de ddlares), do Banco Pine (125 milhdes de délares), do
Banco Fibra (200 milhdes de délares), do Banco Bonsucesso (125 milhdes de délares) e do BES
Investimento do Brasil (500 milhdes de ddlares).

BANCO PINE

Bradesco

5.125% Senior Notes 3.125% Notes
Due 2017 Vencimento 2013

8,75% Subordinated Notes 5,125% Notes

Vencimento 2017 Vencimento 2013

£ 750,000,000 US$ 250.000.000 Us$ 125.000.000 US$ 200.000.000

Joint Lead Manager Joint Lead Manager
2010 2010
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Joint Lead Manager Joint Lead Manager
2010 2010
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BONSUCESSO

Banco de credito

o 5,625% Notes
9,250% Bond Vencimento 2015

Vencimento 2020

US$ 125.000.000 US$ 500.000.000

Joint Lead Manager Lead Manager
2010 2010
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Adicionalmente, o Banco participou também em 2010 como Co-Manager em nove outras emissdes internacionais
de divida (face a duas em 2009), num valor total de 4.950 milhdes de dolares, o que representa 20 vezes o
volume de operagdes participadas no ano anterior.

Sao de destacar as seguintes emissoes:

¢ Banco do Nordeste (300 milhdes de ddlares);

¢ Banco do Brasil (500 milhdes de ddlares com vencimento em 2020 e 500 milhdes de ddlares com

vencimento em 2015 e uma reabertura de 450 milhdes de dolares da transacgdo com vencimento em
2015);

¢ Banco Panamericano (300 milhdes de dolares e 500 milhdes de dolares);
¢ Banco ABC do Brasil (300 milhdes de ddlares), Banco Mercantil do Brasil (200 milhdes de dodlares);

¢ Bradesco (1.100 milhdes de ddlares).

Banco
oto (% 2 g -

BANCO DOBRASIL BANCO DO BRASIL
3,625% Bonds
Vencimento 2015 6,0% Notes 4,5% Notes 5,50% Bonds
Vencimento 2020 Vencimento 2015 Vencimento 2015
US$ 300.000.000 US$ 500.000.000 US$ 500.000.000 US$ 300.000.000
Co-Manager Co-Manager Co-Manager Co-Manager
2010 2010 2010 2010
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8,50% Subordinated Nofes 9,625% Bonds 5,99% Bond

Vencimenta 2020 7.8?5% Notes Vencimento Julhe 2020 Vencimenta 2021
Vencimento 2020

U85 500.000.000 US$ 300.000.000 US§ 200.000.000 USE 1.100.000.000

Ca-Manager Co-Manager Co-Manager Co-Manager
2010 2010 2010 2010
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No mercado doméstico, o ano de 2010 foi marcado por uma maior oferta de crédito, tendo o volume de emissdes

de renda fixa corporativa alcangado 49,3 mil milhdes de reais, o que representa um crescimento de 79% face ao
ano anterior. Deste total, cerca de 67% correspondeu a ofertas distribuidas com esforgos restritos. O peso deste
tipo de oferta em relagdo ao mercado continua a reflectir a forte concentragdo de investidores institucionais no
mercado brasileiro além da grande presenga das instituicdes financeiras neste mercado.

No mercado doméstico brasileiro, o Banco participou como Joint Lead Manager em oito emissdes de divida (valor
total de 3.853 milhdes de reais), e actuou como Co-Manager em duas outras emissdes (valor total de 2.087

milhdes de reais), o que representa um volume total das operagées em que participou de 5.940 milhdes de reais,
75 vezes o volume do ano anterior durante o qual o Banco actuou com Co-Manager numa emisséo.

Destaca-se o papel do Banco Espirito Santo de Investimento como Joint Lead Manager nas seguintes operagdes:

® Debéntures da Cemig (2.700 milhdes de reais), da Via Bahia (100 milhdes de reais), do Grupo Pestana
(100 milhdes de reais) e da Julio Simdes (250 milhdes de reais);

® Papel Comercial da CPM-Braxis (80 milhdes de reais), da CRT Tieté (450 milhdes de reais), da Unidas
(108 milhdes de reais) e da Ejesa (132 milhdes de reais).

CEMIG V{ABAHIA P2t ncn ?

A Mahar Energia do Brasil.

HOTELS & RESORTS

Debentt Debentures
Debentures Pt ebeniures
R$ 2.700.000.000 RS 100.000.000 R$ 100.000.000 RS 250.000.000
Coordenadar Coordenadar Bookrunner Bookiunner
2010 2010 2010 2010
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Papel Comercial Papel Comercial Papel Comercial

Papel Comercial

R$ 80.000.000 R$ 450.000.000 R$ 108.000.000 R$ 132.000.000
Bookrunner Bookrunner Bookrunner Bookrunner
2010 2010 2010 2010
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E de realcar igualmente a actuagéo do Banco noutras operagdes como:

® Arranger de um limited recourse loan para o Grupo Odebrecht no valor de 128 milhdes de euros;

® Lead Manager na concessao, em conjunto com o IFC, de um A/B Loan ao Banco Fibra (96 milhGes de

dolares e 20 milhdes de euros).

ODEBRECHT ] BANCO
L FIBRA

Limited Recourse
Loan Facility
IFC A/B Loan Facility

Lender
) BANCO ESPIRITO SANTO

US$ 96.000.000
€ 128.000.000 €20.000.000
Arranger Lead Manager
2010 2010
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Na area de Trade Finance e devido a reducdo do nimero de instituigbes financeiras estrangeiras participantes
neste mercado, o ano de 2010 registou um ndmero reduzido de transacg¢des sindicadas. O Banco actuou como
Lead Arranger na operacgao sindicada de Pré Pagamento a Exportagcédo para a Bahia Specialty Celullose — BSC,
no montante de 470 milhdes de délares, e como emissor de uma Stand By Letter of Credit para a Petrobras (62,9
milhdes de ddlares) e outra para a Ambev (22,5 milhdes de ddélares). O Banco participou ainda na operagao
sindicada de Pré Pagamento a Exportacéo e Financiamento de capital circulante para a Embraer, no valor de mil
milhdes de ddlares e na emissao de garantias e cartas de crédito para varios Clientes no valor de 165 milhdes de

dolares.
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£ EMBRAER 55 bsc ambev

PETROBRAS Bahua Specially Celiviose

Pré pagamento a Emissdo de Garantia para ]
exportagdo e financiamento ANP - Agéncia Pré pagamento Emissdo de Garantia

de capital circulante Macional de Petréleo a exportagéo

US$ 1.000.000.000 US$ 62.910.408 US$ 470.000.000 US$ 22.533.000

Participant Emissor Lead Arranger Emissor
2010 2010 2010 2010
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Gestdo de Risco e Trading & Sales

Peninsula Ibérica

Gestao de Risco para Empresas

Na actividade de Gestao de Risco para Empresas o Banco Espirito Santo de Investimento continuou a apresentar
aos seus Clientes solugdes mais adequadas as suas necessidades e tirando partido da conjuntura de mercado. As
estruturas de cobertura de custos de matérias-primas (especialmente commodities energéticas) estiveram em
destaque, compensando o decréscimo na procura de estruturas de cobertura de taxa, caracteristica de periodos
de taxas muito baixas. Nesta classe de activos, a reestruturagdo de algumas operacdes teve particular
importancia.

O impacto da crise financeira continuou a traduzir-se numa menor apeténcia dos Clientes por produtos
alternativos. No entanto, o alargamento dos spreads de crédito permitiu manter os resultados desta actividade.

Estruturacao para Clientes Institucionais

A actividade de Estruturagédo para Clientes Institucionais foi afectada pelo ambiente geral de aversido ao risco,
agravado no 2° semestre com a crise financeira dos paises periféricos. A diminuigdo do rating de Portugal e do
Grupo BES originou uma redugao nos volumes de emissdes estruturadas, afectando ao mesmo tempo o plano de
crescimento agressivo para outros mercados (Brasil e Estados Unidos da América). Para fazer face a este
ambiente adverso, o Banco centrou a sua estratégia no crescimento da actividade de mercado secundario e na
melhoria da qualidade do servico de estruturacdo, apresentacdo de novas ideias e execugdo. Os produtos
indexados ao mercado accionista e de crédito foram os que tiveram mais receptividade por parte dos Clientes.

Aproveitando o incremento das margens disponiveis para cada negécio e o aumento significativo do volume de
mercado secundario, esta area manteve um nivel de receitas semelhante ao verificado em anos anteriores.

Trading & Sales

No ano de 2010, esta actividade orientou a sua estratégia de acordo com os seguintes objectivos especificos: (i)
foco na actividade recorrente com Clientes; (ii) apresentacao de ideias de investimento; (iii) captacdo de funding
para o Banco; e (iv) cotagdo de novas emiss6es em mercado primario.

Esta actividade destacou-se igualmente pela distribuicdo de novas emissdes originadas e lideradas pelo Banco,
quer no universo investment grade europeu, quer no mercado brasileiro. Durante o ano de 2010, a consolidagao
da actual base de Clientes institucionais do Banco, bem como o alargamento da cobertura a novos Clientes, foram
factores determinantes no crescimento da actividade.
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Brasil
Gestao de Risco/ Estruturagao

O ano de 2010 ficou marcado por uma forte concorréncia entre os bancos, na procura de aumentos de quota de
mercado, que teve como principal consequéncia o esmagamento dos spreads (muitas vezes até retorno negativo).
Por outro lado, a procura por parte dos Clientes corporate nao passou das estruturas plain vanilla e, por parte dos
Clientes institucionais, limitou-se a estruturas de capital protegido ligadas a equity e commodities.

Neste contexto, o Banco Espirito Santo de Investimento procurou (i) focar os seus esforgos junto dos seus
Clientes tradicionais, evitando confrontar directamente a agressiva concorréncia; e (ii) ampliar o numero de
contrapartes e, consequentemente, o nimero de transagdes, o que acabou por gerar mais fluxo de negécio.

O ano de 2011 devera ser um ano de continuidade, pelo que a estratégia do Banco devera manter-se focada no
aumento do fluxo de negdécios e no reforgo da actuagéo junto dos Clientes tradicionais.

Trading & Sales

O ano de 2010 foi de desenvolvimento e crescimento desta actividade. O mercado local brasileiro esteve bastante
dindmico, com grandes operagdes de emissores de qualidade vindo a mercado e com elevada procura por parte
de investidores institucionais com excesso de liquidez. O mercado manteve as suas principais caracteristicas: a
garantia firme e a forte concorréncia por mandatos por parte dos bancos com balango de grande dimenséao.

Neste contexto, o Banco Espirito Santo de Investimento procurou posicionar-se tirando partido do bom
relacionamento com os seus Clientes institucionais que tornaram a leitura para distribuicdo dos titulos bastante
apurada e deram conforto para a colocagéo de propostas em regime de garantia firme.

Merece destaque o trabalho desenvolvido pelo Banco no mercado secundario brasileiro que, apesar de pequeno,
comecga a dar alguns sinais de desenvolvimento com a entrada de grandes players, inclusive do BNDES - Banco
Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social. Esta actuagdo do Banco gera dois importantes impactos
positivos para o negécio: (i) aumenta a visibilidade do Banco junto dos investidores institucionais, posicionando-o
como um importante player; e (ii) suporta as leituras de mercado disponibilizadas aos potenciais emissores de
divida que privilegiam transacgdes de mercado.

Esta actividade devera manter-se bastante dinamica em 2011, antecipando-se um aumento do numero de
emissores e um crescente desenvolvimento do mercado secundario. O negdécio de renda fixa no Brasil devera
continuar a ser fomentado, ja que se trata de um mercado com grande potencial de desenvolvimento, suportando
a actividade de originagdo com informagdes cada vez mais precisas sobre as reais condigbes de mercado, o que
se deverd traduzir num maior nimero de mandatos.

Outros Créditos

A carteira de Outros Créditos (i.e. operagdes de crédito que nédo estdo vinculadas a areas especificas como
Project Finance e Acquisition Finance) atingiu o montante de 964 milhdes de reais, mais do dobro do montante
verificado em 2009.

Esta carteira é de grande relevancia para o negécio do Banco, pois contribui de forma significativa para a geragao
de receitas e reforga o relacionamento com os Clientes, potenciando assim o cross selling com outras areas do
Grupo BES. As operagbes contam, em sua grande maioria, com uma estrutura de garantias suficiente para mitigar
0 risco envolvido.

Esta carteira devera continuar a crescer durante o ano de 2011.

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. -63-



ESPIRITO SANTO Relatorio & Contas 2010
INVESTMENT BANK

Tesouraria

Peninsula Ibérica

O ano de 2010 ficou marcado pela crise dos soberanos, pontificada pela intervengdo na Grécia no 2° trimestre, a
que se seguiu uma nova intervengdo na Irlanda no ultimo trimestre. Os restantes paises periféricos, em particular
Espanha e Portugal, mantiveram-se sob grande pressdo durante todo o ano, bem como os respectivos activos

financeiros. Em consequéncia, o sector bancario viu o acesso ao mercado de divida fortemente restringido.

O mercado de crédito corporate investment grade dos paises nao periféricos bem como os emerging markets

tiveram uma performance bastante positiva.

O Banco Central Europeu estendeu os programas de intervengdo nos mercados, mantendo a politica de activos
elegiveis e de oferta de liquidez, e ainda a compra selectiva de divida governamental, assegurando assim o
regular funcionamento dos mercados, pese embora a severidade da crise soberana. De realgar ainda a criagao da
EFSF (European Financial Stability Facility) no montante de 440 mil milhdes de euros com o objectivo de prover
assisténcia financeira a membros da Zona Euro em dificuldades (esta facilidade viria ja a ser utilizada na
intervengdo da Irlanda).

A capacidade de acesso ao mercado de divida do Banco Espirito Santo de Investimento foi naturalmente afectada
pela conjuntura, ndo se perspectivando neste aspecto melhorias substanciais nos préximos trimestres para toda a

banca portuguesa.

A divida sob a forma de Medium Term Notes (MTNs) totalizava em Dezembro de 2010 1.105 milhdes de euros,
um decréscimo de 110 milhdes de euros face a 31 de Dezembro de 2009, continuando o programa de EMTN a ser
fundamental na estratégia de funding do Banco.

Os objectivos de utilizagédo do programa EMTN (e de emisséo de divida em geral) para 2011 apontam para um
decréscimo do montante a emitir. Um eventual desenvolvimento mais positivo do crédito da Republica podera
inverter esta situacao permitindo a manutengdo ou mesmo pequeno aumento do ritmo de emissao. Manter-se-a a
mesma logica de servigo ao Cliente investidor e de foco na melhoria do perfil de funding do Banco.

Programa de EMTN/ Total Outstanding (Valor de Emissao)
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Fonte: Banco Espirito Santo de Investimento.
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A 31 de Dezembro de 2010, a carteira de Tesouraria ascendia a 422 milhdes de euros (market value), sendo
composta por produtos cash (402 milhdes de euros) e por produtos sintéticos (20 milhdes de euros). A estratégia
de investimento manteve-se inalterada privilegiando activos de boa qualidade, atendendo a critérios de
diversificagéo e baixa volatilidade.

Para 2011, espera-se um decréscimo de 10% na carteira de produtos cash. Quanto a carteira de produtos
sintéticos € previsivel o seu aumento, tirando partido de oportunidades que surjam ao longo do ano e de acordo
com a estratégia definida.

Brasil

O mercado brasileiro permaneceu com excesso de liquidez durante o ano de 2010, tendo-se verificado uma forte
procura de titulos brasileiros, que contribuiu igualmente para aumentar a liquidez do sistema financeiro local.
Neste contexto, o BES Investimento do Brasil manteve, dentro de parametros razoaveis, a elevada liquidez do seu
balango, aproveitando o momento de mercado para reduzir o seu custo de funding e alargar as fontes de

financiamento.

O perfil de funding do BES Investimento do Brasil sofreu algumas alteragbes mportantes:

® Maior peso de captacdes externas, com a emissdo de 500 milhdes de ddlares no mercado internacional;

® Inicio da utilizagao das Letras Financeiras, equivalentes a Bonds locais de bancos;

® Reducdo na utilizagdo de linhas interbancarias, através da emissdo de CDI - Certificado de Depésito
Interfinanceiro, devido a alteragao na legislagéo vigente para depdsitos compulsoérios; e

¢ Utilizagdo cada vez maior das Letras de Crédito do Agronegoécio - LCA - dado o aumento da carteira de
crédito destinada a este sector, possibilitando a captagéo de recursos com spread negativo.

Adicionalmente, e devido sobretudo ao desenvolvimento da actividade de Project Finance, 0s recursos
provenientes do BNDES para repasse através de operacdes de crédito também apresentaram um importante
incremento durante o ano de 2010.

Os ratings locais e internacionais atribuidos ao BES Investimento do Brasil pelas agéncias internacionais S&P e
Moodys permaneceram estaveis, reforcando a confianga dos investidores e mantendo os spreads pagos

localmente em patamares bastante confortaveis.
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SERVICOS FINANCEIROS

Enquadramento de Mercado

A actividade de Fusdes e Aquisi¢des (F&A) a nivel mundial apresentou, em 2010, uma evolugdo positiva, alcangando o
valor de 2.235 mil milhdes de délares em operagdes anunciadas. A recuperagao iniciada no ultimo trimestre de 2009
manteve-se e consolidou-se durante o ano, com a actividade de F&A a apresentar crescimento positivo em todos os
trimestres, face ao periodo homologo de 2009.

De acordo com os dados publicados pela Bloomberg, a actividade mundial de F&A em 2010 registou um
crescimento de 13% em numero e de 28% em valor, nas operagdes anunciadas. Em 2009 o decréscimo havia
sido de 29% e 21%, respectivamente.

Na Europa e invertendo a tendéncia decrescente dos ultimos dois anos, verificou-se um crescimento do mercado
de F&A praticamente idéntico ao crescimento global em numero de operagdes (12%) e superior em valor (37%) de
acordo com os dados publicados pela Bloomberg.

As operagbes cross-border aumentaram consideravelmente o seu peso em valor no total das operagdes
anunciadas, tendo passado a representar a nivel mundial cerca de 49%, face a 39% em 2009. Na Europa, este
aumento foi ainda mais relevante, com as operagdes cross-border a representar 81% do valor total das operacgoes
anunciadas, face a 66% em 2009.

Os mercados emergentes foram responsaveis por cerca de um tergo da actividade global de F&A e dentro destes,
os BRIC (Brasil, Russia, india e China) foram responsaveis por mais de 50% do volume total da actividade de
F&A.

Operagoes a Nivel Mundial - Anunciadas

US $ mil milhces Unidades
1.500 N.°deoperagdes(linha) 10.000
1300 Valor (coluna) 9.000
8.000
1.100 —
7.000
900 6.000
700 - _ 5.000
500 o 4.000
3.000
300 i
2.000
100 1.000

100 "4 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 T1 T2 T3 T4 T4 72 13 T4 O
2006 2007 2008 2009 2010

Fonte: Bloomberg
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Peninsula Ibérica

O agravamento da crise de confianga em 2010 afectou negativamente as economias da Peninsula Ibérica,
limitando a recuperacdo econdmica e restringindo a concessdo de crédito, o que teve naturalmente impactos
sobre a actividade de F&A.

De acordo com os dados divulgados pela Bloomberg, o mercado de F&A na Peninsula Ibérica em 2010 registou
um comportamento negativo, com uma queda de 5% no nimero de operagdes anunciadas. Pelo contrario, em
valor das operagdes anunciadas, o mercado registou um crescimento de 59%, suportado principalmente pela
actividade de F&A cross-border (Qque aumentou o seu peso de 77% em 2009 para 93% em 2010 no total da
actividade de F&A na Peninsula Ibéria) e pelo dinamismo apresentado em termos de F&A pelos sectores
financeiro, de telecomunicagdes e de energia.

O mercado portugués apresentou um comportamento acima da média em 2010 com um aumento de 23% em
nimero de operagdes anunciadas e um aumento de 234% em termos de valor, face ao ano anterior. Este forte
crescimento em valor é explicado principalmente por trés grandes operagdes anunciadas em 2010: a alteragédo na
estrutura accionista da Cimpor no inicio do ano, a alienagéo pela Portugal Telecom da sua participagao na Vivo e
0 subsequente anuncio do estabelecimento de uma parceria estratégica e entrada no capital do Grupo Oi por
parte da Portugal Telecom.

O mercado espanhol, de maior dimenséo, acabou por reflectir a tendéncia da Peninsula Ibérica, apresentando
uma quebra na actividade de F&A de 9% em numero de operagdes anunciadas e um crescimento de 51% em
valor das operag¢des anunciadas.

Brasil

O Brasil destacou-se, entre os BRICs, como o segundo principal mercado de destino para a actividade de F&A, a
seguir a China, tendo apresentado uma performance recorde em 2010, com um crescimento de 54% em namero e
de 128% em valor de operagdes anunciadas, segundo dados da Dealogic e da Bloomberg. Este crescimento da
actividade reflecte o interesse das empresas globais em assegurar uma presenga no mercado brasileiro como
forma de tirar partido do crescimento econémico que se estima para os préoximos anos e que sera suportado, entre
outros factores, por diversos projectos de investimento e pela realizacdo do Mundial de Futebol de 2014 e dos
Jogos Olimpicos de 2016.

De acordo com a ANBIMA, o percentual de empresas brasileiras adquiridas por investidores estrangeiros
aumentou, em volume, de 18% em 2009 para cerca de 27% em 2010.

Das operagdes mais relevantes em 2010 destacam-se, a aquisi¢cdo pela Telefénica da participagdo da Portugal
Telecom na Brasilcel - Vivo (18,2 mil milhdes de reais), a formagéo da LATAM com os activos da TAM e LAN (14,4
mil milhdes de reais), a joint-venture entre a Shell e a Cosan (11,6 mil milhdes de reais), a transacgéo entre o
Grupo Oi e a Portugal Telecom (9 mil milhdes de reais) e a venda de activos de aluminio da Vale a Norsk Hydro
(8,5 mil milhdes de reais).

Polonia e Estados Unidos da América

Fruto do clima econémico positivo e das condigdes mais favoraveis no acesso a financiamento que caracterizaram
a economia polaca em 2010, o mercado de F&A na Polénia aumentou 223% em nimero e 287% em valor de
operagdes anunciadas, segundo dados da Bloomberg.
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Este crescimento foi suportado por um acrescido interesse por parte dos investidores estrangeiros pelo mercado
polaco, para além das tradicionais operagdes de consolidacao realizadas entre empresas domésticas. Destaca-se
também em 2010 a aquisigao anunciada pelo Banco Santander do BZ WBK, num valor superior a 5,3 mil milhdes
de ddlares, que representou quase 30% do volume total de F&A na Polonia.

Ao contrario de outras economias, o interesse por parte de empresas polacas em investir em mercados externos é
reduzido, o que limitou a realizacdo de operagdes cross-border. Os investidores polacos continuam a eleger o
mercado doméstico como mercado preferencial de investimento, ultrapassando os investidores espanhéis e
alemaes.

Nos Estados Unidos da América, a actividade de F&A seguiu a tendéncia mundial tendo apresentado um
crescimento positivo de 25%, face a 2009, em numero de operagdes anunciadas e de 22% em valor (dados
publicados pela Bloomberg).

A actividade do Banco Espirito Santo de Investimento

A performance global do Banco Espirito Santo de Investimento materializou-se na assessoria de cerca de 42
operagdes de F&A, com um valor aproximado de 12,5 mil milhées de euros.

Peninsula Ibérica

Em 2010, o Banco manteve a lideranga em Portugal do mercado de F&A (por numero de operagdes e valor) e
alcangou uma vez mais o 1° lugar na Peninsula Ibérica por nimero de operagdes, ultrapassando os bancos
globais e confirmando ser um Banco de referéncia na Peninsula Ibérica na prestagdo de servigos financeiros de
Banca de Investimento.

BLOOMBERG

Ordenado por nimero de transac¢des anunciadas
1.1.2010 — 31.12.2010

BLOOMBERG® Portuguese Target BLOOMBERG® Iberian Target
. League Tables . .
League Tables 2010 Portuguese Acquirer 2010 Iberian Acquirer
1° Lugar 1 BES Investimento 33 1° Lugar 1 BES Investimento 41
Ma.‘A Ass.essorla 2 Caixa Banco Investimento 15 M&A. Asses.sorla 2 Banco Santander 24
Financeira em Financeira
Portugal 3 Morgan Stanley 7 na Ibéria 3 KPMG 22
3 Banco BTG Pactual SA 7 4 Morgan Stanley 20
~=N ESPIRITO SANTO ~=N ESPIRITO SANTO
'7) INVESTMENT BANK | 4 Bank of America Merrill Lynch 5 '7) INVESTMENT BANK | 5 BBVA 17
4 Millennium BCP 5 6 Caixa Banco de Investimento 15
4 BNP Paribas 5 7 Citibank 13
5 HSBC Bank 4 8 Deutsche Bank 1
BI b 5 Banif 4 BI b 8 JP Morgan 1
oom erg 6 Credit Suisse 3 oom erg 8 Lazard 11

Fonte: Bloomberg. Nota: Informagéo a data de 22 de Fevereiro de 2011

Apesar do contexto adverso, o Banco Espirito Santo de Investimento registou um dos seus melhores anos ao nivel
da actividade de F&A. Os resultados reflectem o enfoque estratégico nos players internacionais, interessados em
aproveitar a incerteza econdmica e o processo de ajustamento das valorizagdes, bem como o conhecimento
profundo que o Banco tem de alguns sectores, como é o caso do sector da energia. Neste sector, o Banco tem
vindo a trabalhar com Clientes internacionais interessados em participar activamente na reestruturagdo do
mercado energético espanhol, actualmente em curso.
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O Banco continuou assim em 2010 a assumir-se como lider indiscutivel do segmento cross-border Portugal -
Espanha, reforgou a lideranca ibérica nas operacdes de mid-market e consolidou o seu papel como Banco de
referéncia para o eixo Portugal - Espanha - Brasil.

Na Peninsula Ibérica, entre as operagdes em que o Banco Espirito Santo de Investimento esteve envolvido,
destacaram-se as seguintes:

edp ﬂmmm (&) edp renovaveis

Assessoria Financeira a

EDP na aquisigéo de 29,43% Assessoria Financeira na Assessoria Financeira a Assessoria Financeira a
do capital accionista da alienagéo de 49% da EDP Renovaveis, S.A. Elaia, S.A. na aquisigdo de
Mota-Engil Angola na aquisi¢do de 85% 100% do Proyecto Tierra ao
naturgas energia da Italian Wind srl
e com um total de 520 MW de G
€ 617.000.000 US$ 159.250.000 projectos em pipeline '3’0
(100% EV) SOSs
2010 2010 2010 2010
I :3 ESPIRITO SANTO INVESTMENT BANK I I '.B ESPIRITO SANTO INVESTMENT BANK I I :) ESPIRITO SANTO INVESTMENT BANK I I 3 ESPIRITO SANTO INVESTMENT BANK I
man
oK MORGAN STANLEY @out
INFRASTRUCTURE
Assessoria Financeira na Assessoria Financeira na ‘233?;3323 d;iafr:‘:?:i‘r&.{“‘?
aquisi¢do de 80% Assessoria Financeira na alienagao de 100% : _
da Endesa Gas, S.A.U. a aquisico dos activos da Sopas e Companhia E,'Zuiggao"gﬂﬁ;";%%ﬁ?ﬁ:
da Gas Natural, SDG, S.A. unidade de 400
E™ endesa & Gas Natural
€ 800.000.000 € 751.000.000 Equity Value € 200.000.000 EV

Conclusao Pendente
2010 2010 2010 2010

I ) ESPIRITO SANTO INVESTMENT BANK I I ) ESPIRITO SANTO INVESTMENT BANK I I ) ESPIRITO SANTO INVESTMENT BANK I I ESPIRITO SANTO ) Investment I

O Banco Espirito Santo de Investimento consolidou a sua posi¢cdo no mercado de F&A no Brasil, tendo durante o

Brasil

ano concluido a assessoria financeira de cinco transacgdes. E de salientar a participacdo do Banco como
assessor financeiro em duas das operag¢des mais relevantes do mercado brasileiro anunciadas em 2010: a venda
pela Portugal Telecom, da participagao de 50% na holding Brasilcel, empresa controladora da Vivo Participagdes,
por 7,5 mil milhdes de euros, e o estabelecimento de uma parceria estratégica e entrada no capital do Grupo Oi
pela Portugal (9 mil milhdes de reais), operagédo em fase de conclusao no final de 2010.

Segundo a ANBIMA, em 2010 foram anunciadas no mercado brasileiro 143 operagbes de F&A com um valor de
184,8 mil milhdes de reais, o maior valor observado desde 2006, tendo o Banco Espirito Santo de Investimento
assegurado o 5° lugar no ranking de operagdes concluidas, em valor.
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ANBIMA

Ordenado por valor de transacgoes concluidas (R$M)
1.1.2010 — 31.12.2010

BOLETIM /X\ ANBIMA Brazilian Target
Brazilian Acquirer
League Tables 2010
5° Lugar 1 Morgan Stanley 34.695
M&A Financial Advisory 2 BofA MerrilLynch 25.541
Brasil 3 JP Morgan 19.852
ESPIRITO SANTO 4 Banco ltau BBA 19.406
-— 5 BES Investimento 18.558
<' INVESTMENT BANK
6 Caixa Geral 18.288
7 Banco Santander 15.322
8 BTG Pactual 13.986
» 9 Deutsche Bank 12.740
BOLETIM fA ANBIMA
10 Estater 11.362

Fonte: Boletim ANBIMA.

As transacg¢des mais significativas concluidas em 2010 e nas quais o Banco Espirito Santo de Investimento esteve
envolvido foram as seguintes:

& . ERB
PT ~
Assessoria Financeira Aégeéiﬁ”f gm;mnﬂm Assessoria Financeira
4 Portugal Telecom na P no processo de emissao

A aquisicao de 50%
venda da sua participagéo na do cqapitagl accionista da privada de acgGes

Brasilcel holding controladora do qual participaram
22 = 4\ RIOFORTE F-FGTS cAIXA
>
a Telefénica * R$ 120.000.000
€ 7.500.000.000 €21.000.000

2010 2010 2010

3 ') ESPIRITO SANTO INVESTMENT BANK .
) ESPIRITO SANTO INVESTMENT BANK ) ESPIRITO SANTO INVESTMENT BANK

/A AutoSueco 4\ RIOFORTE

Assessoria Financeira
a Rioforte Investment

Assessoria ao Grupo Auto na aquisigao de 33% do
Sueco, na aguisigao de 100% capital accionista da

do capital accionista da Vocal AN

7

GEORADAR
€41.000.000 R$ 100.000.000

Comeércio de Veiculos, Lda.

2010 2010

I :) ESPIRITO SANTO INVESTMENT BANK I I j) ESPIRITO SANTO INVESTMENT BANK I
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Polénia

A decisdo do Banco Espirito Santo de Investimento de introduzir em 2010 novas areas de produto no mercado
polaco permitiu potenciar o desenvolvimento da actividade de F&A, reforcando a posicdo do Banco como parceiro
financeiro preferencial na expansao das empresas ibéricas e brasileiras para o mercado polaco.

O Banco optou igualmente por reforgar a sua estratégia de actuagéo junto do tecido empresarial polaco, tendo em
consideragcado que o interesse actual por parte das empresas polacas em investir em mercados externos é ainda
reduzido.

Esta estratégia permitiu concluir com sucesso uma operac¢ao de F&A e a entrada em novos projectos que deverao
ser concluidos em 2011.

TILTRA

GROUP

Assessoria Financeira
ao Grupo Tiltra

na aquisigéo de 70%
da Poldim, S A.

FuLDIM

2010
I ') ESPIRITO SANTO INVESTMENT BANK I

O ano de 2010 marcou o primeiro ano completo da actividade de F&A nos Estados Unidos da América. O enfoque

Estados Unidos da América

da equipa manteve-se direccionado para as operagdes cross-border com a Peninsula |bérica e com a América
Latina, particularmente com o Brasil. Manteve-se igualmente a aposta no sector das energias, nomeadamente nas
energias renovaveis e redes de transmiss&o, que provou ser uma aposta vencedora.

A recente aprovagao por parte do Congresso norte-americano da extensdo por mais um ano dos apoios financeiros

para as energias renovaveis ira continuar a dinamizar o interesse dos investidores internacionais neste sector.

Em 2010, Banco concluiu com sucesso a operagdo de assessoria ao grupo portugués EIP na aquisicdo da
empresa americana J.F. Edwards Construction Company.

Assessoria Financeira na
aquisicdo da J.F.
Edwards Const.Company
pelo Grupo EIP

USD 15.000.000

2010

I ) ESPIRITO SANTO INVESTMENT BANK I
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Perspectivas

O Banco definiu objectivos ambiciosos para a sua actividade de F&A em 2011, apesar das perspectivas pouco
favoraveis para as economias da Zona Euro onde se situam algum dos principais mercados do Banco Espirito
Santo de Investimento. O Banco continuara a apostar nos sectores mais resilientes a conjuntura econémica e
onde, com provas dadas, tem vindo a desenvolver fortes competéncias, nomeadamente, nos sectores das
energias e das infra-estruturas e nas geografias com boas perspectivas de crescimento onde ja esta presente.

Finalmente, e com a concretizagdo da aquisicdo de uma participagdo de 50,1% no Execution Noble, no Reino

Unido, o ano de 2011 trara um novo desafio: a integracdo de uma nova geografia na actividade de F&A e a
exploragao conjunta de novas oportunidades cross-border.
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ASSESSORIA FINANCEIRA A MEDIAS EMPRESAS

O Espirito Santo Assessoria Financeira foi criado 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.

Os principais servigos prestados pelo Espirito Santo Assessoria Financeira a este segmento de mercado incluem,
assessoria em fusdes e aquisicdes, servicos de consultoria financeira pura, nomeadamente, avaliagdes, estudos

de viabilidade econdmico-financeira, e assessoria em processos de reestruturagéo financeira e societaria.

Os Centros de Empresas do Banco Espirito Santo continuam a ser um catalisador importante de negdcio para o
Espirito Santo Assessoria Financeira. As oportunidades de negocio sao identificadas por estes e os servicos de
Banca de Investimento sdo disponibilizados aos potenciais Clientes mediante a realizagdo de um plano de visitas,
onde se procede a apresentagdo do servigo e posteriormente a angariagao de mandatos de assessoria financeira.

O Espirito Santo Assessoria Financeira estabeleceu em 2006 um protocolo de colaboragdo com o Private Banking
do Banco Espirito Santo para aumentar os canais de angariagdo de negdcio. 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¢cao e alienacéo de participagdes societarias e, em geral, apoiar a optimizagao da
gestao do seu patriménio empresarial.

O ano de 2010 correspondeu ao esperado, tanto em termos de actividade como de receitas, tendo sido
angariados e executados 17 mandatos, sendo de realcar as seguintes operacoes:

Venda de 100% —
Angariagao e

do capital da Assessoria Financeira Angariagio e reestruturagio
na aquisigao de 25% da do passivo financeiro

& Tomas Oliveira Empreiteiros
~ € 143.000.000
SAPJU

Reestruturacéo do
Passivo Financeiro

€ 150.000.000

2010 2010 2010

I ESPIRITO SANTO ") Assessoria Financeira I I ESPIRITO SANTO ") Assessoria Financeira I I ESPIRITO SANTO ') Assessoria Financeira I I ESPIRITO SANTO ") Assessoria Financeira I

Apesar das dificuldades esperadas, resultantes da conjuntura econémica nacional que se antevé para 2011, os

objectivos do Espirito Santo Assessoria Financeira apontam para a manutengdo do mesmo nivel de actividade e
de receitas atingido em 2010. Assim, devera manter-se o trabalho conjunto com os responsaveis dos Centros de
Empresas com vista a identificagdo de novas oportunidades de negécio, de forma a optimizar-se a utilizagdo dos
recursos humanos e técnicos afectos a esta area. Continuara igualmente a ser dado particular énfase a
articulacdo interna com as Direcgbes de Clientes e de Servigos Financeiros do Banco Espirito Santo de
Investimento, para melhor se aproveitar o potencial de complementaridade da oferta de servigos, captacédo de
negocio e execugao de mandatos.
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PROJECT FINANCE E SECURITIZACAO

Num contexto marcado por uma acentuada crise de liquidez em que Portugal e as instituigbes financeiras
nacionais tém sido particularmente atingidas, a actividade de Project Finance e Securitizagdo desenvolvida pelo
Banco Espirito Santo de Investimento durante o ano de 2010 caracterizou-se por um elevado dinamismo a nivel
nacional e internacional, traduzido numa performance muito positiva ao nivel dos principais indicadores de
negocio.

Durante o exercicio em aprego o Banco Espirito Santo de Investimento concluiu mais de 35 operacdes repartidas
por 13 paises diferentes (Portugal, Espanha, Brasil, Russia, Estados Unidos da América, Canada, Poldnia,
México, Egipto, Coldmbia, Mogambique, Angola e Chile) e por diversos sectores, dos quais se destacam o sector
das infraestruturas de transporte (rodoviaro, aeroportuaro e ferroviario de alta velocidade), os sectores da saude e
educacgao (projectos de parcerias publico-privado - PPPs) e os sectores das energias renovaveis e petréleo e gas.

A semelhanca de anos anteriores, varias transaccdes lideradas pelo Banco em 2010 receberam a denominagéo
de “Deal of the Year” e 0 Banco assumiu mais uma vez um lugar de destaque nas league tables internacionais,

nomeadamente como:

® Lider mundial em assessoria financeira de projectos PFI/PPP, de acordo com as league tables da

Dealogic relativas ao 1° semestre de 2010;

® Lider mundial, como Mandated Lead Arranger, no sector dos Transportes, de acordo com as league tables
do Infrastructure Journal relativas ao 1° semestre de 2010;

® Lider na América Latina, como Bookrunner, no 3° trimestre de 2010 de acordo com as league tables da

Dealogic.

Portugal

Em Portugal, o Banco Espirito Santo de Investimento dispde de uma posigédo de lideranga no mercado, fruto das
capacidades desenvolvidas ao nivel da estruturagcdo e montagem de operagdes e assessoria financeira. Esta
situagdo tem permitido manter um relacionamento privilegiado com os principais players nos sectores que
recorrem normalmente a estruturas de Project Finance, conseguindo assim o acesso a mandatos de elevado valor

acrescentado.

Durante o ano de 2010 foram concretizadas 8 operagoes:

® ENEOP 2 - Exploragao de Parques Eélicos, S.A. - Lideranga na estruturagdo e montagem do financiamento,
no montante de 511 milhdes de euros, para a primeira fase do portfélio edlico detido pela ENEOP 2
(sociedade detida maioritariamente pela Enernova (Grupo EDP), Finerge (Grupo Endesa) e Generg),
envolvendo 480MW distribuidos por 23 parques edlicos;

® Ascendi - Estradas do Pinhal Interior - Assessoria e lideranga na estruturagdo e montagem do

financiamento para a concessao rodovidria do Pinhal Interior, no montante de 1.200 milhdes de euros;

® ELOS - Ligagoes de Alta Velocidade - Lideranca na estruturacdo e montagem do financiamento, no
montante de 179,6 milhdes de euros, para a concessao do projecto ferroviario de alta velocidade entre
Poceirdo e Caia. Esta transaccgao foi distinguida com o prémio “European High Speed Rail Deal of the
Year” pela publicagédo Project Finance Magazine;
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Ventos Propicios - Energia Edlica, S.A. - Lideranga na estruturagdo e montagem de um financiamento,
no montante de 30,25 milhdes de euros, para a construgdo, operagao e manutengao de um parque eolico
no concelho de Cinfaes, com uma capacidade total de cerca de 23 MW;

Enersistems, Energias, S.A. - Lideranca na estruturagdo e montagem do financiamento, no montante de
19,65 milhdes de euros, para a construgdo, operagédo e manutengdo de uma central fotovoltaica localizada
na freguesia do Canigal, concelho de Machico, na llha da Madeira, com uma capacidade total proxima de
6,6 MW,

Parque Edlico Vale Grande - Lideranga na estruturagdo e montagem de um financiamento, no montante
de 13,2 milhdes de euros, para a construgdo, operagdo e manutengdo de um parque edlico de 10,25 MW
desenvolvido pela Ventinveste, S.A.;

Estradas do Zambeze, S.A. - Assessoria financeira a empresa Estradas do Zambeze na concessao
rodoviaria que envolve a construgdo de uma nova ponte sobre o rio Zambeze, na zona de Tete, e a
manutenc¢ao de 700 km de estrada em Mogambique;

Concessodes Ascendi - Assessoria financeira ao grupo Ascendi no processo de introdugao de portagens
reais nas concessdes Costa de Prata e Grande Porto e conversdo das concessbes da Grande Lisboa,
Norte, Beiras Litoral e Alta, Costa de Prata e Grande Porto em regime de pagamento em fungédo da
disponibilidade da infraestrutura.

A 0,0
us_rfndi gLoS

Ascendi Pinhal Interior, S.A.

PRESENTES EMTOOA
ALBSL

Subconcessao rodoviaria Ligagao ferroviaria de alta velo-
no centro de Portugal idade entre Lisboa e Madrid
Poceirdo-Caia
€ 1.197.500.000 € 179.600.000

Financial Adviser e
Mandated Lead Arranger Mandated Lead Arranger

2010 2010

Financiamento da 1.% fase

do portfolio edlico detido pelal
ENEOP 2 (480 MW)

€511.062.700

Mandated Lead Arranger
2010
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Estradas ' ntinveste A :
"dolambeze @e tiny ascendi
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Assessoria Financeira na Assessoria Financeira a
estruturagéo do financiamento ﬁscendl_no processo de
introdugdo de portagens
em 2 concessdes SCUT e

para a construgéo da Ponte Parque Edélico

do Tete em Mogambique Vale Grande, S.A. conversdo num regime de
pagamento por
€ 100.000.000 €13.170.000 disponibilidade de 5

concessdes rodoviarias

Mandated Lead Arranger
2010 2010 2010
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Estruturagao de financiamento
para operagdo e manutencga
de um parque edlico

€ 30.250.000

Mandated Lead Arranger
2010
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Espanha

ESPIRITO SANTO
INVESTMENT BANK

(D) energias

eficiéne ética e microgeragia

Estruturagao do financiamento

para construgio, operacio e

manutencdo de uma central
fotovoltaica na Madeira

€ 19.650.000

Mandated Lead Arranger
2010

Apesar do contexto macroecondémico particularmente adverso em Espanha, o Banco reforcou a sua relagdo com
os principais players nos sectores de infra-estruturas e energia, sectores nos quais esta especialmente bem

posicionado como financiador e assessor.

Das transacgdes concluidas em 2010 destacaram-se as seguintes:

® Escal - Lideranga na estruturagdo e montagem de um financiamento para a construgdo e operagéao de

uma instalacido de armazenamento subterréneo off-shore de gas, a Norte de Vinaroz, com uma
capacidade total de 1,9 mil milhdes de metros cubicos, representando um investimento total de 1.624
milhdes de euros. Esta transacgéao foi distinguida com o prémio “European Downstream Oil & Gas Deal
of the Year” pela publicagédo Project Finance Magazine;

Eje Diagonal - Assessoria e lideranga na estruturagdo e montagem de um financiamento para uma
subconcessao rodoviaria de portagens virtuais, de 65 Kms (dos quais 22 Kms s&o construgdo nova), no
ambito do acordo de parceria publico-privada (Catalunha), representando um investimento total de 248,8
milhdes de euros;

Aeroporto Internacional de Murcia - Assessoria e lideranga na estruturagdo e montagem do
financiamento, no montante de 200 milhdes de euros, para a construcdo e operagdo do Aeroporto
Internacional de Murcia, ao abrigo de uma concesséo de 40 anos;

Carport Sagunto - Lideranca na estruturagdo e montagem do financiamento, no montante de 37 milhdes
de euros, para o projecto Carport Sagunto, uma concessdo de 30 anos para o desenvolvimento e

operagao de um terminal portuario em Sagunto.

rtointernacional . -
regidn de murcia BERGE
Maritima

c,€|9m'
Financiamento da expanséo
de um terminal portuario em
Espanha

Financiamento ao Aeroporto
Internacional de Murcia
em Espanha

€ 200.000.000
€ 37.000.000

Mandated Lead Arranger

Mandated Lead Arranger
Financial Adviser
2010 2010

G

Dundee Corporation

a cobra

ACS Group

Financiamento da
subconcessao e portagens
virtuais, com 65 km
Eje Diagonal

Financiamento do projecto
para armazenamento
subterraneo off-shore da gas

€ 249.000.000

Mandated Lead Arranger
Financial Adviser

2010

€ 1.300.000.000

Mandated Lead Arranger
2010
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Reino Unido

A partir da Sucursal de Londres, o Banco manteve a sua estratégia de consolidagéo internacional, focando a sua
actividade nos sectores de infra-estruturas e energia e participando em diversas transacgbes de grande
visibilidade no mercado.

Durante o ano de 2010, o Banco executou com sucesso o0s seguintes mandatos, actuando como:

® Nord Stream - Arranger no financiamento de 3.900 milhGes de euros ao consoércio composto pela
Gazprom, E.ON, Wintershall, Gasunie e GDF Suez, para a construgao, operagdo e manutengéo da Fase |
do gasoduto Nord Stream, gasoduto de 1.220 kms interligando a Russia e a Alemanha através do mar
Baltico, com capacidade anual de transporte de 55 mil milhdes de metros cubicos de gas. O projecto Nord
Stream foi um dos projectos em maior destaque no sector energético em 2010, devido a sua importancia e
dimens&o no panorama energético europeu, tendo sido distinguido com o prémio “European Midstream
Oil & Gas Deal of the Year” pela publicagao Project Finance Magazine;

® Pulkovo Airport - Mandated Lead Arranger no financiamento de 716 milhdes de euros para a expanséo,
desenvolvimento, operacdo e manuten¢cdo do Aeroporto Pulkovo em S&o Petersburgo, na Russia. Esta
transacgéao foi distinguida com o prémio “European Airport Deal of the Year” pela publicagdo Project
Finance Magazine;

® Egyptian Refining Company - Mandated Lead Arranger no financiamento de 2.600 milhdes de délares
para o design, construgéo, operagao e manutencdo de uma refinaria no Cairo, no Egipto. Esta transacgao
foi distinguida com o prémio “African Downstream Oil & Gas Deal of the Year” pela publicagdo Project
Finance Magazine.

_Svts
)“? (Fraport Copelouzos
Pulkove Airport

E Egyptian Rtaing Campany
) sl Byl 15 0

Construgio e operagéo da Financiamento com vista ao

Desenvolvimento do design,

operagdo e manutengido do
Gasoduto Nord Stream
do Mar Baltico

€ 3.900.000.000

Arranger
2010

expansao do Aeroporto
Internacional de Pulkovo
em S. Pertersburg, Russia
Senior Debt Facilities

€ 716.000.000

Mandated Lead Arranger
2010

design, construgdo e
manutengio de uma refinaria
no Cairo, Egipto
US$ 2.600.000
Mandated Lead Arranger
2010
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Polénia

Durante o ano de 2010, o Banco desenvolveu esforgos para consolidar uma relagao estreita com os seus Clientes
nos sectores estratégicos das energias renovaveis e infraestruturas no mercado polaco, o que permitiu a
concretizacdo das seguintes transacgdes, em que o Banco actuou como:

® Relax Wind Park 1 - Mandated Lead Arranger no financiamento de 660 millhdes de zlotys a Relax Wind
Park 1, uma empresa veiculo detido pela EDP Renovaveis SA (96,4%) e Buttero Holdings Limited (3,6%)
para a operagdo de um parque éolico de 120 MW em Margonin, Polénia. Esta transacgdo foi o maior
financiamento em regime de project finance realizado na Europa Central e de Leste, no sector das
energias renovaveis;

¢ Budimex - Assessor Financeiro no projecto de um parque de estacionamento em Wroclaw (Polénia) em
regime de PPP, no montante de 100 milhdes de zlotys;

® WINDWAY SGPS - Assessor Financeiro no financiamento, no montante de 150 milhdes de euros, de um
portfélio de parques éolicos com uma capacidade de 90 MW.

e
i
windway sgps sa

[*) edprenovaveis

Assessoria financeira a
Budimex, no projecto de um
parque de estacionamento em
Wroclaw em regime de PPP

Assessoria financeira a
Windway, no financiamento
de um portfélio

Pargue Edlico de Margonin

de parques edlicos com
capacidade de 90MW

PLN 535.000.000

Mandated Lead An‘anger
2010 2010

PLN 100.000.000 € 150.000.000

2010
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Estados Unidos da América

O ano de 2010 confirmou as dificuldades sentidas no desenvolvimento e expansado desta actividade na América
do Norte, resultantes do momento particularmente dificil que se viveu na Europa e do forte aumento da
concorréncia, em especial nos sectores das Infraestruturas no Canada e das Energias Renovaveis nos Estados
Unidos da América.

Em resultado, o Banco reformulou a sua estratégia de crescimento, tomando a decis&o de focar e expandir a sua
actividade para a América Latina, ao mesmo tempo que procedia a alienagao de alguns activos, reduzindo assim
as necessidades de funding e criando condigbes para a participagdo em novas transacgdes, algumas de elevada
dimenséo, em paises da América Latina de lingua espanhola. O sucesso desta estratégia foi ja visivel em 2010:
no final do 3° trimestre, o Banco ascendeu a lideranga das league tables da Dealogic, na América Latina, como
Bookrunner e duas das transacgdes lideradas pelo Banco Espirito Santo de Investimento na América Latina foram
distinguidas com prémios atribuidos pela publicagdo Project Finance Magazine.

Enumeram-se de seguida as transacgdes concluidas em 2010, em que o Banco actuou como:

® Nuevo Pemex (Abengoa Cogeneracion Tabasco, S de RL de CV) - Joint Bookrunner no financiamento
de 460 milhdes de ddlares para a construcdo de uma central de cogeracdo de 300 MW no Estado de
Tabasco, no Mexico. Esta transacgao foi distinguida com o prémio “Latin America Power Deal of the
Year” pela publicagdo Project Finance Magazine;

¢ PetroRig Ill (Rubicon Drilling Services) - Joint Bookrunner e Mandated Lead Arranger no financiamento
de 225 milhdes de ddlares para a construgdo de uma plataforma petrolifera no Golfo do México, no ambito
de um contrato de prestagao de servigos com uma participada da PEMEX. Esta transac¢éo foi distinguida
com prémio “Latin America Upstream Deal of the Year” pela publicagdo Project Finance Magazine;

® Eurus (Eurus, S.A.P.l de C.V.) - B Loan Lender no financiamento de 375 milhdes de ddlares, para o
desenvolvimento, construcdo e operacao pela Acciona de um parque edlico de 250 MW localizado em
Oaxaca (México);

® TC Buen (Sociedad Portuaria Terminal de Contenedores de Buenaventura SA) - Joint Bookrunner,
Mandated Lead Arranger e Syndication Agent no financiamento de 160 milhdes de dodlares para a
construgdo de um porto de contentores localizado em Buenaventura, Colémbia;

¢ HydroChile (Hidroelectrica San Andres and Hidroelectrica El Paso) - Joint Bookrunner e Joint Lead
Arranger no financiamento de 120 milhdes de ddlares para a construgdo e operacado de duas centrais
hidroelétricas de 40 MW localizadas em Tinguiririca Valley, no Chile;

® Demex (Desarrollos Eolicos Mexicanos Oaxaca 1, SA de CV) - Mandated Lead Arranger no
financiamento de divida sénior de 1.695 milhdes de pesos mexicanos para a construgdo e operagao de
um parque edlico de 90 MW no Estado de Oaxaca, Mexico;

® Route 1 (Dexter Developer General Partnership) - Co-Lead Arranger no financiamento de 446 milhdes
de dodlares canadianos para o desenvolvimento de uma concessdo rodoviaria de 55 km em New
Brunswick (Canada);

® Women’s College Hospital - Joint Lead Arranger e Modeling Agent no financiamento, no montante de
227 milhdes de dodlares canadianos, para a construgdo e manutengdo de um Hospital em Toronto,
Canada;
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¢ Milford Il (Milford Wind Corridor Il, LLC) - Joint Bookrunner, Joint Lead Arranger e Co-Syndication Agent
no financiamento de 247 milhdes de dolares para a construgdo e operagdo de um parque eolico de 102
MW em Utah, nos Estados Unidos da América.

® Perryville (Perryville Gas Storage LLC) - Lender no financiamento de 125 milhées de ddlares para a
construgéo e operagéao de uma infra-estrutura de armazenamento de gas natural no nordeste do Louisiana
(Estado Unidos da América).

(56) %acciona crurPoR TCBUEN
ABENGOA

Terminal de Contenedores de
urus, S.APL de CV Buenaventura
Nuevo Pemex

Financiamento de um
Financiamento de uma Parque Edlico localizado

PetroRig Il Financiamento de um terminal
5 5 Financiamento de uma e contentores de 268.360 TEU
estacéo de cogeragao em Oxaca .
prom%vida pelag Per%ex Plataforma Petrolifera em Buenaventura, Coldmbia

US$ 460.100.000 US$ 375.000.000 US$ 225.000.000 US$ 160.000.000

Joint Bookrunner B-Loan-Lender Joint Bookrunner Mﬁ?,’g;gg“fé‘;ﬁ’f{,gﬁgm

2010 2010 2010 2010
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El Paso & San Andrés Demex Oaxaca Hospital
i ’ Gateway Route 1 o )
Financiamento da construgao Financiamento da construgao ] " . F'"a"c'amento de um p.m]ecm
e manutencéo de duas e manutengdo de um parque Financiamento para o design de design, construgéo e
centrais hidricas de 40 MW edlico de 90 MW, em Oaxaca e construgdo da autoestrada manutengio do Women's
no Chile no México Route 1 em New Brunswick College Hospital em Toronto

US$ 120.000.000 MXP 1.605.000.000 C$ 445.500.000 C$ 226.500.000

Joint Bookrunner and g Joint Lead Arranger e
Joint Lead Arranger Mandated Lead Arranger Co-Lead Arranger Modelling Agent

2010 2010 2010 2010
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Perryville”

Gas Storage

A Garcinai Gas Storape Attt

Financiamento da construgao
e operagéo de uma facilidade

de armazenamento de gas
numa caverna de sal
localizada no Louisiana
US$ 125.000.000

Mandated Lead Arranger
2010
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Brasil

A actividade de financiamento de projectos no Brasil teve mais um ano de resultados consistentes, em linha com a

estratégia de actuacéo definida, focada em operagdes que geram nao soO receitas decorrentes da margem dos

financiamentos concedidos aos projectos, mas também receitas de servigos, como comissdes de assessoria e

comissdes de estruturacao.

O Banco concluiu 16 operagbes ao longo do ano de 2010, incluindo operagbes de assessoria pura, de

estruturagao financeira e operagdes com funding de terceiros e com emissao de fiangas bancarias pelo Banco a

favor do Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) e Banco do Nordeste do Brasil (BNB).

De entre as operacgbes concluidas merecem destaque as seguintes:

Assessoria Financeira:

Consoércio Teles Pires S.A. — O consorcio formado por NeoEnergia, Odebrecht, Furnas Centrais Elétricas
e Eletrosul sagrou-se vencedor do leildo para comercializacdo de energia gerada pela hidroeléctrica Teles
Pires (capacidade instalada de 1.850 MW e investimentos estimados da ordem dos 3,4 mil milhdes de
reais). O Banco Espirito Santo de Investimento actuou nesta operagcdo como Assessor Financeiro
exclusivo;

Furnas Centrais Elétricas S.A. - A empresa foi considerada vencedora do leilao 008/ 2010 de linhas de
transmiss&o, para a constru¢do, operagcdo e manutengdo dos servigos de transmissdo de energia, com
investimentos totais de 34 milhdes de reais;

CME S.A. - A empresa participou no leildo de linhas de transmissdo 001/ 2010, e foi considerada
vencedora num dos lotes em leildo, com investimentos totais da ordem dos 120 milhdes de reais.

Financiamentos de Curto Prazo (funded e unfunded):

Concessionaria Rodovias do Tieté S.A. - Lideranga na estruturacdo de um financiamento, no montante
de 450 milhdes de reais, para investimentos e pagamento de direitos de outorga de concesséo de
rodovias no estado de S&o Paulo;

Inveravante S.A. - Lideranca na estruturacdo de um bridge loan, no montante de 133 milhées de reais,
para o projecto de construcdo e operagdo de 3 parques edlicos, denominado Dunas do Paracuru, no
estado do Cear3;

Gestamp S.A. - Lideranga na estruturagdo de um financiamento, com funding do BNB no montante de 56

milhdes de reais, para projectos de construcédo e operagéo de parques edlicos no estado de Pernambuco;

ViaBahia S.A. - Lideranga na estruturagdo de um financiamento, no montante de 120 milhées de reais,
para investimentos na concessdo de rodovias federais BR 116/ 324, no estado da Bahia. Esta empresa é

controlada pela Isolux, Encalso e Engevix;

IE Madeira S.A. - Fianga a favor do BNDES, no montante de 56 milhdes de reais, para garantir a primeira
tranche do financiamento de longo prazo, no montante de 450 milhdes de reais, concedido para a
construcdo de 2.500 km de linhas de transmissao. A |IE Madeira S.A. € uma empresa controlada pelas ISA
CTEEP, Furnas e Chesf.
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INVERAVANTE, =

iemadeira FURNAS
) Assessoria Financeira ao

o Fianga prestada para consarcio leles Pires formado

Empréstimo Ponte para o garantir as obrigagdes por Furnas. Eletrosul, Neo-

projecto do Parque Edlico da |IE Madeira com BNDES energia, gdebrrech(t‘lem novos

Empresnadlmentns 08 Jeracan

de Dunas de Paracuru o Leilao Aneel N° 064/2610

R$ 133.000.000 R$ 56.000.000 R$ 3.400.000.000
Mandated Lead Arranger
2010 2010 2010
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é?iﬁgsgﬁ'ﬁnwggff :.:2\,22 Assessoria Financeira Fianca prestada para

em| ndimentos de geracéio ao Leildo de Linhas de garantir as obrigacbes das
€ilao Anesl N° 008/2010 Transmissdo da ANEEL Centrais Edlicas de Piraua
Lole C n°001/2010 Lotes D e G e Gravata com BNB

R$ 34.000.000 R$ 120.000.000 R$ 56.000.000

. Gestamp
i Wind
PO
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Financiamentos de Longo Prazo:

® COMGAS - Estruturacdo de um financiamento de longo prazo, através do Banco Europeu de
Investimento, destinado a empresa detentora da concessao de exploragédo dos direitos de distribuicdo de
gas natural canalizado na regido metropolitana de Sao Paulo, controlada pela British Gas. A operagéo
totalizou 100 milhdes de euros.

comaAs | Zcymi s

Julo Simdes
Fianga prestada para garanti ianga prestada para garanti Fianga prestada para garanti
as obrigagdes da Comgas as obrigagbes da Araraguara as obrigagoes da Julio
junto do Banco Europeu Transmissora de Energia Simdes Logistica

de Investimento junto ao BNDES junto ao BNDES
€ 50.000.000 R$ 23.000.000 R$ 45.000.000

2010 2010 2010
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As perspectivas para 2011 apontam para um mercado local ainda mais competitivo. No entanto e de acordo com

as mais recentes medidas impostas pelo Governo Federal - em resultado das quais o BNDES (maior agente de
financiamento de projectos no Brasil) tera a sua capacidade de financiar projectos limitada - espera-se uma maior
participagao dos bancos locais na estruturacdo de operagdes de prazos mais longos, com recursos proprios ou
através de estruturas voltadas para o mercado de capitais.
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Angola

A actividade do Banco Espirito Santo de Investimento, presente em Angola através do Gabinete de Banca de
Investimento, uma parceria com o Banco Espirito Santo de Angola, tem continuado a focar-se na estruturagao de
financiamentos quer para o sector publico quer para o sector privado.

Em 2010, esta actividade foi negativamente influenciada pela fraca liquidez sentida nesta regido. Foram
concluidas diversas extensbes a financiamentos em curso, nomeadamente a Executive Hotéis, no ambito de um
projecto de desenvolvimento de uma cadeia de hotéis em Angola, e a Prominveste, no ambito do projecto
imobiliario do Lumej. Merece igualmente destaque a lideranga na estruturagdo de um sindicato bancario para o
financiamento, no montante total de 19,5 milhdes de ddlares, da construgdo e apetrechamento do novo centro de
informatica seguro da Rede Multicaixa.

A criagdo de um Banco de Investimento de direito local em Angola, cuja licengca de abertura se aguarda, devera
permitir aumentar a capacidade de originacao e estruturacdo de operagdes em 2011, particularmente no sector de
infra-estruturas.
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ACQUISITION FINANCE E OUTROS FINANCIAMENTOS

Enquadramento de Mercado

O volume europeu total de divida leveraged registou um forte crescimento em 2010 cifrando-se, de acordo com os
dados publicados pela S&P em 42,36 mil milhdes de euros, resultantes da realizagdo de 102 operagdes,
representando um crescimento de 175% face a 2009 (15,41 mil milhdes de euros e 36 operacgdes). Este
incremento devera, no entanto, ser contextualizado na medida em que o volume observado em 2010 representou
apenas cerca de 25% do valor deste mercado em 2007.

Divida Financeira Sénior - Mercado Europeu
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Actividade do Banco Espirito Santo de Investimento

Em 2010, a evolugdo da actividade associada a operagdes de Acquisition Finance registou comportamentos
distintos nas varias geografias em que o Banco opera. Enquanto na Europa Ocidental a recuperacao da actividade
foi lenta (no caso do mercado ibérico ocorreu até uma redugdo) e o aumento dos montantes de divida sé foi mais
notério no 2° semestre, na Poldnia assistiu-se a um acentuado crescimento do mercado, notando-se o inicio de
um processo semelhante no Brasil.

Num enquadramento adverso em termos de qualidade de riscos e de falta de liquidez nos seus mercados mais
relevantes, o Banco posicionou o produto Acquisition Finance privilegiando a concretizacdo de operagbes de
leverage moderado e com uma rentabilidade superior, estratégia essa que se revelou bem sucedida. Ao nivel de
outro tipo de créditos, esta area apoiou igualmente Clientes do Grupo BES em operag¢des que trouxeram cross-
selling para o Banco, ultrapassando largamente as expectativas. Assim, apesar do enquadramento adverso atras
descrito, a geografia Portugal apresentou uma excelente performance em 2010.

Em Espanha, o ano de 2010 ficou marcado pela continuagdo do agravamento da situagdo econémico-financeira,
com uma reducdo muito significativa do nimero de operagdes concretizadas, que dificultou o desenvolvimento
desta actividade.

Na Poldnia, o Banco Espirito Santo de Investimento incrementou o nimero de operagdes onde teve oportunidade
de participar, consolidando a presenca desta actividade que se iniciou em 2008.
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Finalmente, dando continuidade aos planos de expansao e internacionalizagdo, o Banco concretizou em 2010 as

suas primeiras operagbes de Acquisition Finance no Brasil e nos Estados Unidos da América.

Entre as operagdes realizadas pelo Banco Espirito Santo de Investimento em 2010, destacaram-se as seguintes:

Morgan Stanley Infrastructure (Espanha) - O Banco Espirito Santo de Investimento actuou como
Mandated Lead Arranger no financiamento, no montante de 480 milhdes de euros, a Morgan Stanley
Infrastructure para a aquisigcdo dos activos de distribuicdo de gas (regido de Madrid) vendidos pela Gas
Natural. Apds o parecer favoravel da autoridade da concorréncia, a operagao foi concluida a 30 de Abril de
2010;

Argaman (Suiga) - O Banco Espirito Santo de Investimento actuou como Mandated Lead Arranger no
financiamento, no montante de 102 milhdes de francos suicos, a Argaman para a aquisicdo de uma
participagao no capital da Sicpa Holding;

SPORT TV (Portugal) - O Banco Espirito Santo de Investimento actuou como Mandated Lead Arranger no
financiamento sindicado, no montante de 168,5 milhdes de euros;

Empresa de Electricidade da Madeira (Portugal) - O Banco Espirito Santo de Investimento actuou como
lider e agente do sindicato bancario na emissdo de uma garantia bancaria, no montante de 75 milhdes de

euros;

Auto-Sueco (Brasil) - O Banco Espirito Santo de Investimento actuou como Mandated Lead Arranger no
financiamento, no montante de 18,2 milhdes de euros, para a aquisi¢ao do Grupo Vocal no Brasil;

Renovalia Wind 2, S.L. (Espanha) - O Banco Espirito Santo de Investimento actuou como Mandated
Lead Arranger no financiamento intercalar, no montante global de 20 milhdes de euros;

Abengoa (Espanha) - O Banco Espirito Santo de Investimento actuou como Mandated Lead Arranger
numa operacgao de Forward Start Facility, no montante de 1,833 milhdes de euros;

Ibersuiza e outros investidores (Espanha) - O Banco Espirito Santo de Investimento actuou como
Mandated Lead Arranger no financiamento, no montante de 42 milhées de euros, para a aquisicdo do
Grupo Multiasistencia;

Braskem (Brasil) - O Banco Espirito Santo de Investimento actuou como Mandated Lead Arranger no
Senior Unsecured Term Loan Facility, no montante de 210 milhdes de dodlares, para a aquisigao da
Sunoco Chemicals;

Empresa Jornalistica Econémico S.A./ Grupo Ongoing (Brasil) - O Banco Espirito Santo de
Investimento actuou como Mandated Lead Arranger no bridge loan, no montante de 141 milhdes de reais,

para a aquisicdo da Editora O Dia;

Pahoa Investments Sp.z.0.0. (Poldnia) - O Banco Espirito Santo de Investimento actuou como Mandated
Lead Arranger no financiamento, no montante de 210 milhdes de zlotys, para a aquisicdo da editora

polaca Wydawnictwa Szkolne i Pedagogiczne S.A.;
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¢ PBG (Polonia) — O Banco Espirito Santo de Investimento montou e disponibilizou uma linha de garantias
bancarias ao Grupo PBG, no montante de 150 milhdes de zlotys;

® Grupo EIP (Estados Unidos da América) - O Banco Espirito Santo de Investimento actuou como
Mandated Lead Arranger no financiamento, no montante de 15 milhdes de ddlares para a aquisigdo da
John Edwards Construction Company nos Estados Unidos da América.

@ E-U WYDAWNICTWA
SZKOLNE

LN
LIS | PEDAGOGICZNE

Refinanciamento da divida
da J. F. Edwards
Construction Company LBO pela
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Senior Debt Garantias Bancarias
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Perspectivas

As perspectivas desta actividade para 2011 continuam estreitamente relacionadas com o ritmo de recuperagao
das economias mais afectadas pela crise e, de uma forma ainda mais directa, com a evolugao do risco soberano
portugués e das condicdes de liquidez e custo de funding associadas. Antecipa-se que estas variaveis deverao
continuar a afectar adversamente esta actividade em 2011.

A tendéncia observada em 2010 devera acentuar-se, com a estagnacdo do mercado ibérico a ser compensada
por um crescente dinamismo nas novas geografias onde o Banco iniciou recentemente esta actividade (Poldnia,
Brasil e Estados Unidos da América).

A Polénia tem uma economia a crescer a taxas superiores as dos paises da Europa Ocidental e um sistema
financeiro com bastante liquidez, para além de um alargado plano de privatizagdes, o que certamente fomentara o
aparecimento de numerosas oportunidades de F&A.

No Brasil, o crescimento da procura interna e do investimento (interno e externo) estdo a dinamizar o mercado de
F&A. O Banco espera assim continuar a beneficiar deste movimento, sobretudo através do aproveitamento de
oportunidades de cross-selling com Clientes ibéricos.
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PRIVATE EQUITY

Caracterizagao da actividade

A actividade da Espirito Santo Capital em 2010 caracterizou-se pelo inicio da fase de colocagdo do fundo
2bCapital, destinado ao mercado brasileiro, e pelo aumento da maturidade do portfolio, evidenciado no facto do
montante de alienagao de participagdes financeiras ter ultrapassado o montante do investimento.

O montante de investimento em 2010 ascende a 13 milhdes de euros, dirigido sobretudo ao segmento de later
stage (77%), tendo a area de infraestruturas e energia registado o valor remanescente. No que respeita ao
desinvestimento, que atingiu quase 17 milhdes de euros e originou mais-valias de 8,7 milhdes de euros (repartidas
pelos diversos fundos e carteira propria da Espirito Santo Capital, conforme aplicavel), verificou-se igualmente
uma forte concentracdo na area de lafer stage, que foi responsavel por 84% do valor alienado, bem como pela
quase totalidade das mais-valias obtidas.

O valor dos fundos sob gestao no final de 2010 atingiu cerca de 220 milhdes de euros. Foi dado inicio a colocagéo
do fundo 2bCapital Brasil Mid-Market Growth Fund (fundo 2bCapital), estando previsto que a primeira subscrigcéo
decorra no 1° quadrimestre de 2011. Merece ainda destaque a ampliagdo do capital do fundo FCR PME BES, no
valor de 10 milhdes de euros, através de uma tranche de capital subscrita no ambito do programa Compete.

Investimentos 2010 Desinvestimentos 2010

T IST wansomateus M4 Onedirect

Produgao de energia
eléctrica com base em
energia solar fotovoltaica
50%

564% 2,2 x montante investido 2,7 x montante investido

Distribui¢ao de produtos Grossista de Pneus

Produgao de transformadores bty
de telecomunicagées

de alta e média tensao

LBO Start Up LBO QOwners Buyout
2010 2010 2007-2010 2006-2010

I ESPIRITO SANTO 3 Capital I I ESPIRITO SANTO ") Capital I I ESPIRITO SANTO 3 Capital I I ESPIRITO SANTO ") Capital I

Carteira de Participacoes, Resultados e Situagdao Financeira (em base individual)

Em paralelo com as actividades de Investimento e Desinvestimento, foi dedicada uma atengdo permanente a
carteira de investimentos. Tal como em anos anteriores, procedeu-se a reavaliacao das empresas participadas em
Junho e Dezembro, mantendo-se a metodologia previamente definida. O valor global de mercado da totalidade
das carteiras, a data de 31 de Dezembro de 2010, era de 112 milhGes de euros, registando uma evolugéo
favoravel de cerca de 5% face ao ano anterior.

O resultado liquido do exercicio atingiu 4,7 milhdes de euros, beneficiando das mais-valias registadas na venda de
participadas e da evolugdo positiva da carteira de investimento.

No final do exercicio, os fundos proprios da Espirito Santo Capital atingiram cerca de 42 milhdes de euros, para
um activo liquido de 56 milhdes de euros, evidenciando a manutengdo do financiamento da actividade através de
fundos proprios.
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Perspectivas

Em 2011 terminara o periodo de investimento do fundo Espirito Santo Iberia I, devendo ser preparado o
lancamento do primeiro fundo de segunda geragao dedicado ao segmento de /ater stage na Peninsula Ibérica. Por
outro lado, prosseguira a colocagao do fundo 2bCapital, o qual devera ter uma primeira subscri¢gdo no decurso do

1° quadrimestre de 2011.

A nivel internacional devera manter-se a tendéncia, ja verificada ao longo dos ultimos anos, de reforgo de
exposi¢ao dos investidores a paises emergentes, confirmando o interesse que se tem verificado com a colocagéo
do fundo 2bCapital, o que tornara bastante desafiante o exercicio de fund raising mais focado na Peninsula

Ibérica.
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WEALTH MANAGEMENT

Enquadramento da actividade

O ano de 2010 ficou marcado pelo inicio de actividade da Espirito Santo Servigos Financeiros Distribuidora de
Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (BES DTVM). Esta empresa foi constituida com o intuito de centralizar as
operacdes de Wealth Management no Brasil e integrou em 29 de Dezembro de 2010 as actividades da BES
Refran Invest e da BES Refran Consultoria. A empresa é detida em 93,2% pelo BES Investimento do Brasil, sendo
o restante capital detido pelo sécio fundador das duas empresas adquiridas, que continua a colaborar no
desenvolvimento desta actividade.

A BES DTVM centraliza todos os servigos de gestdo de patrimonio financeiro do Grupo BES no Brasil. A empresa
baseia a sua actividade no conceito de “arquitectura aberta” no aconselhamento de investimentos, actuando de
forma proactiva na procura dos melhores produtos financeiros para os seus Clientes, promovendo desta forma a

sua fidelizacao.

As tendéncias de mercado e actividade desenvolvida
O mercado brasileiro de Wealth Management continuou a crescer de forma consistente, beneficiando do bom

momento econdémico brasileiro. A concentragdo geografica deste mercado ainda é muito elevada, representando
os grandes centros, como S&o Paulo, Rio de Janeiro e a Regido Sul, 87% do mercado.

De acordo com os dados divulgados pela ANBIMA (Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro
e de Capitais), o montante de Activos sob Gestdo em Dezembro de 2010 no mercado brasileiro ascendeu a 371
mil milhdes de reais, um crescimento de 23% face aos 302 mil milhdes de reais de Dezembro de 2009.

A BES DTVM encerrou o ano de 2010 com activos sob co-gestdo no valor de 805 milhdes de reais, um
crescimento de 58% face a Dezembro de 2009 e Net New Money de 222 milhdes de reais no periodo.

O cross-selling entre a actividade de Wealth Management e as diversas empresas do Banco no Brasil tem sido

crescente.

Perspectivas
A economia brasileira encontra-se numa fase de crescimento sustentado, gerando uma série de oportunidades
desafiadoras para o desnvolvimento da actividade de Wealth Management (novas alternativas de investimentos,

novas formas de oferecer o servigco aos Clientes, etc).

O bom momento do pais aliado ao crescimento do mercado deixa antever um ano positivo para esta actividade
em 2011. Esta tendéncia devera manter-se no médio e longo prazo, com um crescente nimero de pessoas e
familias a atingir um nivel mais elevado de maturidade econémico-financeira que promova a procura de servigos
especializados de Wealth Management.

Com os investimentos e as contratagdes realizadas no decorrer do ano de 2010, a BES DTVM estara preparada
para acompanhar o crescimento do mercado.
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03 RECURSOS HUMANOS

Quadro de Colaboradores

Seguindo a tendéncia de forte desenvolvimento da actividade internacional, o quadro de colaboradores do Banco
Espirito Santo de Investimento apresentou em 2010 um aumento de 45%, correspondente a um acréscimo de 280
Colaboradores. No final de 2010, o Banco contava ja com cerca de 70% dos seus Colaboradores fora de Portugal.

Dez-09 Dez-10 Var.
CONSOLIDADO 624 904 280
PORTUGAL 245 270 25
Espirito Santo Investment Bank 231 257 26
Espirito Santo Capital 14 13 -1
ESPANHA 120 124 4
Sucursal 120 124 4
BRASIL 176 193 17
BES Investimento do Brasil 115 124 9
BES Securities do Brasil 36 36 0
BESAF 15 14 -1
2bCapital S.A. 3 4 1
BES Refran Invest 4 1 -3
BES Refran Consultoria Financeira 3 1 -2
ES Servigcos Financeiros DTVM 0 13 13
REINO UNIDO 12 230 218
Sucursal 12 19 7
Execution Noble 0 211 211
IRLANDA 3 3
Espirito Santo Investment, plc 3 3
POLONIA 33 43 10
Sucursal 22 43 21
Espirito Santo Investment Sp, zo.o. 11 0 -11
ESTADOS UNIDOS DA AMERICA 35 41 6
Sucursal 35 41 6

Fonte: Banco Espirito Santo de Investimento.

Esta evolugdo resultou da expansdo da actividade nas geografias em desenvolvimento, nomeadamente Brasil,
Polénia e Estados Unidos mas principalmente de uma maior presenga no Reino Unido, resultante da aquisicdo do
Execution Noble. Ndo considerando o Execution Noble, verificou-se um acréscimo de 69 Colaboradores em 2010
(crescimento de 11% face a 2009).

E de notar que em 2010 se alterou a natureza contratual dos estagios profissionais, passando estes a fazer parte
do Quadro de Colaboradores, embora sem vinculo definitivo. A data de 31 de Dezembro de 2009 existiam 5
Colaboradores em situagéo de estagio profissional (n&o incluidos no Quadro de Colaboradores), aumentando para
11 em 31 de Dezembro de 2010.
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Formacao
A Formagao Profissional continuou a ser um dos principais vectores da politica de Recursos Humanos do Banco
Espirito Santo de Investimento.

O Banco promoveu a formagao continua dos seus Colaboradores, através de planos enquadrados numa politica
transversal de atracgéo, gestdo, motivagao e retencao.

Programas de Estagio

O Banco continuou a desenvolver programas de estagios curriculares e/ ou profissionais. Em 2010 foram
realizados em Portugal estagios de Veréo, enquadrados no Programa BESUP, em parceria com o Banco Espirito
Santo, S.A. e cerca de 20 estagios de Verao curriculares entre as diversas geografias do Banco. Estes programas
permitem aos finalistas uma primeira experiéncia internacional na Banca de Investimento.

Area de Gestdo de Talento

A area de Gestdo de Talento - composta pelos Responsaveis locais de Recursos Humanos - desenvolveu em
2010 diversos programas de Mobilidade de Colaboradores, em distintas geografias e direc¢bes/ departamentos do
Banco, tendo como principal objectivo promover a contratacao interna e a troca de conhecimentos técnicos e de
cultura empresarial de uma forma transversal.

A area de Gestdo de Talento encontra-se a desenvolver alguns projectos, dos quais realgamos, a titulo de

exemplo:

¢ Criagdo de uma Unidade de Formagéo dedicada aos quadros do Banco, com programas de coaching e
realizagao de workshops internos;

¢ Desenvolvimento de planos de carreira e programas de mentoring;

¢ Implementagdo de uma web fool para gestao de informagédo de todos os colaboradores do Banco, que
permitira a implementagao mais acelerada de programas de mobilidade e recrutamento interno;

® Realizagdo de um questionario sobre politicas de compensacgéo e gestdo de beneficios.

Accoes de Responsabilidade Social

O Banco Espirito Santo de Investimento e os seus Colaboradores desenvolveram diversas acgdes de
Responsabilidade Social, sendo de destacar as seguintes:

® Recolha de fundos a favor das vitimas do devastador sismo ocorrido no Haiti e da tempestade na Madeira;

® Patrocinio e atribuicdo de Donativo para a “Feira da Solidariedade Rastrillo 2010”, promovida pela
Instituicdo Particular de Solidariedade Social - Associagdo Novo Futuro;

® Participagdo na Campanha “Dé Colo a Ajuda de Bergo” (donativos individuais e recolha e oferta de bens
de primeira necessidade: alimentos, produtos de higiene, etc.);

® Doagao de mobiliario a diversas instituicdes de caracter social.
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04 GESTAO INTEGRADA DOS RISCOS

A FUNGAO DE GESTAO DE RISCO NO GRUPO BES

A funcdo de Gestdo de Risco identifica, avalia, acompanha e controla todos os riscos materialmente relevantes a
que cada instituicdo do Grupo BES se encontra sujeita, tanto interna como externamente, de modo a que os
mesmos se mantenham a niveis adequados e, dessa forma, ndo afectem a situagédo patrimonial do Grupo BES.

O controlo e a gestao eficiente dos riscos tém vindo a desempenhar um papel fundamental no desenvolvimento
equilibrado e sustentado do Grupo BES. Para além de contribuirem para a optimizagdo do binémio rendibilidade/
risco das varias linhas de negdécio asseguram, também, a manutengédo de um perfil de risco conservador ao nivel
da solvabilidade, do provisionamento e da liquidez.

As competéncias da Fungido de Gestdo de Risco sdo desempenhadas de forma independente face as restantes
areas funcionais do Grupo BES.

Organizagao da Funcgao de Gestao de Risco no Grupo BES

A definicdo do perfil de risco é efectuada ao nivel do Grupo BES sendo responsabilidade da Comissdo Executiva
do Banco Espirito Santo de Investimento assegurar o seu cumprimento e controlo, garantindo que para tal o
Banco detém as competéncias e 0s recursos necessarios a prossecugao dos objectivos tragados.

A nivel operacional as equipas de analise e controlo de risco do Banco Espirito Santo de Investimento trabalham
de uma forma integrada e em consonancia 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 ao nivel da actividade internacional,
abrangendo os diversos tipos de risco: crédito, mercado, liquidez, taxa de juro, de balango e operacional.

Dentro desse relacionamento a fungdo de Gestdo de Risco ao nivel da Banca de Investimento assenta nos
seguintes principios basicos:

® Avaliagao continua e permanente do risco;

® Estabelecimento de limites de tolerancia tendo em conta a solvéncia e a maximizagado do binémio retorno/
risco;

® Anadlise, Quantificagdo, Controlo e Monitorizagdo de risco por entidades independentes das areas de

negaocio;

® Utilizagdo de diversas metodologias, nomeadamente ratings internos e externos, estes ultimos fornecidos
pelas principais agéncias de rating internacionais, VaR (Value at Risk) e andlises de sensibilidade e de

posicoes;

® Anadlise das especificidades dos mercados onde as suas diversas unidades de negdcio estdo implantadas,
bem como as caracteristicas dos seus portfolios (negociacédo, investimento ou de detencédo até a
maturidade).
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O controlo e superviséo de risco é efectuado pela Comissdo Executiva do Banco Espirito Santo de Investimento,
que delega no Comité de Politicas de Risco e no Conselho de Crédito e Riscos (CCR) a definicdo das normas e
procedimentos conducentes da actividade e a aprovacdo das operagdes, e no Comité de Activos e Passivos
(ALCO) a definigdo e o acompanhamento das politicas de gestdo de Balango e de liquidez.

BASILEIA I

No ano de 2009 o Grupo BES foi autorizado pelo Banco de Portugal a utilizar o método das Notagdes Internas
(método IRB Foundation), no calculo de requisitos minimos de fundos proprios para cobertura do risco de crédito e
o0 método Standard (TSA), no calculo de requisitos minimos de fundos proprios para cobertura do risco

operacional.

Uma vez mais o Grupo BES assumiu-se como lider de mercado ao ser o primeiro Banco portugués a obter tal
autorizagdo, sendo de salientar que a mesma foi concedida num contexto econémico depressivo, facto que
confirma a razoabilidade e o conservadorismo dos parametros usados nos modelos internos.

Também assumiu papel fundamental na obtencdo da referida autorizacdo o facto do Grupo BES dispor de
ferramentas de gestao de risco que lhe permitem aplicar as melhores praticas internacionais nesta area e, deste
modo, ter uma cultura de negdcio muito sensivel ao risco, disseminada por toda a organizagéo.

Esta etapa de sucesso foi, por um lado o culminar de um plano de investimento significativo levado a cabo pelo
Grupo BES na melhoria dos seus modelos, processos e sistemas de gestao do risco desde 2000, mas por outro o
inicio do Programa de extensdo destes modelos e processos a todas as unidades do Grupo, assente num plano
de Roll-Out definido a 3 anos.

Plano de Roll-Out

A referida autorizagdo para a utilizagdo do método IRB Foundation abrangeu o BES Sede, a Sucursal do BES em
Londres e o Grupo Banco Espirito Santo de Investimento. A utilizacdo deste método sera alargado a diversas
entidades e portfélios do Grupo BES ao longo dos proximos anos através de um plano de Roll-Out em curso
desde Junho de 2009 de modo a garantir que: (i) seréo atingidos niveis de cobertura de rating elevados (>95%)
nos portfélios IRB, quer nas entidades ja certificadas, quer nas entidades candidatas a certificagao (incluidas no
plano de Roll-Out), (i) serdo realizados Use-Tests, comprovando a utilizagdo das ferramentas de risco na
originagdo, acompanhamento, pricing, provisionamento, reporte e gestao estratégica e (iii) existira uma validagéo
e actualizagdo continua dos modelos de risco.

Durante o ano de 2010 foi concretizada a 22 vaga, estando esse processo (tal como o da 1?2 vaga) pendente de
autorizagao por parte do Banco de Portugal.

12 vaga 27 vaga 3% vaga 4?2 vaga 52 vaga
ES Plc e Leasing (Corp) e BES Espanha o BES Vénetie e Factoring
Entidades SFE e BAC e ES Bank e BES Oriente

a BES NY
candidatar: BES Cayman
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ICAAP - Internal Capital Adequacy Assessment Process

Para além da perspectiva regulamentar, o Grupo BES e neste caso particular o Banco Espirito Santo de
Investimento recorre a uma visdo econdémica dos seus riscos e dos recursos financeiros disponiveis (Risk Taking
Capacity - RTC) para o exercicio de auto-avaliagdo da adequagéao de capital interno previsto no Pilar Il de Basileia
Il e no Aviso 15/ 2007 do Banco de Portugal.

A visdo econdémica dos riscos e da RTC é estimada, quer numa perspectiva de continuidade de negdécio, em que o
Grupo BES pretende ter capacidade financeira para absorver perdas sem necessidade de alteragdo da sua
estratégia de negdcio, quer numa perspectiva de liquidagcéo, através da qual pretende salvaguardar a capacidade de
reembolso da divida sénior e dos depdsitos. As duas Opticas de avaliagdo da adequagado de capital utilizam
diferentes niveis de confianga na estimacao dos riscos e diferentes conceitos dos recursos financeiros disponiveis
para fazer face a esses riscos, em linha com o apetite de risco definido ao nivel do Banco Espirito Santo de
Investimento.

Para a quantificagao dos riscos, o Grupo BES desenvolveu varios modelos de capital econdmico que estimam a
perda maxima potencial para o periodo de um ano com base num nivel de confianga predefinido. Estes modelos
abrangem os varios tipos de risco a que o Grupo BES esta exposto, dos quais se salientam o risco de crédito,
risco de mercado (carteira de trading e carteira bancaria), risco imobiliario, risco do fundo de pensoes, risco
operacional, risco reputacional, risco de liquidez e risco de estratégia e de negécio.

O calculo dos requisitos de capital econdmico para os ultimos trés riscos é efectuado através de testes de esforgo
(stress tests).

O valor dos requisitos de capital econdmico de cada risco € agregado tendo em conta os efeitos de diversificagdo
inter-riscos. Paralelamente ao calculo dos requisitos de capital econdmico, sdo efectuados stress tests aos
principais factores de risco para identificar eventuais fragilidades ou riscos nao capturados pelos modelos internos.

A anadlise da adequagédo de capital no final de cada ano é complementada com a evolugéo prevista para os
requisitos de capital (riscos) e os recursos financeiros disponiveis para o prazo de trés anos, quer no cenario base
do planeamento, quer num cenario de agravamento adicional da conjuntura macroeconémica.

Os resultados obtidos, no exercicio ICAAP entregue ao Banco de Portugal, em Junho de 2010, e relativo a 31 de
Dezembro de 2009, permitem concluir que o Banco Espirito Santo de Investimento detém fundos proprios
suficientes para fazer face aos riscos incorridos, quer na éptica regulamentar, quer na econémica, em linha com o
resultado obtido pelo BES, seu accionista unico.

Solvabilidade

Em 31 de Dezembro de 2010, o racio Core Tier | ascendia a 7,8% e o racio Tier | atingiu 8,7% (acima dos minimos
exigidos pelo Banco de Portugal).
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ACTIVOS DE RISCO E CAPITAIS ELEGIVEIS (Banco de Portugal)

(milhares de euros)

2009
Variaveis Basileia Il Basileia Il
(IRB) (IRB)
Activo Liquido A 5 877 475 7017 600
hdice de risco BA 82,40% 82,60%
Activos de risco equivalente B 4 845 527 5793 310
Banking Book 3 569 756 4165 942
Trading Book 914 790 1200 780
Risco de liquidagéo 204 1
Risco operacional 360 777 426 587
Fundos Proprios Totais C 527 543 577 949
De base (TIER]) D 435716 503 261
Core TIER | E 437 239 454 477
Cutros Elementos -1523 48 784
Complementares e dedugdes 91 827 74 688
Racio Core Tier | E/B 9,00% 7,80%
Racio Tier | D/B 9,00% 8,70%
Racio de Solvabilidade cB 10,90% 10,00%

Fonte: Banco Espirito Santo de Investimento.

Fundos Préprios

Os fundos préprios correspondentes ao Core Tier | aumentaram cerca de 17,2 milhdes de euros, atingindo 454,5
milhdes de euros em 31 de Dezembro de 2010. Neste aumento, assume relevancia a politica de
autofinanciamento pela via da retengéo de parte dos resultados (25 milhdes de euros) e ainda o acréscimo de
Interesses Minoritarios (11 milhdes de euros). Por outro lado e com efeito contrario foi apurado um goodwill devido
a uma aquisicao efectuada no final do ano.

Os Fundos Proprios de Base ou Tier | apresentaram um acréscimo de 67,5 milhdes de euros, que para além da
variagao do Core Tier | mencionada no paragrafo anterior, conta com o contributo da emissao de instrumentos de
Capital elegiveis para Tier | (+50 milhdes de euros) efectuada durante a ultima metade do ano. Os Fundos
Préprios Complementares sofreram uma redugao de 17,1 milhdes de euros, nos termos do Aviso 6/ 2010 do
Banco de Portugal.

Activos Ponderados pelo Risco

Em 31 de Dezembro de 2010, os Activos Ponderados pelo Risco atingiram 5.793 milhdes de euros, sendo 4.166
milhdes de euros (72% do total) provenientes do Risco de Crédito e Contraparte, 1.201 milhées de euros
provenientes do Risco de Mercado e 427 milhdes de euros provenientes do Risco Operacional.
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Risco de Crédito e Contraparte

Como referido anteriormente, o Grupo BES utiliza a abordagem baseada no Método das Notagdes Internas
(Internal Ratings Based - IRB) para tratamento das exposi¢des sujeitas a risco de crédito, em conformidade com
as regras dispostas no Anexo 1V do Aviso 5/ 2007 do Banco de Portugal.

Activos ponderados pelo risco - Por classe de risco

(milhares de euros)

Activos Ponderados Ponderador

pelo Risco de Risco

Administragdes Centrais e Bancos Centrais 60 0%
Instituicoes 454 763 21%
Empresas 3 355 504 82%
Carteira de retalho 4 397 66%
Accdes 141 133 235%
Outros 210 085 30%
Total 4 165 942 55%

Fonte: Banco Espirito Santo de Investimento.

No que se refere a decomposi¢do dos Activos Ponderados pelo Risco por classes de risco destaca-se o segmento
de Empresas que contribui em cerca de 82% para o total dos activos ponderados pelo risco, em linha com a
preponderancia que este segmento representa na actividade desenvolvida pelo Banco Espirito Santo de
Investimento bem como pelo Grupo BES.

Risco de Mercado

Os requisitos de capital de Risco de Mercado s&o calculados com base no Método Padréo. A 31 de Dezembro de
2010, os requisitos em termos de Activos Ponderados pelo Risco ascenderam a 1.201 milhdes de euros, sendo o
Risco de Taxa de Juro/ Instrumentos de Divida (75% do total) e o Risco Cambial (20% do total) os principais

contribuintes.

Variagdo Anual dos Activos Ponderados pelo Risco
(milhares de euros)

2010 Variagao

Instrumentos de Divida
Risco Especifico 200 386 332916 132 530
Risco Geral 484 807 567 565 82 758

Tiulos de Capital

Risco Especifico 33813 29232 -4 581
Risco Geral 25800 26 886 1086
Risco Cambial 169 984 244 181 74197
Risco Liquidagao 204 1 -203
Total 914 994 1200 781 285788

Fonte: Banco Espirito Santo de Investimento.
O aumento anual dos requisitos deveu-se essencialmente as variagdes verificadas no Risco Especifico (Credit

Default Swaps e Titulos) e Geral de Instrumentos de Divida, Risco Geral de Titulos de Capital e no Risco Cambial,
tendo sido atenuado por redug¢des ao nivel do Risco Especifico de Titulos de Capital e Risco de Liquidagao.
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Risco Operacional

Os requisitos de fundos préprios para cobertura do Risco Operacional sdo calculados de acordo com o Método
Standard, que consiste na média, dos ultimos trés anos, da soma dos indicadores relevantes ponderados pelos
riscos calculados, em cada ano, relativamente aos segmentos de actividade regulamentares.

No ano de 2010, os Activos Ponderados pelo Risco (APR) evidenciaram um acréscimo de cerca de 66 milhdes de
euros face ao exercicio anterior, como consequéncia da evolucdo positiva dos proveitos liquidos considerados
para efeitos do calculo do indicador relevante, nomeadamente, no que concerne ao contributo do segmento de
Negociagao e Vendas, cuja evolugdo foi positiva face ao ano transacto.

(milhares de euros)

Variaveis

GBESI 28862 360 777 34127 426 582
2.1 Financiamento de Empresas 4942 61769 5346 66 831
2.2 Negociagéo e Vendas 4392 54903 8574 107 169
2.3 Intermediagao relativa a carteira de retalho 750 9 378 680 8 497
2.4 Banca Comercial 18233 227 910 18927 236 583
2.5 Banca de retalho 0 0 0 0
2.6 Pagamento e liquidagao 0 0 0 0
2.7 Servigos de agéncia 0 0 0 0
2.8 Gestéo de activos 545 6 817 600 7 502

Fonte: Banco Espirito Santo de Investimento. Nota: RFP: Requisitos de Fundos Préprios.

RISCOS DE CREDITO, MERCADO, LIQUIDEZ E OPERACIONAL

Praticas de Gestao

Tem sido prosseguida uma politica de gestdo permanente das carteiras de crédito que privilegia a interacgao entre
as varias equipas envolvidas na gestao de risco ao longo das sucessivas fases da vida do processo de crédito.

Para tal, tem vindo a verificar-se uma melhoria continua ao nivel:

® Da modelizagdo do risco de crédito, com consequente diminuicdo do peso da subjectividade na sua
apreciacgao;

® Dos procedimentos e circuitos de decisdo, com destaque para a independéncia da funcdo de risco,
delegacao de poderes de acordo com niveis de rating e adequacao sistematica do pricing, maturidade e
garantias aos ratings dos Clientes;

® Dos sistemas de informacao relacionados com a disponibilizagdo das diferentes variaveis inerentes a
avaliagdo do risco de crédito de modo a permitir a sua consulta a todos os intervenientes do processo de
crédito;

® Da independéncia do processo de formalizagdo/ execugdo das operacdes de crédito face a estrutura de
originagao.
A implementagcdo do vasto conjunto de iniciativas desenvolvidas ao longo dos ultimos anos, relacionadas,
nomeadamente, com o projecto global de revisdo do processo de decisdo de crédito, aliado a cobertura de uma
grande maioria das posi¢des crediticias por ratings internos, permitiram que o processo de concessao de crédito
no Grupo BES assente na utilizagdo abrangente de métricas de rendibilidade ajustada pelo risco.
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No Banco Espirito Santo de Investimento, e de forma transversal a totalidade das geografias onde esta presente,
sempre que sao delegados poderes de crédito os ratings internos sao incorporados directamente, sendo utilizados
como suporte a diferenciagéo de pricing.

Para além do referido, foi igualmente alargada a utilizagdo dos ratings para efeitos de definicdo de limites de
portfélio que condicionam a concessao de crédito por produto e classes de rating, restringindo a produgédo de
crédito nas notagdes de risco mais elevado. O cumprimento dos limites estabelecidos é objecto de monitorizagéo
permanente, sendo a informagéo distribuida as areas comerciais bem como apresentada em Conselho de Crédito
e Riscos.

O Grupo BES, e consequentemente o Banco Espirito Santo de Investimento, tem adoptado uma politica de gestao
de risco de crédito rigorosa que tem vindo a permitir mitigar significativamente o risco assumido perante os seus
Clientes. Em 2010, atendendo ao contexto econémico recessivo e a crise que se verificou nos mercados
financeiros, a politica de gestao de risco de crédito do Grupo BES teve subjacente um maior conservadorismo,
tendo sido reforgadas acg¢des ao nivel da originagao/distribuicdo, monitorizagéo e recuperagao.

Limites mais restritos na
concessao de crédito;

Aumento da exigéncia de
garantias associadas aos
créditos;

Melhoria da diferenciacédo
do prego consoante o risco;

Aumento da cobertura da
exposi¢cao com ratings;

Maior automatizagéo na
disponibilizagao da
informagéo de suporte a
decisdo de concessao de
crédito.

Intensificacdo do processo
de monitorizagéo com forte
envolvimento da Gestéo de
Topo;

Maior automatizagéo na
disponibilizagéo da
informagéo de risco de
crédito as areas comerciais;

Reforgo das acgdes de
acompanhamento de
crédito (antes do default);

Melhoria dos processos e
controlos de gestao das
garantias.

® Antecipagao das acgdes de
recuperagao;

Monitorizagéo dos
devedores e dos activos
recebidos em garantia;

Adequacao do processo de
recuperagao de crédito de
acordo com o negocio,
recuperagao e areas de
desinvestimento;

Aumento do peso do risco
de crédito nos esquemas
de incentivos das areas
comerciais (SOI).

Os Sistemas Internos de Notagao de Risco
Face as particularidades inerentes aos diferentes segmentos de Clientes do Grupo BES, foram desenvolvidos

diversos sistemas internos de notagdes e parametros de risco, quer para empresas, quer para particulares.

Conforme previsto na nova regulamentagdo sobre requisitos minimos de capital (Basileia Il), e seguindo as
melhores praticas de gestéo de risco, a validagdo dos sistemas internos de notagdes de risco utilizados no Banco
Espirito Santo de Investimento, é efectuada de uma forma periédica a nivel central pela Unidade de Validagao
Independente. O exercicio de validagdo interna dos diversos modelos de rating efectuado em 2009 para os
principais portfdlios de crédito confirmou a robustez e aderéncia destes modelos no exercicio de afericao do risco
de crédito.

Modelos Internos de Rating para Carteiras de Empresas

No que concerne aos modelos de rafing para carteiras de empresas que sdo essencialmente os modelos
utilizados pelo Banco Espirito Santo de Investimento, sdo adoptadas abordagens distintas em fungdo da dimensao
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e do sector de actividade dos Clientes, sendo ainda utilizados modelos especificos adaptados a operagbes de
crédito nomeadamente de Project Finance e Acquisition Finance.

Critério de Segmentacao Tipo de Modelo

Jugxg;,:mt Sector, Dimensao, Produto
g *Instituigdes Financeiras Ratings atribuid os por eq upas de
-Municipios analisE?s, utilizan do modelos
*Institucionais especiticos por sector =
} L (templates)e informagao
*Adm. Locais e Regionais financeira e qualitativa.
*GrandesEmpresas
[Vol. Negocios>50 M€] Template
*Imobiliario (Investimento/
Promogao)
*Acquisition Finance
~ProjectFinance ___________| ] o _.
o Modelode Ratingbaseado em
Medias Empresas: Semi- automatico informagao financeira e
*Vol. Neg6cios [1,25 M€ - 50 M€] qualitativa validado por analistas.
Pequenas Empresas: Modelo de Ratingbaseado em
*Vol. Negdcios até 1,25 M€ informagéo financeira, qualitativa
ecomportamental.

Start—Up'S_e_ Empresariosem Auto matico Modelo de Rating basead o em

- Nome Individual informacao qualitativa e

Estatisitico comportamental.

Relativamente aos principais segmentos onde opera o Banco Espirito Santo de Investimento - Grandes
Empresas, Instituicées Financeiras, Institucionais, Administragdes Locais e Regionais e Empréstimos
especializados - nomeadamente Project Finance e Acquisition Finance - as notagdes de risco sao atribuidas pela
Mesa de Rating. Esta estrutura é constituida por analistas técnicos especializados, organizados em equipas multi-
sectoriais, e que centraliza também a validagdo dos ratings propostos pelos analistas de risco de crédito, que se
encontram geograficamente dispersos pelas varias entidades do Grupo BES.

A atribuicdo das notagdes internas de risco por parte desta equipa a estes segmentos de risco, classificados como
portfélios de baixa sinistralidade (Low Default Portfolios), assenta na utilizagdo de modelos de rating do tipo
expert-based (templates) que se baseiam em variaveis qualitativas e quantitativas, fortemente dependentes do
sector ou sectores de actividade em que operam os Clientes em analise. Com excepgao da atribuicdo de rating a
empréstimos especializados, a metodologia utilizada pela Mesa de Rating rege-se, ainda, por uma analise de risco
ao nivel do perimetro maximo de consolidagdo e pela identificagdo do estatuto de cada empresa participada
dentro do respectivo grupo econdmico.

O Grupo BES procede ainda ao calculo de “estimativas internas das taxas de recuperagéo” para os portfélios de
Médias e Grandes Empresas, que utiliza para os respectivos processos de negdcio.

Quantificagao do Risco 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 Stress Test.
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Uma vez que nenhuma medida de risco, por si s, reflecte todos as vertentes associadas a este tipo de riscos, sdo
utilizados complementarmente outros indicadores de risco, tais como niveis de avisos de perda (stop losses) e de
ganhos (profit taking), posi¢cdes abertas, concentragdo de posi¢des, medidas de furnover e “Gregos”.

Quando o Banco transacciona instrumentos financeiros que ndo tem pregos de mercado disponiveis em mercados
organizados, séo aplicados para estes casos modelos tedricos de avaliagdo, que sao posteriormente utilizados na
gestéo e controlo das posigbes, nomeadamente na sua comparagao com os limites aprovados.

Sao realizados periodicamente testes de aderéncia (back testing e price testing), no sentido de (i) aperfeicoar a
calibracdo dos modelos existentes e da sua adequabilidade aos instrumentos utilizados (i) analisar a
razoabilidade, independéncia e consisténcia dos dados utilizados pelos modelos (iii) verificar a consisténcia dos
algoritmos utilizados e (iv) comparar os resultados obtidos com os recebidos de outros intervenientes no mercado.

Aprovacgédo de Exposi¢coes e Limites

A aprovagao 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 negdcio do Espirito Santo Investment (Portugal, Espanha, Poldnia,
Estados Unidos da Ameérica, Brasil e Irlanda) é efectuada pelo Conselho de Crédito e Riscos, que tem como
atribuigcdes especificas:

(i) Analisar e decidir sobre a aprovagao ou recusa das operagdes que envolvam globalmente risco de crédito,
de mercado e reputacional, propostas por cada uma das geografias garantindo a sua adequacgéo ao perfil
de risco definido pela Comissdo Executiva e aprovado pelo Comité de Politicas de Risco, tendo em conta
0s necessarios requisitos legais e regulamentares vigentes, bem como as best practices de mercado;

(ii) Aprovar alteracdes a limites individuais e agregados, de acordo com as linhas de negdcio e produto
definidas;

(iii) Aprovar compras e vendas de créditos de e para a carteira de crédito do Banco.
Para além deste orgéo existe ainda o Comité de Politicas de Risco que tem como principais atribuigbes:

(i) Aprovar e rever a Politica Global de Risco alargada a todas as geografias onde o Banco se encontra
presente;

(ii) Definir limites globais e regionais de exposicdo e tolerancia ao risco, tendo em conta a solvéncia e a
maximizagao do bindmio retorno/ risco;

(iii) Monitorizar todos os parametros de risco relevantes para a actividade do Banco.

Assim, a aprovagéo dos limites de niveis minimos de Rating, de VaR, BPV (Basis Point Value), niveis de avisos de
perda (stop losses) e ganhos (profit taking), posi¢cdes abertas, concentragao de posi¢cdes, medidas de turnover e
“Gregos”, sao sempre atribuidos tendo em conta as especificidade dos mercados, produtos, moedas e
maturidades.

Previamente a atribuicdo de limites, é efectuada uma analise profunda dos mercados, nomeadamente a sua
liguidez, no sentido de se assegurar os objectivos propostos estrategicamente para o Banco, quer em termos
individuais quer em termos consolidados.

Monitorizacédo e Controle dos Riscos
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As actividades de acompanhamento e de controlo tém como objectivo quantificar e controlar os riscos de Crédito e
de Mercado, por forma a que sejam definidas e implementadas, antecipadamente, medidas concretas para
situagbes especificas, que possam indiciar agravamento do risco bem como estratégias globais de gestédo das
diversas carteiras do Banco.

O Banco Espirito Santo de Investimento dispde de equipas em cada unidade de negécio que, em conjugagéo com
a equipa da sede em Portugal e o Departamento de Risco Global do BES, asseguram a fungao de controlo e
monitorizagao desses riscos assente nos seguintes processos:

® Recolha, preparacao, controle e difusdo diaria pelas diferentes areas de negdécio das posigbes dos
empréstimos, das carteiras de obrigacdes, derivados, utilizacdo dos limites aprovados;

® Elaboragdo semanal de um relatério de Risco (Semanario de Risco) onde sdo abordados os diferentes
tipos de risco, nomeadamente:
- Crédito - Perfil de Risco de crédito da carteira do Banco nos seus diferentes instrumentos,
Exposigdo Global por instrumento, por Pais, por Rating, por Sector Econdmico, por Maturidade,
P/L, Requisitos de capital, aprovagées em Comité de Crédito e Riscos, Limites excedidos, indicios
de imparidade, etc;
- Mercado (taxa de juro e Acgdes) - P/L por instrumento, posicdo cambial, Vo1 para as diferentes
carteiras, Veja, DeaR, etc;

® Preparagdo da informacdo de apoio a elaboragdo dos diversos reportings externos e internos sobre
crédito, risco de contraparte, risco de liquidez e risco de mercado.

Como reforgo a monitorizacdo e controlo da carteira de crédito, foi criado um Comité de Imparidade com o
proposito especifico de avaliar a carteira de Crédito do Banco, nomeadamente os créditos que registam
imparidade numa base individual e em base de portfélio e onde é utilizada a informagao de base dos modelos de
risco de crédito complementada com a analise, entre outros:

¢ Da exposicao global do Cliente e da existéncia de créditos em situagao de incumprimento;

® Da viabilidade econémico-financeira do negécio do Cliente e da sua capacidade de gerar meios capazes
de responder ao servigo da divida no futuro;

® Da existéncia de credores privilegiados;
® Da existéncia, da natureza e do valor estimado dos colaterais;
® Do endividamento do Cliente no sector financeiro;

® Do montante e dos prazos de recuperagao estimados.
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Cabe-nos ainda referenciar a este propodsito que um crédito concedido a Clientes ou uma carteira de crédito
concedido encontra-se em imparidade quando:

(i) existe evidéncia objectiva de imparidade resultante de um ou mais eventos que ocorram apds 0 seu
reconhecimento inicial;

(ii) esse(s) evento(s) tenha(m) um impacto no valor recuperavel dos fluxos de caixa futuros desse crédito, ou
carteira de créditos, que possa ser estimado com razoabilidade.

Analise do Risco de Crédito

Carteira de Crédito a Clientes

Estrutura da Carteira de Crédito

Tendo presente o contexto econdmico recessivo e a crise que se verificou nos mercados financeiros, a carteira de
crédito bruto a Clientes (excluidas Linhas de crédito e Garantias prestadas) registou em 31 de Dezembro de 2010,
o montante de 2.317 milhdes de euros. O crescimento registado de 9% compara com um crescimento de 21% no
periodo entre 2008 e 2009.

A analise da distribuicdo sectorial da carteira de crédito reflecte as actividades que o Banco tem vindo a
desenvolver ao longo dos ultimos anos, salientando-se o particular enfoque nas operagdes em regime de Project
Finance nos sectores de Infraestruturas de Transporte e Energia, nas diversas geografias onde o Banco e o Grupo
BES estdo presentes.

Exposicdo Sectorial do Total da Carteira de Crédito

Energia

Out
utros 26%

27%

Turismo,hoteise
restauragao
3%
Comidas,
Bebidas e
Tabaco
4%

Fornecimentos e
Servigos
comerciais
6%

Infraestruturas
detransporte
25%

Conglomerados
9%

Fonte: Banco Espirito Santo de Investimento.

Relativamente a reparticdo geografica da carteira de crédito, a actividade internacional, ja representa 69% do total,
salientando-se o Brasil, Estados Unidos da América, Canada e México, o que demonstra a aposta e a
determinagédo do Banco e do Grupo BES na sua estratégia de internacionalizagéo.
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Concentragao Geografica do Total da Carteira de Crédito

Outros
10%

Mexico
3%, Portugal

31%

Canada
4%

Brasil
20%

Espanha
28%

Fonte: Banco Espirito Santo de Investimento.

Distribuicao da Carteira de Crédito por notagao de rating

Tal como seria expectavel, a desaceleragao da actividade econdémica na sequéncia da recente crise financeira
global gerou uma ligeira deterioragdo do perfil de risco da carteira de crédito em 2010, situagéo que determinou o
reforgo das acgdes ao nivel da originagdo, monitorizagéo e recuperagéo do crédito bem como das Provisdes.

Do total da carteira de crédito coberta com ratings internos, cerca de 22% da exposicao era investment grade. Na
area do non investment grade, cerca de 37% esta concentrada nos ratings [bb+ e bb-], tratando-se na sua maioria
de operacgdes de crédito com um elevado grau de complexidade, estando, normalmente, garantidas por activos
reais, os quais nao se encontram reflectidos ao nivel dos ratings internos atribuidos, sendo no entanto importantes
mitigadores de risco, nomeadamente ao nivel do calculo das perdas esperadas (Expected Losses).
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Perfil de Ratings Internos da Carteira de Crédito
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Fonte: Banco Espirito Santo de Investimento.

As Linhas de Crédito ndo Utilizadas atingiram, no final de 2010, cerca de 368 milhdes de euros, estando
relacionadas, na sua maioria, com montantes ainda ndo utilizados no &mbito de operac¢des de Project Finance, o
que justifica quer a concentragéo sectorial quer o perfil de rating apresentados.

Exposicédo Sectorial de Linhas de Crédito Nao Utilizadas
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Fonte: Banco Espirito Santo de Investimento.
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Perfil de Ratings Internos de Linhas de Crédito ndo utilizadas
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Fonte: Banco Espirito Santo de Investimento.

No que se refere a Garantias e Avales prestados pelo Banco, o seu montante, no final de 2010, era de cerca de
790 milhdes de euros.

Em termos de distribuicdo sectorial, 0 mais representativo era o sector Financeiro, com 51% do total. Quanto ao
perfil de rating desta carteira, cerca de 63% situava-se ao nivel do investment grade.

Exposicao sectorial de Garantias e Avales
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Fonte: Banco Espirito Santo de Investimento.
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Perfil de Ratings Internos de Garantias e Avales Prestados
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Fonte: Banco Espirito Santo de Investimento.

Qualidade do Crédito

O desenvolvimento sistematico da modelizacdo do risco de crédito, a melhoria continua ao nivel dos
procedimentos e circuitos de decisdo, o direccionamento dos créditos para os segmentos de Clientes e para

produtos com menor risco tém permitido um maior controlo do risco da carteira de crédito.

Assim, e apesar do ambiente macroeconémico adverso existente ao longo de 2010, o Banco Espirito Santo de
Investimento manteve um crescimento moderado da sua carteira e ao mesmo tempo deu continuidade a politica
de reforgo de Provisdes, procedendo ao reforgo substancial das mesmas bem como ao abate de alguns créditos.
O Banco antecipa ja sinais de degradagdo da sua carteira e esta confiante que a politica seguida ira permitir
continuar no futuro com niveis de cobertura confortaveis.

Essas medidas tiveram um impacto ao nivel do racio de Crédito e Juros Vencidos/ Crédito a Clientes e do racio de
cobertura do Crédito e Juros Vencidos por Provisoes.

(milhares de euros)

Dez-10 Dez-09 Variagao (%)

Crédito a Clientes (Bruto) 2316 919 2121 217 9%
Crédito e Juros Vencidos 8 583 11 247 -24%
Provises para Crédito a Clientes 72077 48 358 49%
Crédito e Juros Vencidos/Crédito a Clientes 0,37% 0,53% (16 b.p.)
ProvisGes para Crédito a Clientes/Crédito e Juros Vencidos 839,76% 429,96% 409 b.p.
Racio de Crédito em Incumprimento (*) 0,38% 0,53%

(*) calculado de acordo com a Carta-Circular n°99/2003/DSB do Banco de Portugal

Fonte: Banco Espirito Santo de Investimento.
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O custo de provisionamento diminuiu 19 pontos base, uma vez que o crescimento das dotagdes para Provisdes ja
referido foi inferior ao crescimento médio do portfélio de crédito durante o ano de 2010 e atingiu no final do
exercicio o valor de 1,36%, tal como se pode observar no quadro a seguir apresentado.

(milhares de euros)

2008 2009 2010
Portfolio Médio 1603118 1851868 2219701
Dotag&o para Provisdes 10 498 28 762 30 107
Custo de Provisionamento 0,65% 1,55% 1,36%

Fonte: Banco Espirito Santo de Investimento.

Carteira de Derivados sobre Instrumentos de Taxa de Juro, Cambio e Ac¢oes

O risco de crédito subjacente a carteira de derivados sobre instrumentos de taxa de juro, cAmbio e acgbes do
Banco em 2010 (quantificado através das regras definidas pelo Aviso 5/2007 do Banco de Portugal e que assenta
na soma entre o custo de substituicdo e o risco de crédito potencial futuro), aumentou cerca de 19% face a 2009,
tendo atingido em Dezembro de 2010 o montante de 1.085 milhdes de euros.

Em termos do perfil de risco das exposigdes do Banco nestes instrumentos, cerca de 59% era constituido por
contrapartes com ratings investment grade, sendo cerca de 54% da exposigdo global ao sector financeiro,
nomeadamente perante instituicdes financeiras sediadas na Europa, Brasil e Reino Unido.

Distribuicdo Sectorial da Carteira de Derivados (Tx. Juro, Cambio e Acgdes)
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Fonte: Banco Espirito Santo de Investimento.
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Perfil de Ratings Internos - Carteira de Derivados (Tx. Juro, Cambio e Acgoes)
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Fonte: Banco Espirito Santo de Investimento.

Carteira de Derivados de Crédito

Mantendo a tendéncia do ano anterior, durante o exercicio de 2010 o Banco continuou a reduzir substancialmente
a sua exposicdo aos Derivados de Crédito, risco esse que é calculado tendo em conta o valor “nocional’
subjacente aos contratos transaccionados e o risco do emitente de referéncia (underlying) no caso de venda de
proteccao por parte do Banco Espirito Santo de Investimento, e de contraparte, no caso de compra de protecgao
(instituicbes financeiras).

Assim, no final de 2010, o risco desta carteira era residual e totalizava cerca de 16,6 milhdes de euros,
representando um decréscimo relativamente ao ano de 2009 de 60%.

Quanto ao perfil de rating e distribuicdo sectorial desta carteira, era possivel observar que cerca de 70% da
mesma estava concentrada em ratings iguais ou superiores a BBB- (investment grade) e maioritariamente exposta
a empresas dos sectores Financeiro e Estado/ Administragéo Central.

Carteira de Obrigagoes

A Carteira de Titulos de Rendimento Fixo atingiu no final do ano de 2010 o montante de 2.511 milhdes de euros, o
que significou um crescimento de cerca de 38,4% face ao ano anterior, sendo de destacar o impacto de 12%
provocado pela apreciacdo do BRL face ao EUR.

Por forca da consolidagéo integral da carteira do BES Investimento do Brasil, constituida essencialmente por
Notas do Tesouro Nacional do Brasil e Notas do Banco Central Brasileiro (denominadas e financiadas em moeda
local), o perfil de risco da carteira de titulos de rendimento fixo do Banco em 2010, caracterizou-se por uma
concentragéo (78% da carteira) em ratings iguais ou superiores a BBB- (investment grade).
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Em termos de distribuicéo sectorial, verificou-se que cerca de 62% da carteira de Titulos de Rendimento Fixo dizia
respeito a titulos emitidos por entidades dos sectores Estado/ Administracdo Central sediadas no Brasil e em
Portugal, o que traduzia a boa qualidade de risco e a sua elevada liquidez.

Distribuicdo Sectorial de Titulos de Rendimento Fixo
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Fonte: Banco Espirito Santo de Investimento.

Perfil de Ratings Externos - Titulos de Rendimento Fixo
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Fonte: Banco Espirito Santo de Investimento.
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Exposicdo a Mercados Emergentes

No final do exercicio de 2010, a exposi¢ao liquida a Mercados Emergentes em moeda estrangeira, determinada
de acordo com os critérios do Banco de Portugal para efeitos de célculo do risco - pais, elevava-se a 2.324
milhGes de euros representando cerca de 33,3% do activo consolidado (25,4% em 31 de Dezembro de 2009).

(milhares de euros)
Dez-10 Dez-09

Paises Emergentes Exposicdo Provisdes Garantias e Exposigdo Exposigao

Bruta outras Liquida Liquida
Deducdes

America Latina

México 2 258 76 823 1358 -11 235

Venezuela 0 0 0 0 -2 687

Brasil 2333514 29 13 200 2320 284 1502 609

Colémbia 718 0 0 718 0
Africa

Angola 3170 1247 0 1923 2572
Exposicado Total a Mercados Emergentes 2 339 660 1352 14 023 2 324 284 1491 260
Exposicao Total / Activos Liquidos Consolidados 33,34% 0,02% 0,20% 33,12% 25,39%
Exposigao Financiada em Moeda Local 2 045 664 0 0 2 045 664 1405 941
Exposigao Financiada em Moeda Local / Exposigao Total 87,43% 0,00% 0,00% 88,01% 94,28%

Fonte: Banco Espirito Santo de Investimento.

As principais economias emergentes mantiveram um dinamismo elevado, registando fortes crescimentos do PIB
em 2010. O Grupo BES e o Banco Espirito Santo de Investimento estdo presentes em muitas destas economias,
nomeadamente em Angola e no Brasil. O desenvolvimento da actividade do Banco no Brasil em particular
acompanhou o forte crescimento da economia local, tendo-se registado um aumento de 56% da exposi¢ao liquida
a este pais, correspondente a 833 milhdes de euros.

Risco de Mercado

O Risco de Mercado representa genericamente a eventual perda resultante de uma alteragao adversa do valor de
um instrumento financeiro em consequéncia da variagdo de taxas de juro, taxas de cambio, precos de acgdes,
spreads de crédito e pregcos de mercadorias.

Praticas de Gestéao

A gestdo do Risco de Mercado ¢ integrada na gestao de Balango do Banco através do Comité ALCO. Este 6rgao
é responsavel pela definicdo de politicas de afectacdo e estruturagdo do Balango bem como pelo controlo da
exposicao aos riscos de taxa de juro, de taxa de cambio e de liquidez do Banco, em coordenag&o com as politicas
aprovadas no ALCO do Grupo BES.

As tarefas de identificag&o, valorizagdo, monitorizagédo e controlo do Risco de Mercado no Banco Espirito Santo de
Investimento sdo desenvolvidas por uma area especifica - Controlo de Risco de Mercado - que as exerce de forma
totalmente independente das areas de negocio do Banco.

Em termos funcionais, o Controlo de Risco de Mercado reporta a Comissdo Executiva, na figura de um
Administrador Executivo.

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. -115 -



ESPIRITO SANTO Relatoério & Contas 2010
INVESTMENT BANK

Em termos organizacionais, existe uma reparticdo geografica da fungdo de Controlo de Risco de Mercado pelas
diversas unidades de negdcio, com competéncias adequadas, atendendo as especificidades da actividade
desenvolvida, e dos riscos incorridos em cada empresa do Grupo Banco Espirito Santo de Investimento.

A esta area cabe a apresentagcdo de propostas de limites precedida da analise dos factores relevantes a cada
risco recorrendo a técnicas de tratamento estatistico, a medicdo da volatiidade do mercado, a analise de
indicadores de profundidade e liquidez e a simulacao da actividade em causa sob diversas condigdes de mercado
de modo a fundamentar convenientemente os limites propostos pelas areas de negdécio. Além do fundamento
técnico dos limites existe uma adequacgéo ao frack record e experiéncia da area de negdcio e aos objectivos
estratégicos, pelo que os limites reflectem a apeténcia do Banco por cada um dos tipos de risco em que incorre.

As propostas de limites sdo apresentadas e aprovadas em sede de Conselho de Crédito e Riscos (CCR) de cada
unidade de negdcio e posteriormente submetidas a aprovagao por parte do Conselho de Crédito e Riscos Global
sediado em Lisboa. Com periodicidade no minimo anual procede-se a sua revisao, podendo esta ser igualmente
despoletada sempre que as opgOes estratégicas ou as condigbes de mercado o justifiquem.

De modo a construir uma imagem que se pretende completa sobre os riscos incorridos e a transmitir a toda a
organizagao sinais claros acerca do perfil de risco desejado, sdo utilizadas diversas medidas de risco
complementadas com limites de posi¢éo, de stop losses e de concentragao.

Entre as medidas de risco utilizadas encontram-se o VaR (Value at Risk) 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.
As diferentes posi¢des de risco de mercado do Banco sao ainda enquadradas na simulagédo de cenarios extremos
efectuada ao nivel do Grupo BES que tem como base as variagdes a 10 dias mais e menos positivas verificadas
nos ultimos 20 anos.

Os mercados em que cada unidade de negdcio opera encerram especificidades que obrigam a adaptagao da
forma de implementagao das referidas metodologias de medigéo e controlo do risco.

De forma a melhorar a medicao do VaR, tém sido 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 a sua capacidade preditiva.

Complementarmente ao VaR, tém também sido utilizados cenarios extremos (stress testing) para avaliagdo das
consequentes perdas potenciais.

Analise do Risco de Mercado

O Banco Espirito Santo de Investimento apresentava um VaR de 6,6 milhdes de euros em Dezembro de 2010,
nas suas posigdes de frading em acgdes e taxa de juro e na posigao cambial global (com excepgao da posigao
cambial referente a acgdes da carteira de activos disponiveis para venda e da carteira de activos ao justo valor).
Este valor compara com 9,3 milhdes de euros no final do exercicio anterior, o que representa uma redugao de
29%.
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Value at Risk 99% a 10 dias

(milhdes de euros)

31-12-2010

Dezembro Meédia anual Minimo Dezembro
Risco cambial 3,78 4,14 2,23 2,64 4,85
Risco taxa de juro 5,16 5,32 4,16 5,52 5,96
Accdes 3,81 4,38 10,29 3,29 5,37
Mercadorias 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Covariancia -6,14 -5,63 -3,73 -5,00 -6,88
Total 6,61 8,20 12,95 6,45 9,30

Fonte: Banco Espirito Santo de Investimento.

Alguns dos instrumentos transaccionados pelo Banco ndo sdo avaliados com base em precos de mercado
disponiveis em mercados organizados, mas sim com recurso a modelos tedricos de avaliagdo. Estes modelos séo,
posteriormente, utilizados na gestdo e controlo das posi¢cdes, nomeadamente na sua comparagao com os limites.

Assim, o Banco tem implementado uma metodologia de price testing que tem como objectivos:

® Arevisdo de modelos e sua adequabilidade aos instrumentos;
® Arazoabilidade, independéncia e consisténcia dos dados utilizados pelos modelos;
® A razoabilidade dos algoritmos 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 instituigdo de ser incapaz de cumprir 0S seus CoOmpromissos
financeiros em qualquer altura, local ou divisa sem incorrer em perdas substanciais. Os bancos estao sujeitos ao
Risco de Liquidez por ineréncia do seu negocio de emprestadores de longo prazo e depositarios de curto prazo.

O ano de 2010 ficou marcado pela crise do risco soberano na Zona Euro que se reflectiu na desconfianga dos
investidores relativamente a capacidade de algumas economias manterem os elevados niveis de endividamento
num ambiente econémico que, a partir da crise do crédito “subprime”, passou a ser caracterizado por uma liquidez
global mais escassa e por critérios de financiamento muito mais restritivos.

A intervengcdo do BCE, prolongando o programa de injec¢do de liquidez no sistema financeiro e intervindo no
mercado atravez da aquisi¢do de titulos de divida das economias da periferia foi determinante na manutencao da
estabilidade na Zona Euro.

A gestéo do Risco de Liquidez no Grupo BES é um processo centralizado que cobre todas as suas actividades e
todos os seus veiculos. O Grupo BES, do qual o Banco Espirito Santo de Investimento € subsidiaria a 100%, gere
a sua liquidez em estrita aderéncia a regulamentagdo da entidade supervisora, cumprindo elevados padrdes de
uma gestao prudente de liquidez.

A gestdo do Risco de Liquidez do Banco Espirito Santo de Investimento, articulada e incorporada na gestdo e
monitorizagdo do Risco de Liquidez global do Grupo BES, é da responsabilidade da Direc¢do de Tesouraria, que
tem como principais atribuicbes:
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¢ Delinear anualmente um plano financeiro baseado no orgamento aprovado. Com base nas necessidades
de financiamento previstas, é estabelecido um plano anual de emissbdes e securitizagcdes. Este plano é
monitorizado regularmente e é revisto ao longo do ano sempre que necessario;

® Monitorizar e controlar o Risco de Liquidez. Tem como objectivos manter um nivel satisfatério de
disponibilidades no curto prazo para fazer face as necessidades financeiras, bem como assegurar o
refinanciamento atempado da actividade corrente, optimizando o custo e maturidade. Sao utilizadas varias
medidas como gaps de liquidez e racios de liquidez;

® Participar igualmente nos stress tests efectuados a nivel central onde sdo consideradas necessidades
adicionais de financiamento, com base em cenarios extremos mas plausiveis. Desta forma o Grupo BES
pretende antecipar possiveis constrangimentos que afectem a liquidez do Grupo.

®  Producdo da documentagao e realizagdo de ALCO'’s periédicos, apreciados em Comissao Executiva.

Apesar de nao estar imune as condi¢des adversas vividas nos mercados, na sequéncia da crise de liquidez vivida
desde 2008, o Grupo BES e o Banco Espirito Santo de Investimento em particular tem conseguido superar
dificuldades e constrangimentos mantendo razoaveis niveis de liquidez.

Como fonte adicional de liquidez, o Grupo BES mantém em carteira elevados montantes de titulos elegiveis para
redesconto, quer junto do Sistema de Bancos Centrais Europeus quer no mercado de repos.

Desenvolvimentos ocorridos no Grupo BES em 2010

A crise de liquidez verificada durante o ano colocou novos desafios a gestdo de instituicdes financeiras,
enfatizando a importancia do risco de liquidez e impulsionando um novo quadro regulamentar.

O Grupo BES efectuou durante o més de Maio um assessment em relagdo as melhores praticas de gestado de
liquidez.

Na sequéncia deste trabalho, foi iniciado em Novembro um projecto de upgrade do modelo de gestédo de liquidez
do Grupo BES, de forma a manter-se enquadrado nas melhores praticas e responder aos novos desafios que se
apresentam.

Risco Operacional

O Risco Operacional representa a probabilidade de ocorréncia de eventos com impactos negativos nos resultados
ou no capital resultantes da inadequagdo ou deficiéncia de procedimentos, sistemas de informacgao,
comportamento das pessoas ou motivados por acontecimentos externos, incluindo os riscos juridicos. Desta
forma, assume-se 0 Risco Operacional como o cOmputo dos seguintes riscos: operativo, de sistemas de
informacédo, de compliance e de reputacgao.
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Praticas de Gestao
A area de Risco Operacional tem como principais responsabilidades:

® Aplicar metodologias, de acordo com o definido pelo Departamento de Risco Global do BES (DRG) e
coordenar o calculo das regras de requisitos de capital de acordo com o Método Standard,;

¢ Assegurar a uniformizacao, sistematizagao e recorréncia das actividades de identificacdo das principais
fontes de Risco Operacional, através de exercicios de auto-avaliagdo, reunides com os Representantes de
Risco Operacional, analises criticas aos eventos reportados e a outras informagdes disponiveis sobre
processos, nomeadamente, auditorias realizadas;

® Monitorizar e analisar o Risco Operacional através dos indicadores chave de risco (MAR) e da informagéo
disponivel na base de dados de eventos de risco operacional,

® Identificar e acompanhar a implementagéo de ac¢des ou medidas de mitigagdo de Risco Operacional;

® Reportar informacgao relevante aos varios niveis hierarquicos.

Ao nivel do Grupo BES, a gestdo do Risco Operacional é efectuada através da aplicagdo de um conjunto de
processos que visa assegurar a uniformizagdo, sistematizacdo e recorréncia das actividades de identificagao,

monitorizagdo, controlo e mitigagéo deste risco.

O modelo de gestdo de Risco Operacional encontra-se suportado por uma estrutura organizacional
exclusivamente dedicada ao seu desenho, acompanhamento e manutengdo e esta suportado na estreita
articulagcéo e na participacao activa dos seguintes elementos:

® Representantes de Risco Operacional dos departamentos, sucursais e subsidiarias considerados
relevantes, que tém a responsabilidade de garantir a aplicagdo dos procedimentos definidos e a gestéo
diaria do risco operacional nas suas areas de competéncia;

® Departamento de Compliance, responsavel pela Gestdo do Sistema de Controlo Interno, o qual é
determinante na garantia da documentagédo dos processos, na identificagdo dos seus riscos especificos e
dos controlos implementados, na determinagéo do rigor do desenho dos controlos e na identificagdo das
acgbes de melhoria necessarias para a sua plena eficacia, sendo continua a comunicagdo de e para a
gestao do Risco Operacional;

® Departamento de Auditoria Interna (Grupo BES), pelo seu papel no teste da eficacia da gestao dos riscos
e dos controlos, bem como na identificagdo e avaliagdo da implementacdo das acg¢des de melhoria
necessarias;

® Gabinete de Coordenacdo de Seguranga (Grupo BES), pelo seu papel no dmbito da seguranca de
informacédo, seguranca fisica e de pessoas e da continuidade de negdcio.

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. -119 -



ESPIRITO SANTO Relatorio & Contas 2010
INVESTMENT BANK

No caso do Banco Espirito Santo de Investimento, existe um representante de Risco Operacional, responsavel
ndo sO por articular esta matéria junto do Departamento de Risco Global, mas também por dinamizar a
implementagéo dos procedimentos de gestao do Risco Operacional a nivel interno, bem como nas respectivas
Sucursais e Filiais. Tais fungdes estéo atribuidas ao Departamento de Compliance.

O ano de 2010 reflecte a consolidagcido do modelo preconizado nos anos anteriores, sendo fundamental salientar

as seguintes realizagdes com impacto positivo na eficacia da gestdo do Risco Operacional:

® Conclusdo do exercicio de auto-avaliagdo realizado, sendo o suporte para a definicdo do perfil de risco da
instituicao;

¢ Dinamizagdo do tema Risco Operacional em varias subsidiarias e sucursais, destacando-se as acgoes
relativas a identificacdo e monitorizacdo do risco, nomeadamente através da recolha de eventos,
identificagdo de medidas de mitigacdo, e implementagdo de processos de controlo de registo de eventos.
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DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS
E
NOTAS AS CONTAS
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1. DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

Relatorio & Contas 2010

Demonstracao dos Resultados Consolidados dos Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009

(milhares de guros)

Notas 3122010 31.12.2009
Juros e proveitos similares 5 322188 259 624
Juros e custos similares 5 238 552 201 685
Margem financeira 83 636 57 939
Rendimentos de instrumentos de capital 2385 3225
Rendimentos de senvicos e comisses g 158 138 124139
Encargos com senicos e comissdes i} (16 395) (10 218)
Resultados de activos & passivos ao justo valor através de resultados 7 (G 941) (6282)
Resultados de activos financeiros disponiveis para venda 8 23810 28763
Resultados de reavaliagio cambial 9 25155 35198
Resultados na alienacdo de outros activos 2592 138
Qutros resultados operacionais 10 {11118) (5 237)
Proveitos operacionais 257 262 227 663
Custos com pessoal 11 87 997 68 307
Gastos gerais administrativos 13 46 741 34 939
Depreciactes e amortizaches 24e25 3443 2504
Provis@es liguidas de anulacdes 32 10 206 8618
Imparidade do crédito liquida de reversies e recuperacfes 20 30107 28020
Imparidade de outros activos financeiros liquida de reversdes e recuperaces 17.18,19e 21 139 11394
Imparidade de outros activos liquida de reversies e recuperacies 25e 27 (1850) 4392
Custos operacionais 176 783 158 764
Resultados de associadas 26 1650 971
Resultado antes de impostos 82129 69 870
Impostos
Correntes 33 24138 8481
Diferidos 33 (G 439) 3690
17 699 12171
Resultado liquido do exercicio 64 430 57 699
Atribuivel aos accionistas do Banco 60 030 50 384
Atribuivel aos interesses que ndo controlam 4400 7315
64 430 57 699
Resultados por accdo basicos (em Euros) 14 1,67 202
Resultados por acgdo diluides (em Euros) 14 167 202

As notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstracdes financeiras.

O Técnico de Contas

Pedro Miguel Nunes Ventaneira

O Conselho de Administragao
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Demonstragcdo Consolidada do Rendimento Integral dos Exercicios Findos em 31 de Dezembro de
2010 e 2009

(milhares de euros)

3122010 31.12.2009

Resultado liquido do exercicio
Atribuivel aos accionistas do Banco G0 030 50 384
Atribuivel aos interesses minoritarios 4 400 7315
G4 430 57 699

QOutro rendimento integral do exercicio

Diferencas de cambio 24 497 22 D66

Activos disponiveis para venda
Ganhos e perdas no exercicio T25 52907
Transferéncia de ganhos e perdas realizados para resultados do exercicio (23 474) (17 362)
Impostos diferidos G232 [2314)
{16 517) 33231
Total do rendimento integral do exercicio 72 410 112 996
Atribuivel aos accionistas do Banco 63 241 98 761
Atribuivel aos interesses gue nao controlam 9169 14 235
2410 112 996

As notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras.
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Balango Consolidado em 31 de Dezembro de 2010 e 2009

Relatorio & Contas 2010

(milharez de euros)

Hotas 31.12.2010 31.12.2009
Activo
Caixa e disponibilidades em bancos centrais 15 12078 29748
Disponibilidades em outras instituices de crédito 16 49 369 31940
Activos financeiros detidos para negociacio 17 2012 g0z 1365 581
Activos financeiros disponiveis para venda 18 685 005 528 678
Aplicactes em instituiches de crédito 19 372610 747 085
Crédito a clientes 20 2244 842 2072859
Investimentos detidos até & maturidade 21 717 736 436 445
Derivados para gestio de risco 22 104 039 111126
Activos ndo correntes detidos paravenda 23 1283 1311
Outros activos tangiveis 24 20292 8728
Activos intangiveis 25 63936 16 561
Investimentos em associadas 26 35335 29182
Activos por impostos correntes 870 9745
Activos porimpostos diferidos 33 25728 17 8499
Outros activos 27 661 675 470 587
Total de Activo 7017 600 5877 475
Passivo
Recursos de bancos centrais 264 504 -
Passivos financeiros detidos para negociacio 17 626 472 456 511
Recursos de outras instituicies de crédito 28 2313 561 1657 092
Recursos de clientes 29 1338765 833 456
Responsabilidades representadas por titulos 30 1172 281 1941 066
Passivos financeires associados a activos transferidos | 53815 -
Derivados para gestio de risco 22 81256 54 879
Provistes 3z 23768 13219
Passivos porimpaostos correntes 5554 4 5490
FPassivos porimpostos diferidos 33 3697 10810
Passivos subordinados 34 109 473 104 140
Qutros passivos 35 380707 274 956
Total de Passivo 6 383 953 5350719
Capital Proprio
Capital 36 180 000 180 000
Prémios de emissao 36 3798 3796
Qutros instrumentos de capital 36 50 000 -
Reservas de justo valor T 3819 18 446
Outras reservas e resultados transitados 37 250 275 209147
Resultado liquido do exercicio atribuivel aos accionistas do banco 60 030 50 384
Capital Proprio atribuivel aos accionistas do Banco 552920 466 773
Interesses que ndo controlam a7 an 727 599383
Total de Capital Proprio 633 647 526 756
Total de Passivo e Capital Proprio 7017 600 5877 475

As notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras.

O Técnico de Contas
Pedro Miguel Nunes Ventaneira

O Conselho de Administragao
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Demonstracao de Alteragdes no Capital Proprio Consolidado dos Exercicios Findos em 31 de Dezembro

de 2010 e 2009

(mihares de euros)

Resiltado liquido

Prémios de Outros Reservas de Outras reservas do exercicio Capital Proprio Interesses que Total
Capital M instrumentos de & resultados atribuivel aos atribuivel a0s M a do
emissido justo valor néo controlam .
capital do do Banco Capital Proprio
Banco

Saldo em 31 de Dezembro de 2008 70 000 8796 (14 237) 165 902 47 551 278012 24713 302725
Qutros movimentos registados directamente no capital prépric:

Alteracfies de justo valor, Iiquidas de imposte - - - 32683 - - 32683 548 3321

Diferencas de cambio - - - - 15694 - 15694 6372 22086
Resultado liguido do exercicia - - - - - 50 384 50 384 7315 57 699
Total de ganhos e perdas reconhecidos no exercicio - - - 32683 15694 50 384 98761 14235 112996
Aumento de Capital 110 000 - - - - - 110000 - 110 000
Constituicia de reservas - - - - 20211 (29211) - - -
Dividendos de acgBes ordinarias (a) - - - - ( 1660) ( 18340) { 20 000) - ( 20 000)
Outras variagiies em Interesses que ndo controlam (ver Nota 37) - - - - - - - 21035 21035
Saldo em 31 de Dezembro de 2009 180 000 8796 - 18446 209 147 50 384 466 773 59083 526 756
Outros mavimentos registados directamente no capital préprio:

AlteragBes de justo valor, liquidas de imposta - - - (14627) - - ( 14 627) ( 1890) ( 16517)

Diferencas de cdmbio - - - - 17838 - 17838 6659 24 497
Resultado liguido do exercicio - - - - - 60030 60 030 4400 64 430
Total de ganhos e perdas reconhecidos no exercicio - - - ( 14627) 17 838 60030 63241 9169 72410
Constituicia de reservas - - - - 29 044 ( 29044) - - -
Dividendos de acgBes ordinarias (a) - - - - ( 5660) ( 21340) ( 27 000) - ( 27 000)
Emissdo de outros instrumentos de capital - - 50000 - (94 - 49906 - 49908
Qutras variaghes em Interesses que ndo controlam (ver Nota 37) - - - - - - - 11575 11575
Saldo em 31 de Dezembro de 2010 180 000 8796 50 000 3819 250275 60030 552920 80727 633647
¥ Carrespande a um dividendo por acgio de 0,75 euros e 0,56 euras em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, respectivamente
As notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras.
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Demonstracao dos Fluxos de Caixa Consolidados dos Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2010 e

(milhares de euros)
Notas 31.12.2010 31.12.2009
Fluxos de caixa de actividades operacionais
Juros e proveitos recebidos 212558 262 844
Juros e custos pagos (164 273) (176 491)
Senicos e comissdes recebidas 158 138 124139
Senvicos e comissdes pagas (18 396) (10 218)
Pagamentos de caixa a empregados e fornecedores (134 737) (103 246)
53285 9y 028
Variacdo nos activos e passivos operacionais:
AplicagBes em Bancos Centrais 17 676 (17 614)
Activos e passivos financeiros detidos para negociacdo ( 497 006) (198 528)
AplicagBes em instituicies de crédito 374765 168 267
Recursos de Bancos Centrais 264 504 (100 000)
Recursaos de instituicies de crédito 655 674 475803
Crédito a clientes (128 045) (380 332)
Recursos de clientes e outros empréstimos 443118 (276 418)
Derivados para gestio de risco 33205 (53128)
Outros activos e passivos aperacionais 48773 25 904
Fluxos de caixa liquidos das actividades operacionais, antes de impostos
sobre os lucros 1 266 050 { 259 014)
Impostos sobre os lucros pagos (14 299} (18 320)
1251751 (277 334)
Fluxos de caixa liquidos das actividades de investimento
Aquisicdo de investimentos em subsididrias e associadas (6 086) (19 081)
Cividendos recebidos 2385 3225
Compra de activos financeiros disponiveis para venda (218 671) (193 095)
Venda de activos financeiros disponiveis paravenda 108 215 190811
Investimentos detidos até & maturidade ( 244 640) (145 222)
Compra de imobilizacies (66 285) (8857)
Venda de imobilizacdes 57 243
(425 024) {171 976)
Fluxos de caixa das actividades de financiamento
Emissdo de obrigaces de caixa 612951 1341986
Reembolso de obrigactes de caixa (1 446 171) (983 118)
Aumento de capital - 110 000
Emissio de outros instrumentos de capital 50 000 -
Dividendos de accBes ordinarias pagos (27 000) (20 000)
Fluxos de caixa liguidos das actividades de financiamento { 809 220) 448 868
Efeitos da alterac3o da taxa de cAdmbio em caixa e seus equivalentes (72) 2063
Variagao liquida em caixa e seus equivalentes 17 435 1621
Caixa e equivalentes no inicio do exercicio 31950 30329
Caixa e equivalentes no fim do exercicio 49 385 31950
17 435 1621
Caixa e equivalentes engloba:
Caixa 15 16 10
Disponibilidades em outras instituic@es de crédito 16 49 369 31940
Total 49385 31950

As notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras.
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2. NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.

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 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 Instituicdo foi constituida como Sociedade de Investimentos em Fevereiro de 1983 como um investimento
estrangeiro em Portugal sob a denominagdo 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 transformagdo 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 denominacéao 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 instituigoes.

Presentemente o BESI opera através da sua sede em Lisbhoa e de sucursais em Londres, Varsovia, Nova lorque e
Madrid, assim como através das suas subsidiarias no Brasil, Irlanda e Poldnia.

As demonstragdes financeiras do BESI sdo 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.

A estrutura do grupo de empresas nas quais o Banco detém uma participagdo 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
consolidagao, apresenta-se como segue:
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Interesse P
con:gmigﬁo Ano aquisigao Sede Actividade Eiﬂ:ﬁg |‘; c;scT m:':;m;;;ﬂ
BANCO ESPIRITO SANTO DE INVESTIMENTO, S.A. (BESI) 1983 - Portugal Banca
E5SI Comunicacbes SGPS, 5.4 1998 1998 Portugal Gestdo de participagbes socials 100% Integral
ESSI SGPS, 5.A 1997 1997 Portugal Gestdo de participagbes sociais 100% Integral
ESSI Investimentos SGPS, SA 1998 1998 Portugal Gestdo de participagdes socials 100% Integral
Essi Fin, SGPS, 34 2008 2008 Portugal Gestdo de participagdes sociais 60% Integral
Espirito Santo Investment Sp.z.0.0. 2005 2005 Polénia Prestacdo de servicos 100% Integral
Espirito Santo Investiment Holding Ltd 2010 2010 Reino Unido Gestdo de participagdes socials 0% Integral
Execution Holding Limited 2010 2010 Reino Unido Gestdo de participagbes socials 50% Integral
Execution Noble Holding LLC 2002 2010 EUA Gestdo de participagbes sociais 80% Integral
Execution Noble LLC 2002 2010 EUA Corretagem 0% Integral
Execution Noble Limited 2000 2010 Reino Unido Corretagem 50% Integral
Execution Noble (Hong Kong) Limited 2005 2010 China Corretagem 80% Integral
Nobie Group Holding Limited 2006 2010 itha Man Sociedade Gestora de Participagtes Socials 0% Integral
Nobile Adivsory india Private Ltd 2008 2010 India Prestacdo de servicos de research 50% Integral
MNoble Group Limited 2000 2010 Escocia Sociedade Gestora de Participagbes Sociais 80% Integral
Moble Financial Holding Limited 1980 2010 Escicia Sociedade Gestora de Participagtes Socials 0% Integral
Nemo Services Limited 2001 2010 Escbcia Sociedade de Servogos Auxiliares 50% Integral
Execution Noble & Company Limited 1980 2010 Escocia Actividades adivisory on investments 80% Integral
Nobie Fund Advisers Limited 1997 2010 Escicia Gestéo de fundos 0% Integral
Moble Venture General Partner Limited 2003 2010 Jersey General Partner 50% Integral
Clear Capital Group Limited 2007 2010 Reino Unido Sociedade Gestora de Participagbes Sociais 80% Integral
Clear Info-Analytic Private Ltd 2004 2010 India Prestacdo de servicos de research 0% Integral
Espirito Santo Investimentos, S.A. 1996 1999 Brasil Gestdo de participagbes socials 100% Integral
BES Investimento do Brasil, S.A 2000 2000 Brasil Banca de investimento 80% Integral
2B Capital 3.A 2005 2003 Brasil Capital de risco 45% Eq. Patrimaonial
BES Activos Financeiros, Ltda 2004 2004 Brasil Gestdo de activos 40% Integral (b}
BES Refran invest Agente Auténomo de Investimento Lida 2001 2009 Brasil Intermediagdo Financeira 96% Integral
BES Refran Consultoria Financeira Ltda 1998 2008 Brasil Intermediagéo Financeira 56% Integral
Fl Multimercado treasury 2005 20035 Brasil Fundo de Investimento 80% Integral
BES Securities do Brasil, S.A 2000 2000 Brasil Corretagem 80% Integral
Gespar Participagdes, LDA 2001 2008 Brasil Gestdo de participagdes socials 60% Integral
BES Absolute Return FIMLP 2002 2008 Brasil Fundo de Investimento 53% Integral
BES Fi Multimercado 2004 2009 Brasil Fundo de investimento 44% Integral (b}
Espirito Santo Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobilia 2009 2008 Brasil Intermediagéo Financeira 60% Integral
Espirito Santo Capital - Sociedade de Capital de Risco, S.A. (ES CAPITAL) 1988 1896 Portugal Capital de risco 100% Integral
SES Iberia 2004 2004 Espanha Gestora de Fundos 20% Integral
HLC - Centrais de Cogeracéo, S.A. 1999 1999 Portugal Prestagdo de servigos 25% Eq. Patrimonial
Coporgest 8.A 2002 2005 Portugal fmodbilidgrio / Financeiro 25% Eq. Patrimonial
Neumaticos André Investment SA 1987 2007 Espanhia Venda de Preus 22% Eq. Patrimonial
S0 Peso Restauracdo e Hotelaria SA 2000 2007 Partugal Restauracdo e Hotelaria 23% Enq. Patrimonial
Synergy Industry and Technology SA 2006 2006 Espanhia Gestdo de participagbes socials 15% Eq. Patrimanial (a)
Salgar Investments 2007 2007 Espanha fmodbilidgrio / Financeiro 92% Eq. Patrimonial (a)
Espirito Santo Investments PLC 1996 1996 irlanda Sociedade Financeira 100% Integral
Polish Hotel Company SP 2008 2008 Polonia Restauracdo e Hotelaria 33% Eq. Patrimonial
Polish Hotel Capital SP 2008 2008 Polénia Restauragdo e Hotelaria 33% Eq. Patrimonial
Polish Hotel Management Company 2008 2008 Polénia Restauragdo e Hotelaria 25% Eq. Patrimonial
Fin Solutia Consuitoria e Gestdo de Créditos SA 2007 2007 Portugal Gestdo e Recuperagdo de Créditos 30% Eq. Patrimonial
Kuthaya 1959 1959 Portugal Gestdo e Trading Internacional 100% Integral
Fundo Espirito Santo [BERIA | 2004 2004 Portugal Fundo de Capital de Risco 39% Eq. Patrimonial
LOG ESCIC, 8GPS, S.A 2005 2005 Portugal Gestdo de participagbes sociais 18% Eq. Patrimoniali{a)
BRB Internacional, S.A. 2001 2001 Espanha Produgdo e distribuicéo de entretenimento 25% Eq. Patrimonial
Prosport - Com. Desportivas, S.A. 2001 2001 Espanha Comércio de produtos desportivos 25% Eq. Patrimonial
Apole Films, SL 2001 2001 Espanha Producdo e distribuicéo de entretenimento 25% Eq. Patrimonial
Cominvest- SGII, SA. 1953 1983 Portugal Gestdo de investimentos imobilidrios 49% Integral (b}
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a) A percentagem apresentada reflecte o interesse econdmico do Grupo. 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, conforme politica contabilistica descrita na Nota 2.2.

b) Estas entidades foram incluidas no balango consolidado pelo método integral uma vez que o Grupo detém o
controlo sobre as suas actividades.

No decorrer do exercicio de 2010 ocorreram alteragdes ao nivel da estrutura do Grupo BESI, das quais se destacam
as seguintes:

® Em 21 de Janeiro de 2010, foi alterada a denominacgdo social da Espirito Santo Capital do Brasil, para 2B Capital
S.A. No dia 31 de Maio de 2010 foi aprovada a redugdo de capital para absorver prejuizos acumulados pela
sociedade até 30 de Setembro de 2009 passando o capital social de 3.000.000 BRL para 1.150.960 BRL. Na
mesma data, a totalidade dos accionistas decide aumentar o capital social para 6.167.102 BRL com a emissao de
38.782.728 acgbes ordinarias nominativas, passando a ser detida pela Espirito Santo Capital de Risco em
8.945.683 acgbes que correspondem a 25% do capital social e pelo BES Investimento do Brasil em 8.945.681
acgbes que também correspondem a 25% do capital social da sociedade;

® Em 21 de Setembro de 2010 foi constituida a sociedade Espirito Santo Servigos Financeiros Distribuidora de
Titulos e Valores Mobiliarios SA com um total de 3.000.000 ac¢des nominativas, o adquirente da totalidade da
sociedade foi o BES Investimento do Brasil S.A. A sociedade so iniciou actividade no dia 04 de Janeiro de 2010.

® No dia 30 de Dezembro de 2010, a ESSI Investimentos S.A. adquiriu 2 634 000 acg¢des da sociedade Salgar
Investments, SL pelo montante de 5.268 milhares de euros, passando o Grupo BESI a deter na totalidade 51,68%
da sociedade;

® No dia 01 de Fevereiro de 2010, foi constituida a sociedade Espirito Santo Investment Holding Limited com um
capital social subscrito de 1 GBP. Em Novembro de 2010 a sociedade aumentou o capital passando a deter um
capital social de 50.497.784 GBP. A ESSI Sociedade Gestora de Participagbes Sociais detém 50,1% do capital da
sociedade;

® Em Novembro de 2010 a Espirito Santo Investment Holding Limited adquiriu 100% do capital social do grupo de
corretagem inglés Execution Noble, fundado em Setembro de 2003 com sede em Londres no Reino Unido, pelo
montante de 50.497.784 GBP, passando a deter 50,1% da sociedade.

R aquisicdo deste Banco foi contabilizada de acordo com o IFRS 3. Contudo, devido ao facto desta operacgéo ter
ocorrido recentemente, o Grupo encontra-se ainda em processo de determinagéo do justo valor dos activos e passivos
identificados tendo por isso a aquisigao sido registada numa base provisoria, tal como permitido pelo paragrafo 45 do
IFRS 3.
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Este processo devera estar concluido até Novembro de 2011. O Balango desta entidade em 30 de Novembro de 2010

é conforme segue:

(milhares de eurog)

Balango
Activo
Caixa e disponibilidades em hancos 17 468
Activos financeiros disponiveis paravenda 1067
Crédito a clientes 5 496
Activos tangiveis 1870
Activos intangiveis 8200
Qutros activos 11140
45 241
Passivo
Recursos de clientes e outros empréstimos 5851
Cutros passivos 15 201
21052
Capital proprio
Capital 58 164
Cutras reservas e resultados transitados (33 975)
24189
Total de Passivo e Capital Proprio 45 241

O resultado liquido do Execution Noble desde a data de aquisicédo até 31 de Dezembro de 2010, incluidos no resultado
consolidado do Grupo ascende a 10 mil euros. Caso o Execution Noble tivesse sido consolidado desde o dia 1 de
Janeiro de 2010 o Grupo estima que o total de proveitos consolidados viria acrescido de 27 693 milhares de euros. O
resultado consolidado viria diminuido de 8 651 milhares de euros.

O goodwill reconhecido em resultado desta aquisicdo ascende a 46 046 milhares de euros tal como segue:

(milharez de euros)

Investimento efectuado 58 164
Justo valor dos activos e passivos 3 data de aquisicio 24188
Justo valor dos activos e passivos adquiridos (50,1%) 12 118
Goodwill determinado numa base provisional 46 044

O goodwil resultante desta aquisicdo € fundamentalmente atribuivel a base de clientes existente e ao potencial de

crescimento do mercado em que o Execution Noble opera.

O total de custos incorridos com a aquisicdo do Execution Noble ascendeu a 1 584 milhdes de euros. Estes custos
encontram-se maioritariamente relacionados com processos legais e de due dilligence, tendo sido reconhecidos na

demonstragao dos resultados.
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NOTA 2 - Principais Politicas Contabilisticas

2.1. Bases de apresentacgao

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 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
interpretacbes emitidas pelo International Financial Reporting Interpretation Committee (IFRIC), e pelos respectivos
6rgéos antecessores.

As demonstracdes financeiras consolidadas do BESI agora apresentadas reportam-se ao exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2010 e foram preparadas de acordo com os IFRS em vigor tal como adoptados na Unido Europeia até
31 de Dezembro de 2010. As politicas contabilisticas utilizadas pelo Grupo na preparagao das suas demonstragdes
financeiras consolidadas referentes a 31 de Dezembro de 2010 s&do consistentes com as utilizadas na preparacéo das
demonstragdes financeiras consolidadas anuais com referéncia a 31 de Dezembro de 2009.

Contudo e tal como descrito na Nota 42, o Grupo adoptou, na preparagéao das demonstragdes financeiras consolidadas
referentes a 31 de Dezembro de 2010, as normas contabilisticas emitidas pelo IASB e as interpretagdes do IFRIC de
aplicagao obrigatoria desde 1 de Janeiro de 2010. As politicas contabilisticas adoptadas pelo Grupo na preparacgdo das
demonstragdes financeiras e descritas nesta nota foram adaptadas em conformidade. A adopgao destas novas normas
e interpretagdes em 2010 n&o teve um efeito material nas contas do Grupo.

As normas contabilisticas e interpretacdes recentemente emitidas mas que ainda ndo entraram em vigor e que o
Grupo ainda nao aplicou na elaboragao das suas demonstragdes financeiras podem também ser analisadas na Nota
42.

As demonstragdes financeiras consolidadas estdo expressas em milhares de euros, arredondado ao milhar mais
préoximo. Estas foram preparadas de acordo com o principio do custo histérico, com excepgéo 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 preparagdo 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 diferencas destes face a realidade poderéo ter
impactos sobre as actuais estimativas e julgamentos. As areas que envolvem um maior nivel de julgamento ou de
complexidade, ou onde sdo utilizados pressupostos e estimativas significativos na preparagdo das demonstragdes
financeiras consolidadas, encontram-se analisadas na Nota 3.

Estas demonstragdes financeiras consolidadas foram aprovadas em reunido do Conselho de Administragdo em 25 de
Margo de 2011.
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2.2. Principios de consolidagao

As demonstragdes financeiras consolidadas agora apresentadas reflectem os activos, passivos, proveitos e custos 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 aos
periodos cobertos por estas demonstracdes 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 ou a totalidade 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 proprios seja igual ou inferior a 50%. As empresas subsidiarias sdo consolidadas
integralmente desde o momento que o Grupo assume o controlo sobre as suas actividades até ao momento que esse
controlo cessa.

Até 31 de Dezembro de 2009, quando as perdas acumuladas de uma subsidiaria atribuiveis aos interesses que nao
controlam excediam o valor do respectivo interesse no capital préprio dessa subsidiaria, o excesso era atribuivel ao
Grupo, sendo os prejuizos registados em resultados na medida em que fossem incorridos. Os lucros obtidos
subsequentemente eram reconhecidos como proveitos do Grupo até que as perdas atribuidas a interesses que nao
controlam anteriormente absorvidas pelo Grupo fossem recuperadas. Apos 1 de Janeiro de 2010, as perdas
acumuladas sao atribuidas aos interesses que nao controlam nas proporgdes detidas, o que podera implicar o
reconhecimento de interesses que ndo controlam de valor negativo.

Apés 1 de Janeiro de 2010, numa operagédo de aquisicao por etapas (step acquisition) que resulte na aquisicdo de
controlo, qualquer participagcdo minoritaria anteriormente detida é reavaliada ao justo valor por contrapartida de
resultados aquando do calculo do goodwill. No momento de uma venda parcial, da qual resulte a perda de controlo
sobre uma subsidiaria, qualquer participagdo minoritaria remanescente retida é reavaliada ao justo valor na data da
venda e o ganho ou perda resultante dessa reavaliagdo é registado por contrapartida de resultados.

Associadas

Sao classificadas como associadas todas as empresas sobre as quais 0 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 composicdo dos érgdos de Administracdo com
poderes executivos. Os investimentos em associadas séo registados nas demonstragdes financeiras consolidadas do
Banco pelo método da equivaléncia patrimonial, desde 0 momento que o Grupo adquire a influéncia significativa até ao
momento em que a mesma termina. O valor de balango dos investimentos em associadas inclui o valor do respectivo
goodwill determinado nas aquisi¢cdes e é apresentado liquido de eventuais perdas por imparidade.

Apo6s 1 de Janeiro de 2010, numa operagao de aquisi¢cdo por etapas (step acquisition) que resulte na aquisicao de
influéncia significativa, qualquer participacao anteriormente detida é reavaliada ao justo valor por contrapartida de
resultados aquando da primeira aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial.
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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 € interrompido, excepto se o Grupo tiver a obrigagédo legal ou construtiva de reconhecer essas
perdas ou tiver realizado pagamentos em nome da associada.

Ganhos ou perdas na venda de partes de capital em empresas associadas sao registados por contrapartida de
resultados mesmo que dessa venda nao resulte a perda de influéncia significativa.

Fundos de investimento geridos pelo Grupo

No ambito da actividade de gestédo de activos, o Grupo gere fundos de investimento por conta e risco dos detentores
das unidades de participagdo. As demonstracgdes financeiras destes fundos ndo sédo consolidadas pelo Grupo excepto
nos casos em que € exercido controlo sobre a sua actividade nos termos definidos na SIC — 12. Presume-se que
existe controlo sobre um fundo quando o Grupo detém mais do que 50% das respectivas unidades de participacao.

Goodwill
O goodwill resultante das aquisicbes ocorridas até 1 de Janeiro de 2004 encontra-se deduzido aos capitais préprios,
conforme opgao permitida pelo IFRS 1, adoptada pelo Grupo na data de transigdo para os IFRS.

As aquisicdes de empresas subsidiarias e associadas ocorridas no periodo entre 1 de Janeiro de 2004 e 31 de
Dezembro de 2009 foram registadas pelo Grupo pelo método da compra. O custo de aquisigéo equivalia ao justo valor
determinado a data da compra, dos activos e instrumentos de capital cedidos e passivos incorridos ou assumidos,
adicionados dos custos directamente atribuiveis a aquisigao.

O goodwill representava a diferenga entre o custo de aquisicdo da participagdo assim determinado e o justo valor
atribuivel aos activos, passivos e passivos contingentes liquidos adquiridos.

A partir de 1 de Janeiro de 2010, o Grupo mensura o goodwill como a diferenga entre o justo valor do custo de
aquisicdo da participagdo, incluindo o justo valor de qualquer participagdo minoritaria anteriormente detida, e o justo
valor atribuivel aos activos adquiridos e passivos assumidos. Os justos valores sdo determinados na data de
aquisicdo. Os custos directamente atribuiveis a aquisicdo sdo reconhecidos no momento da compra em custos do

exercicio.

Na data de aquisicdo, os interesses que nado controlam correspondem a respectiva proporgdo do justo valor dos
activos adquiridos e passivos assumidos sem a correspondente parcela de goodwill. Assim, o goodwill reconhecido
nestas demonstragdes financeiras consolidadas corresponde apenas a parcela atribuivel aos accionistas do Banco.

O goodwill positivo é registado no activo pelo seu valor de custo e ndo é amortizado, de acordo com o IFRS 3 —
Concentragbes 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 aquisigao ocorre.

O valor recuperavel do goodwill registado no activo é revisto anualmente, independentemente da existéncia de sinais

de imparidade. As eventuais perdas por imparidade determinadas sado reconhecidas na demonstragcéo dos resultados.
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Transacgdes com interesses que nao controlam

Até 31 de Dezembro de 2009, o goodwill resultante da aquisicdo de interesses que nao controlam numa subsidiaria
representava a diferencga 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. Os ganhos ou perdas decorrentes
da diluicdo ou venda de uma parte da participagédo financeira numa subsidiaria, sem alteragdo de controlo, que
correspondesse a um aumento nos interesses que ndo controlam, eram reconhecidos pelo Grupo na demonstragcao
dos resultados.

A partir de 1 de Janeiro de 2010, a aquisigdo de interesses que nao controlam da qual ndo resulte uma alteragao de
controlo sobre uma subsidiaria, é contabilizada como uma transacgdo com accionistas e, como tal, ndo é reconhecido
goodwill adicional resultante desta transacg¢do. A diferenga entre o custo de aquisicdo e o valor de balanco dos
interesses que nao controlam adquiridos é reconhecida directamente em reservas. De igual forma, os ganhos ou
perdas decorrentes de alienagdes de interesses que nao controlam, das quais nao resulte uma perda de controlo
sobre uma subsidiaria, sdo sempre reconhecidos por contrapartida de reservas.

Os ganhos ou perdas decorrentes da diluigdo ou venda de uma parte da participagéo financeira numa subsidiaria, com
perda de controlo, sdo reconhecidos pelo Grupo na demonstragcao dos resultados.

Transcricdo de demonstragoes financeiras em moeda estrangeira

As demonstragdes 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 demonstragdes
financeiras consolidadas do Grupo sdo preparadas em euros, que é a moeda funcional do BESI.

As demonstragdes financeiras das empresas do Grupo cuja moeda funcional difere do euro sao transcritas para euros
de acordo com os seguintes critérios:

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

® Os proveitos e custos sdo convertidos com base na aplicagao de taxas de cambio aproximadas das taxas reais
nas datas das transaccoes;

® 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 relagdo 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
balango, 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 alienagéo.

Saldos e transacgdes eliminadas na consolidagao

Saldos e transacgbes entre empresas do Grupo, incluindo quaisquer ganhos ou perdas nao realizadas resultantes de
operagdes intra grupo, sdo eliminados no processo de consolidagdo, excepto nos casos em que as perdas ndo
realizadas indiciam a existéncia de imparidade que deva ser reconhecida nas contas consolidadas.
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Ganhos nao realizados resultantes de transacgdes com entidades associadas s&do eliminados na propor¢do da
participacdo do Grupo nas mesmas. Perdas nao realizadas sao também eliminadas, mas apenas nas situagdes em

que as mesmas nao indiciem existéncia de imparidade.

2.3. Operagoes em moeda estrangeira

As transac¢des em moeda estrangeira sdo convertidas a taxa de cambio em vigor na data da transacgdo. Os activos e
passivos monetarios expressos em moeda estrangeira sdo convertidos para euros a taxa de cadmbio em vigor na data
do balango. As diferencas cambiais resultantes desta conversdo sdo reconhecidas em resultados.

Os activos e passivos ndo monetarios registados ao custo histérico, expressos em moeda estrangeira, sdo convertidos
a taxa de cdmbio 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
diferengas 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 sao registadas em

reservas.

2.4. Instrumentos financeiros derivados e contabilidade de cobertura

Classificagao

O Grupo classifica como derivados para gestao do risco os (i) derivados de cobertura e (ii) os derivados contratados
com o objectivo de efectuar a cobertura econémica de certos activos e passivos designados ao justo valor através de
resultados mas que nao foram classificados como de cobertura.

Todos os restantes derivados s&o classificados como derivados de negociacgéo.

Reconhecimento e mensuragao

Os instrumentos financeiros derivados séo reconhecidos na data da sua negociagéo (frade 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 reavaliagdo registados directamente em resultados do exercicio, 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 classificacao
Os instrumentos financeiros derivados utilizados para fins de cobertura podem ser classificados contabilisticamente
como de cobertura desde que cumpram, cumulativamente, com as seguintes condigdes:

(i) A data de inicio da transacgéo a relagdo de cobertura encontra-se identificada e formalmente documentada,
incluindo a identificagdo do item coberto, do instrumento de cobertura e a avaliagdo da efectividade da

cobertura;

(ii) Existe a expectativa de que a relagdo de cobertura seja altamente efectiva, a data de inicio da transacgéo e ao

longo da vida da operacgao;
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(iii) A eficacia da cobertura possa ser mensurada com fiabilidade a data de inicio da transaccao e ao longo da vida
da operagao;

(iv) 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 operacédo 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, & ajustado por forma a reflectir a variagédo do
seu justo valor atribuivel ao risco coberto. As variagées 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 ¢ transferido para a carteira de negociagcdo e a contabilidade de cobertura é descontinuada
prospectivamente. Caso o activo ou passivo coberto corresponda a um instrumento de rendimento fixo, o ajustamento
de revalorizagcado é amortizado até a sua maturidade pelo método da taxa efectiva.

® Cobertura de fluxos de caixa (cash flow hedge)

Numa operagdo de cobertura da exposigdo 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.

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 varia¢cdes de justo valor do derivado acumuladas em reservas sao
reconhecidas em resultados quando a operagao 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 negociagéo.

Durante o periodo coberto por estas demonstragbes 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 sédo tratados separadamente quando as suas
caracteristicas econdmicas e 0s 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 variagcdes reconhecidas em resultados.

2.5. Crédito a Clientes

O crédito a clientes inclui os empréstimos originados pelo Grupo, cuja intengdo ndo € 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 balango quando (i) os direitos contratuais do Grupo relativos aos respectivos
fluxos de caixa expiraram, (i) o Grupo transferiu substancialmente todos os riscos e beneficios associados a sua
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detengdo, ou (iii) ndo obstante o Grupo ter retido parte, mas ndo substancialmente todos, os riscos e beneficios
associados a sua detengdo, o controlo sobre os activos foi transferido.

O crédito a clientes é reconhecido inicialmente ao seu justo valor acrescido dos custos de transacgdo 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, o 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 (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.

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

® aexposicéo global ao cliente e a existéncia de créditos em situagao de incumprimento;

® a viabilidade econdomico-financeira do negdcio do cliente e a sua capacidade de gerar meios capazes de
responder aos servigos da divida no futuro;

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

® o montante e os prazos de recuperagao estimados.

Se para determinado crédito ndo existe 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 sdo avaliados individualmente
e para os quais é identificada uma perda por imparidade nao sao incluidos na avaliagéo colectiva.

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

As alteracdes do montante das perdas por imparidade reconhecidas, atribuiveis ao efeito do desconto, sao registadas

como juros e proveitos similares.
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O calculo do valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados de um crédito garantido reflecte os fluxos de caixa
que possam resultar da recuperagéo 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 avaliagdo de risco definida pelo Grupo. 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 Grupo de forma a monitorizar as diferengas entre as estimativas de
perdas e as perdas reais.

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

2.6. Outros activos financeiros

Classificagao
O Grupo classifica os seus outros activos financeiros no momento da sua aquisi¢cdo 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 negociacéo, que sdo aqueles adquiridos com o objectivo principal de
serem transaccionados no curto prazo ou que séo detidos como parte integrante de uma carteira de titulos em relagéo
a qual existe evidéncia de actividades recentes conducentes a realizacdo de ganhos de curto prazo, e (ii) os activos
financeiros designados no momento do seu reconhecimento inicial ao justo valor com variagbes reconhecidas em
resultados.

O Grupo desigha, no seu reconhecimento inicial, certos activos financeiros ao justo valor através de resultados
quando:

® tais activos financeiros sédo 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 valorizagao dos activos e dos derivados (accounting mismatch); ou

® tais activos financeiros contém derivados embutidos.

A Nota 22 contém um sumério dos activos e passivos que foram designados ao justo valor através de resultados no
momento do seu reconhecimento inicial.

Os produtos estruturados adquiridos pelo Grupo, que correspondem a instrumentos financeiros contendo um ou mais
derivados embutidos, por se enquadrarem sempre numa das trés situacbes acima descritas, seguem o método de
valorizagdo dos activos financeiros ao justo valor através de resultados.

® Investimentos detidos até a maturidade

-138 - Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.



Relatorio & Contas 2010 ESPIRITO SANTO
INVESTMENT BANK

Estes investimentos sdo activos financeiros ndo derivados com pagamentos fixados ou determinaveis e maturidades
definidas, que o Grupo tem intencdo e capacidade de deter até a maturidade e que ndo s&o 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 s&o activos financeiros ndo derivados que: (i) o Grupo tem intengao de
manter por tempo indeterminado, (i) s&o designados como disponiveis para venda no momento do seu
reconhecimento inicial ou (iii) ndo se enquadram nas categorias acima referidas.

Reconhecimento e mensuragao inicial e desreconhecimento
Aquisicbes 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, sdo reconhecidos na data da negociagao (trade date), ou

seja, na data em que o Grupo se compromete a adquirir ou alienar o activo.

Os activos financeiros s&o inicialmente reconhecidos ao seu justo valor adicionado dos custos de transacg¢ao, excepto
nos casos de activos financeiros ao justo valor através de resultados, caso em que estes custos de transacc¢do sédo
directamente reconhecidos em resultados.

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

Mensuragao subsequente

Apos 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 sao igualmente registados ao justo valor sendo, no entanto, as respectivas
variagbes 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 é transferido
para resultados. As variagbes cambiais associadas a estes activos sdo reconhecidas também em reservas, no caso de
acgOes e outros titulos de capital, e em resultados, no caso de instrumentos de divida. Os juros, calculados a taxa de
juro efectiva, e os dividendos s&o reconhecidos na demonstragdo dos resultados.

Os investimentos detidos até a maturidade sao 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 é o seu prego de compra corrente (bid-price). Na auséncia de cotagao, o
Grupo estima o justo valor utilizando (i) metodologias de avaliagao, tais como a utilizagdo de pregos de transacgdes
recentes, semelhantes e realizadas em condi¢gdes de mercado, técnicas de fluxos de caixa descontados e modelos de
avaliagdo de opgdes customizados de modo a reflectir as particularidades e circunstancias do instrumento, e (ii)
pressupostos de avaliagdo baseados em informagdes de mercado.

Transferéncias entre categorias

O Grupo apenas procede a transferéncia de activos financeiros ndo derivados com pagamentos fixados ou
determinaveis e maturidades definidas, da categoria de activos financeiras disponiveis para venda para a categoria de
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activos financeiros detidos até a maturidade, desde que tenha a intengcdo e a capacidade de manter estes activos
financeiros até a sua maturidade.

Estas transferéncias sdo efectuadas com base no justo valor dos activos transferidos, determinado na data da
transferéncia. A diferenga entre este justo valor e o respectivo valor nominal é reconhecida em resultados até a
maturidade do activo, com base no método da taxa efectiva. A reserva de justo valor existente na data da transferéncia
€ também reconhecida em resultados com base no método da taxa efectiva.

Nao foram efectuadas transferéncias entre carteiras durante os anos de 2010 e 2009.

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, 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 0 seu reconhecimento inicial, tais
como: (i) para as acgbes e outros instrumentos de capital, uma desvalorizagdo continuada ou de valor significativo no
seu valor de mercado abaixo do custo de aquisicao, e (ii) para titulos de divida, quando esse evento (ou eventos)
tenha um impacto no valor estimado dos fluxos de caixa futuros do activo financeiro, ou grupo de activos financeiros,
que possa ser estimado com razoabilidade.

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
recuperagao) 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 determinag&o da respectiva perda por imparidade € 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 por imparidade diminui, e essa diminuigdo pode ser objectivamente relacionada
com um evento que ocorreu apos o reconhecimento da imparidade, esta é revertida por contrapartida de resultados do
exercicio.

Quando existe evidéncia de imparidade nos activos financeiros disponiveis para venda, a perda potencial acumulada
em reservas, correspondente a diferenca entre o custo de aquisi¢céo e o justo valor actual, deduzida de qualquer perda
por imparidade no activo anteriormente reconhecida em resultados, é transferida para resultados. Se num periodo
subsequente o montante da perda por imparidade diminui, a perda por 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 apos o reconhecimento da perda por imparidade, excepto no que
se refere a acgbes ou outros instrumentos de capital em que as mais valias subsequentes sdo reconhecidas em
reservas.

2.7. Activos cedidos com acordo de recompra e empréstimos de titulos

Titulos vendidos com acordo de recompra (repos) por um prego fixo ou por um prego que iguala o pregco de venda
acrescido de um juro inerente ao prazo da operagao nao sao desreconhecidos do balango. O correspondente passivo
€ contabilizado em valores a pagar a outras instituicbes financeiras ou a clientes, conforme apropriado. A diferenca
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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 prego de
compra acrescido de um juro inerente ao prazo da operagao nao sado reconhecidos no balango, sendo o valor de
compra registado como empréstimos a outras instituicbes financeiras ou clientes, conforme apropriado. A diferenga
entre o valor de compra e o valor de revenda ¢ tratada como juro e é diferida durante a vida do acordo, através do
método da taxa efectiva.

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

2.8. Passivos financeiros

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

Os passivos financeiros ndo derivados incluem recursos de instituicbes de crédito e de clientes, empréstimos,
responsabilidades representadas por titulos, outros passivos subordinados e vendas a descoberto.

Estes passivos financeiros sédo registados (i) inicialmente pelo seu justo valor deduzido dos custos de transacgao
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 sao

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 econdémica desses passivos,
assegurando-se assim a consisténcia na valorizagao dos passivos e dos derivados (accounting mismatch); ou

® tais passivos financeiros contém derivados embutidos.

Os produtos estruturados emitidos pelo Grupo, por se enquadrarem sempre numa das situagbes acima descritas,
seguem o método de valorizagdo dos passivos financeiros ao justo valor através de resultados.

O justo valor dos passivos financeiros cotados é o seu valor de cotagdo. Na auséncia de cotagédo, 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 é anulada do balango consolidado e a diferenga entre o valor de balanco
do passivo e o valor de compra é registado em resultados.

2.9. Instrumentos de capital

Um instrumento é classificado como instrumento de capital quando ndo existe uma obrigagdo contratual da sua

liquidagdo ser efectuada mediante a entrega de dinheiro ou de outro activo financeiro, independentemente da sua
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forma legal, evidenciando um interesse residual nos activos de uma entidade apdés a dedugdo de todos os seus
passivos.

Custos directamente atribuiveis a emissdo de instrumentos de capital sdo registados por contrapartida do capital
préprio como uma dedugdo ao valor da emissdo. Valores pagos e recebidos pelas compras e vendas de instrumentos
de capital sdo registados no capital préprio, liquidos dos custos de transacgao.

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

2.10. Compensacao de instrumentos financeiros

Activos e passivos financeiros sdo 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.

2.11. Activos nao correntes detidos para venda

Activos ndo correntes ou grupos para alienagdo (grupo de activos a alienar em conjunto numa sé transacgéo, e
passivos directamente associados que incluem pelo menos um activo ndo corrente) séo 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 alienagéo 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
mensuragao 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.

2.12. Outros activos tangiveis

Os outros activos tangiveis do Grupo encontram-se valorizados ao custo deduzido das respectivas amortiza¢des
acumuladas e perdas por imparidade. Na data da transicdo 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 alteragées no indice geral de pregos. O custo inclui despesas
que sao directamente atribuiveis a aquisi¢cdo dos bens.

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

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

Iméveis de servigo préprio 35a50
Beneficiagdes em edificios arrendados 10
Equipamento informatico 4a5
Instalagdes interiores 5a12
Mobiliario e material 4a10
Equipamento de seguranga 4a10
Maquinas e ferramentas 4a10
Material de transporte 4
Outro equipamento 5

Quando existe indicacdo 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 demonstragéao dos resultados.

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

2.13. Activos intangiveis

Os custos incorridos com a aquisigdo, produgdo e desenvolvimento de software sédo 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.

Os custos directamente relacionados com o desenvolvimento de aplicagdes informaticas, sobre os quais seja
expectavel que estes venham a gerar beneficios econdmicos futuros para além de um exercicio, sdo reconhecidos e
registados como activos intangiveis. Estes custos incluem as despesas com os empregados das empresas do Grupo
especializadas em informatica enquanto estiverem directamente afectos aos projectos em causa.

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

2.14. Locagoes

O Grupo classifica as operagdes de locagdo como locagdes financeiras ou locagdes operacionais, em fungdo 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 sao
transferidas para o locatario. Todas as restantes operagdes de locagao sdo classificadas como locagbes operacionais.

Locagoes operacionais
Os pagamentos efectuados pelo Grupo a luz dos contratos de locagdo operacional sdo registados em custos nos

periodos a que dizem respeito.

Locagoes financeiras

¢ Como locatario
Os contratos de locagéo 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 locagéo vincendas. As rendas séo
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constituidas (i) pelo encargo financeiro que é debitado em resultados e (ii) pela amortizagao financeira do capital que &
deduzida ao passivo. Os encargos financeiros séo reconhecidos como custos ao longo do periodo da locagao, a fim de
produzirem uma taxa de juro periddica constante sobre o saldo remanescente do passivo em cada periodo.

2.15. Beneficios aos empregados

Pensdes

Decorrente da assinatura do Acordo Colectivo de Trabalho (ACT), o Banco e demais empresas do Grupo constituiram
fundos de pensdes e outros mecanismos tendo em vista assegurar a cobertura das responsabilidades assumidas para
com penstes de reforma por velhice, invalidez, sobrevivéncia e ainda por cuidados médicos para o pessoal admitido
até 31 de Margo de 2008. As novas admissdes a partir daquela data beneficiam do regime geral da Seguranga Social.

Durante o exercicio de 2008 o Banco decidiu, apds autorizagdo do Instituto de Seguros de Portugal, proceder a
alteracao do Contrato Constitutivo do Fundo de Pensbes, que passou a integrar todas as responsabilidades para com
pensdes e beneficios de salude do BESI.

A cobertura das responsabilidades € assegurada, para a generalidade das empresas do Grupo, através de fundos de
pensdes 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 determinagéo do valor da pensdo que um empregado recebera durante a reforma, usualmente dependente
de um ou mais factores como sejam a idade, anos de servigco e retribui¢ao.

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

As responsabilidades do Grupo com pensdes de reforma sio 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 anual por actuarios independentes. A taxa de desconto utilizada neste calculo é determinada com base
nas taxas de mercado associadas a emissdes de obrigacbes de empresas de alta qualidade, 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 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 nos termos definidos pelo IAS 19.

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 servigco 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 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 porgao dos
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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 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 pensbes em pagamento e (i) 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 Grupo avalia, para cada plano, a recuperabilidade do eventual excesso do fundo em relagéo
as responsabilidades com pensdes de reforma, tendo por base a expectativa de redugdo em futuras contribuicdes
necessarias.

A partir de 1 de Janeiro de 2011, os empregados bancarios serdo integrados no Regime Geral da Seguranga Social,
que passara a assegurar a proteccao dos colaboradores nas eventualidades de maternidade, paternidade e adopgéo e
ainda de velhice, permanecendo sob a responsabilidade dos bancos a protec¢ao na doenga, invalidez, sobrevivéncia e
morte (Decreto-Lei n°1-A /2011, de 3 de Janeiro).

A taxa contributiva sera de 26,6%, cabendo 23,6% a entidade empregadora e 3% aos trabalhadores, em substituigao
da Caixa de Abono de Familia dos Empregados Bancarios (CAFEB) que é extinta por aquele mesmo diploma. Em
consequéncia desta alteragdo o direito a pensdo dos empregados no activo passa a ser coberto nos termos definidos
pelo Regime Geral da Seguranga Social, tendo em conta o tempo de servigo prestado de 1 de Janeiro de 2011 até a
idade da reforma, passando os bancos a suportar o diferencial necessario para a pensao garantida nos termos do
Acordo Colectivo de Trabalho.

Beneficios de saude

Aos trabalhadores bancarios é assegurada pelo Grupo a assisténcia médica através de um Servico de Assisténcia
Médico-Social. O Servigo de Assisténcia Médico-Social — SAMS — constitui uma entidade autbnoma e é gerido pelo
Sindicato respectivo.

O SAMS proporciona, aos seus beneficiarios, servigos e/ou comparticipagdes em despesas no dominio de assisténcia
médica, meios auxiliares de diagnéstico, medicamentos, internamentos hospitalares e intervengdes cirdrgicas, de
acordo com as suas disponibilidades financeiras e regulamentacao interna.

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

O caélculo e registo das obrigagbes do Grupo com beneficios de saude atribuiveis aos trabalhadores na idade da
reforma sdo efectuados de forma semelhante as responsabilidades com pensdes. Estes beneficios estdo desde 2008
cobertos pelo fundo de pensdes que passou a integrar todas as responsabilidades com pensbes e beneficios de
saude.

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
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correspondente a uma, duas ou trés vezes, respectivamente, o salario mensal recebido a data de pagamento destes
prémios.

A data da passagem & 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 sdo 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 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 foi determinada com
base na mesma metodologia descrita nas pensdes de reforma.

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

Plano de Pagamento de Remuneragao Variavel

No primeiro semestre de 2008, o Conselho de Administracdo do BESI estabeleceu um sistema de incentivos
denominado Plano de Pagamento de Remuneracgéo Variavel (PPRV — 2008/2010).

Ao abrigo deste plano de incentivos, os colaboradores do BESI tém o direito a um recebimento em dinheiro, no futuro,
correspondente a apreciagdo do valor das acgdes do BES acima de um determinado precgo pré-estabelecido (strike

price). Para tal, os colaboradores tém de permanecer ao servico do Banco por um periodo minimo de 3 anos.

Este plano de pagamentos de remuneragdo variavel enquadra-se no ambito do IFRS 2 - Pagamento com base em
acgdes e corresponde a um pagamento em dinheiro baseado em acgdes. O justo valor deste beneficio, determinado
na data da sua atribuicdo, é imputado a resultados, como custo com pessoal, ao longo do periodo de servigo dos 3
anos definido para o programa. O passivo resultante é reavaliado a data de cada balango, sendo a variagéo de justo
valor reconhecida em resultados na rubrica de lucros/prejuizos de operagdes financeiras.

Remuneragoées variaveis aos empregados e 6rgaos de administragao (participagao nos lucros)

De acordo com o IAS 19 — Beneficios dos empregados, as remuneragdes varidveis (participagdo nos lucros) atribuidas
aos empregados e aos membros executivos dos orgdos de administracdo sdo contabilizadas em resultados do
exercicio a que respeitam.

2.16. Impostos sobre lucros

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

Os impostos diferidos s&o 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 balangco em cada jurisdicdo e que se espera virem a ser
aplicadas quando as diferengas temporarias se reverterem.

Os impostos diferidos passivos sao reconhecidos para todas as diferengas temporarias tributaveis com excepgao 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 s&o
reconhecidos apenas na medida em que seja expectavel que existam lucros tributaveis no futuro capazes de absorver
as diferengas temporarias dedutiveis.

O Grupo procede a compensagéo de activos e passivos por impostos diferidos ao nivel de cada subsidiaria, sempre
que (i) o imposto sobre o rendimento de cada subsidiaria a pagar as Autoridades Fiscais é determinado numa base
liquida, isto €, compensando impostos correntes activos e passivos, e (i) os impostos sdo cobrados pela mesma
Autoridade Fiscal sobre a mesma entidade tributaria. Esta compensagao é por isso, efectuada ao nivel de cada
subsidiaria, reflectindo o saldo activo no balango consolidado a soma dos valores das subsidiarias que apresentam
impostos diferidos activos e o saldo passivo no balango consolidado a soma dos valores das subsidiarias que
apresentam impostos diferidos passivos.

2.17. Provisoes

Sao reconhecidas provisbes quando (i) o Grupo tem uma obrigacdo 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 reestruturagao quando o Grupo tenha aprovado um plano de reestruturagéo formal e
detalhado e tal reestruturagéo 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 obrigagbes 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 continuagéao.

2.18. Reconhecimento de juros

Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros mensurados ao custo amortizado e de activos financeiros
disponiveis para venda sdo reconhecidos nas rubricas de juros e proveitos similares ou juros e custos similares,
utiizando o método da taxa efectiva. Os juros dos activos e dos passivos financeiros ao justo valor através dos

resultados sao 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
balango do activo ou passivo financeiro. A taxa de juro efectiva é estabelecida no reconhecimento inicial dos activos e
passivos financeiros e n&o 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 opgdes de pagamento antecipado), ndo considerando, no entanto,
eventuais perdas de crédito futuras. O calculo inclui as comissdes que sejam parte integrante da taxa de juro efectiva,
custos de transacgdo e todos os prémios e descontos directamente relacionados com a transacgdo. 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 s&o determinados com base na taxa de juro utilizada
na mensuragao da perda por imparidade.

No que se refere aos instrumentos financeiros derivados, com excepg¢ao daqueles classificados como derivados para
gestéao de risco (ver Nota 2.4), a componente de juro inerente a variagdo de justo valor ndo é separada e é classificada
na rubrica de resultados de activos e passivos ao justo valor através de resultados. A componente de juro inerente a
variagdo de justo valor dos instrumentos financeiros derivados para gestdo de risco é reconhecida nas rubricas de
juros e proveitos similares ou juros e custos similares.

2.19. Reconhecimento de rendimentos de servigos e comissoes

Os rendimentos de servigos e comissées sdo reconhecidos da seguinte forma:

® Os rendimentos de servicos e comissdes obtidos na execucdo de um acto significativo, como por exemplo
comissdes na sindicagdo 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 sado 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 séo registados em resultados pelo método da taxa de juro efectiva.

2.20. Reconhecimento de dividendos

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

2.21. Reporte por segmentos

Desde 1 de Janeiro de 2009 o Grupo adoptou o IFRS 8 — Segmentos Operacionais para efeitos de divulgagao da
informacgao financeira por segmentos operacionais (ver Nota 4).

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

Os resultados dos segmentos operacionais sao periodicamente revistos pela Gestao com vista a tomada de decisdes.
O Grupo prepara regularmente informagéo financeira relativa a estes segmentos, a qual é reportada a Gestéo.

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.

-148 - Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.



Relatorio & Contas 2010 ESPIRITO SANTO
INVESTMENT BANK

2.22. Resultados por acgao

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

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

2.23. Caixa e equivalentes de caixa

Para efeitos da demonstracdo 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 aquisigdo/contratagdo, onde se incluem a caixa,
disponibilidades em Bancos Centrais e em outras instituicbes de crédito.

A caixa e equivalentes de caixa excluem os depésitos de natureza obrigatoria realizados junto de Bancos Centrais.

NOTA 3 - Principais Estimativas e Julgamentos Utilizados na Elabora¢ao das
Demonstragoes Financeiras

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

Considerando que, em muitas situagbes, 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 Administragdo considera que as escolhas efectuadas sao apropriadas e que as
demonstragdes financeiras apresentam de forma adequada a posigédo financeira do Grupo e o resultado das suas
operacgdes 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 ou quando prevé existir um impacto nos fluxos de
caixa futuros dos activos. Esta determinagéo requer julgamento, no qual o Grupo recolhe e avalia toda a informagao
relevante a formulagdo da decisdo, nomeadamente a volatilidade normal dos pregos dos instrumentos financeiros.
Para o efeito e em consequéncia da forte volatilidade dos mercados, consideraram-se os seguintes pardmetros como
triggers da existéncia de imparidade:

(i) Titulos de capital: desvalorizagdes superiores a 30% face ao valor de aquisicdo ou valor de mercado inferior

ao valor de aquisigcdo por um periodo superior a doze meses;
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(ii) Titulos de divida: sempre que exista evidéncia objectiva de eventos com impacto no valor recuperavel dos
fluxos de caixa futuros destes activos.

Adicionalmente, as avaliagbes sdo obtidas através de precos de mercado (mark to markef) ou de modelos de
avaliagdo (mark to model) os quais requerem a utilizagdo de determinados pressupostos ou de 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 Grupo.

3.2. Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

O justo valor é baseado em cotagdes de mercado, quando disponiveis, € na auséncia de cotagédo & determinado com
base na utilizagdo de pregos 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
condigcbes de mercado, o valor temporal, a curva de rentabilidade e factores de volatilidade. Estas metodologias
podem requerer a utilizagdo de pressupostos ou julgamentos na estimativa do justo valor.

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

3.3. Perdas por imparidade no crédito sobre clientes

O Grupo efectua uma revisdo periédica 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 € 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 utilizagdo de metodologias alternativas e de outros pressupostos e estimativas poderia resultar em niveis diferentes
das perdas por imparidade reconhecidas, com o consequente impacto nos resultados consolidados do Grupo.

3.4. Investimentos detidos até a maturidade

O Grupo classifica os seus activos financeiros ndo derivados com pagamentos fixados ou determinaveis e maturidades
definidas como investimentos detidos até a maturidade, de acordo com os requisitos do IAS 39. Esta classificagdo
requer um nivel de julgamento significativo.

No julgamento efectuado, o Grupo avalia a sua intencdo e capacidade de deter estes investimentos até a maturidade.
Caso o Grupo nao detenha estes investimentos até a maturidade, excepto em circunstancias especificas — por
exemplo, alienar uma parte nao significativa perto da maturidade — é requerida a reclassificagdo de toda a carteira para
activos financeiros disponiveis para venda, com a sua consequente mensuragdo ao justo valor e ndo ao custo
amortizado.

Os activos detidos até & maturidade sao objecto de teste sobre a existéncia de imparidade, o qual segue uma analise e
decisédo do Grupo. A utilizagao de metodologias e pressupostos diferentes dos usados nos calculos efectuados poderia
ter impactos diferentes em resultados.
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3.5. Impostos sobre os lucros

O Grupo encontra-se sujeito ao pagamento de impostos sobre lucros em diversas jurisdigbes. A determinacdo do
montante global de impostos sobre os lucros requer determinadas interpretagdes e estimativas. Existem diversas
transacgOes e calculos para os quais a determinagao do valor final de imposto a pagar é incerto durante o ciclo normal
de negdcios.

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 residentes em Portugal, durante um periodo de quatro ou seis anos, no caso de haver prejuizos fiscais
reportaveis. Desta forma, € possivel que hajam correcgbes a matéria colectavel, resultantes principalmente de
diferengas na interpretagao da legislagao fiscal. No entanto, é convicgdo dos Conselhos de Administragdo do Banco e
das suas subsidiarias, de que ndo havera correcgbes significativas aos impostos sobre lucros registados nas
demonstragdes financeiras.

3.6. Pensoes e outros beneficios a empregados

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

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

NOTA 4 - Reporte por Segmentos

4.1. Descricao dos segmentos operacionais

Cada um dos segmentos operacionais inclui as seguintes actividades, produtos, clientes e estruturas do Grupo:

Project Finance

As suas fungdes principais consistem (a) na intervengdo em operagdes non-recourse e limited-recourse, ligadas a
projectos de investimento, envolvendo entre outros modelos contratuais, concessdes e parcerias publico-privadas; e
(b) em proporcionar aos clientes do Grupo BES um servico de alta qualidade e inovagdo técnica, quer numa
perspectiva de advisory, quer numa perspectiva de arranging e lending, proporcionando-lhes acesso as estruturas de
financiamento ideais, nas melhores condicdes de mercado. Compete-lhe a gestédo do portfolio de projectos em regime
de Project Finance em que o Grupo BES participa. Este segmento &, ainda, responsavel pelo desenvolvimento da
actividade de securitizagdo, tendo por principais fungbes (a) a participagdo na originagéo e estruturagéo de operacgdes
de securitizagdo para o Grupo BES e para clientes; e (b) o desenvolvimento de estruturas de financiamento 6ptimas
com a conjugacao de formatos off-balance, asset-based e limited recourse, com recurso preferencial ao mercado de
capitais para obtengao de fundos para os clientes do Grupo BES nas melhores condicées de mercado.

Acquisition Finance

A fungao principal deste segmento consiste em apoiar os clientes do Grupo BES em operagdes de aquisigdo com
recurso a operagdes estruturadas de endividamento (nomeadamente, leverage buy-out e management buy-out) e em
operagdes de financiamento de activos em non-recourse ou de releverage. O Banco procura posicionar-se nestas
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operagdes como Mandated Lead Arranger e seu tomador firme, procedendo depois a sua sindicagdo se e quando a
dimenséo e caracteristicas das mesmas o justificam.

Fixed Income

Este segmento esta subdividido em duas areas distintas.

¢ Distribuicdo e Trading

Esta Area tem por principais fungdes (a) efectuar trading para Clientes de titulos da divida publica portuguesa, de
titulos da divida estrangeira, de outros titulos do Euromercado e de produtos de divida de empresas; e (b) colocar os
produtos de divida estruturados por outros segmentos do Banco, junto de investidores institucionais nacionais e
estrangeiros.

® Gestao de Risco

A Area de Gestdo de Risco compete o estudo, a montagem e a gestdo de novos produtos estruturados (derivados)
relacionados com as operagdes referenciadas no ponto supra, bem como de produtos de cobertura de risco de taxa de
cambio e de taxa de juro para imunizagéo de Balangos, quer do Banco, quer dos seus Clientes.

Global Markets
A principal fungcdo deste segmento consiste nas actividades de (i) gestdo das carteiras préprias de acgdes e

obrigagdes do Banco, (ii) arbitragem de acg¢des e equity derivatives e (iii) de gestdo do livro de derivados Over the
Counter (OTC).

Brokerage
A missdo deste segmento é desenvolver as actividades de trading e vendas nos mercados organizados em que o

Banco esta presente, designadamente em Portugal, Espanha, Brasil, Poldénia e Nova lorque.

Este segmento integra ainda, se bem que completamente segregada, uma unidade de equity research que tem a seu
cargo o estudo, acompanhamento e produgéo de informagéo sobre as principais empresas do mercado ibérico, com
realce para a cobertura das que integram os indices PSI20 e IBEX35.

Centro Corporativo

Esta area ndo corresponde propriamente a um segmento operacional. Trata-se de uma agregagcdo de estruturas
corporativas transversais que asseguram as fungdes basicas de gestdo global do Grupo, como sejam as ligadas aos
orgados de Administracédo e Fiscalizacdo, fungdo Compliance, Planeamento Estratégico, Contabilidade, Controlo de
Risco, Clientes, entre outras.

Outros

Inclui todos os outros segmentos existentes no modelo de Informacdo de Gestdo do Grupo que, de acordo com o
preconizado no IFRS 8, ndo é obrigatério individualizar (Servigos Financeiros, Médias Empresas, Mercado Capitais
Originagdo, Gestdo de Activos, Tesouraria, Private Equity, Acessoria em Estrutura de Capitais, Private Banking e
outros centros de proveitos)
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4.2. Critérios de imputacao da actividade e resultados aos segmentos

A informacao financeira apresentada para cada segmento foi preparada tendo por referéncia os critérios usados para a
producdo de informagdo interna com base na qual sdo tomadas as decisdes do Grupo, tal como preconizado pelo
IFRS.

As politicas contabilisticas seguidas na preparagdo da informagdo relativa aos segmentos operacionais sao as
mesmas que as utilizadas na preparagao destas demonstragdes financeiras e que se encontram descritas na Nota 2.

Mensuracéao dos lucros ou prejuizos dos segmentos

O Grupo utiliza o resultado antes de impostos como medida de mensuragao dos lucros e prejuizos para a avaliagdo do
desempenho de cada um dos segmentos operacionais.

Estruturas do BESI dedicadas ao Segmento

A actividade do BESI abrange a generalidade dos segmentos operacionais pelo que é objecto de desagregagdo em
conformidade.

Na alocacao da informagéo financeira sdo utilizados os seguintes principios: (i) da originagdo das operagdes, ou seja,
€ imputado a cada segmento o negdcio originado pelas estruturas comerciais dedicadas ao segmento, mesmo que,
numa fase posterior o Grupo, estrategicamente, decida titularizar alguns dos activos neles originados; (ii) da imputagao
dos custos directos das estruturas comerciais e centrais dedicadas ao segmento (iii) da imputagdo dos custos
indirectos (servigos centrais de apoio e informaticos) determinados com base em drivers especificos e no modelo
interno de Informagdo de Gestao; (iv) da imputagdo do risco de crédito determinado de acordo com o modelo da
imparidade.

As operagoes entre as unidades juridicamente autonomas do Grupo sao realizadas a pregos de mercado; o prego das
prestacdes entre as estruturas de cada unidade, designadamente os pregos estabelecidos para o fornecimento ou
cedéncia interna de fundos, é determinado pelo processo de margens acima referido (que variam em fungdo da
relevancia estratégica do produto e do equilibrio das estruturas entre a funcdo de captacdo de recursos e da
concessao de crédito); aos segmentos com base no modelo interno de Informagéo de Gestao.

Os servigos prestados pelas diversas unidades do Centro Corporativo estdo regulados em SLA’s (Service Level

Agreements).

Juros activos e passivos

Sendo a actividade do Grupo exercida exclusivamente na area financeira, significa que parte substancial das receitas
geradas decorre da diferenca entre os juros auferidos dos seus activos e os juros suportados pelos recursos
financeiros que capta. Esta circunstancia e o facto de a actividade dos segmentos ser avaliada pela gestédo através das
margens negociadas ou determinadas previamente para cada produto, significa que os proveitos da actividade de
intermediagcdo sdo apresentados, tal como permitido pelo paragrafo 23 do IFRS 8, pelo valor liquido dos juros sob a
designacéo de Resultado Financeiro.

Investimentos consolidados pelo método de equivaléncia patrimonial

Os investimentos em associadas consolidadas pelo método de equivaléncia patrimonial estdo incluidos no segmento
designado por Outros para o caso das associadas do BESI. Para o caso dos investimentos em associadas de outras
entidades do Grupo as mesmas encontram-se afectas aos segmentos em que essas unidades se incluem.
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Activos nao correntes

O segmento Centro corporativo inclui os activos nao correntes, na optica preconizada no IFRS 8, incluem os Outros
activos tangiveis, os Activos intangiveis e os imoveis recebidos em dagao ainda nao enquadraveis como Activos nao
correntes detidos para venda

Activos por impostos diferidos
A componente de impostos sobre lucros € um elemento para a formagao dos resultados do Grupo que nao afecta a

avaliagdo da generalidade dos Segmentos Operacionais. Os activos por impostos diferidos estdo afectos ao segmento
Centro corporativo.

Activos por beneficios p6s-emprego
Os activos por beneficios pds-emprego sédo geridos pelo Grupo de forma idéntica a referida para os activos por
impostos diferidos, sendo afectos ao segmento Centro corporativo. Atendendo a que os factores que influenciam quer
as responsabilidades quer o valor dos activos do fundo correspondem, fundamentalmente, a elementos externos a
actuagao da gestéo é politica do Grupo que estes nao influenciem o desempenho dos Segmentos Operacionais cuja
actividade se desenvolve com clientes.

Areas Domeéstica e Internacional

Na apresentacdo da informagdo financeira por areas geograficas, as unidades operacionais que integram a Area
Internacional sdo as Sucursais de Londres, Espanha, Polénia e Nova lorque e as subsidiarias BES Investimento do
Brasil, BES Securities do Brasil, BESAF, Espirito Santo Capital Brasil e Espirito Santo Investment (Polonia).

Os elementos patrimoniais e econdémicos relativos a area internacional sdo os constantes das demonstragdes
financeiras daquelas unidades com os respectivos ajustamentos e eliminagdes de consolidagao.

Informacgao retrospectiva

O Grupo, a partir do exercicio de 2009, inclusive, passou a adoptar as regras do IFRS 8 — Segmentos Operacionais, as
quais diferem substancialmente das utilizadas até entdo nas demonstragbes financeiras. Consequentemente, a
informagao do exercicio de 2008 foi reorganizada e preparada para apresentagédo de forma a torna-la consistente com
as exigéncias do IFRS 8.

31.12.2010
(milhares de euros)

Acquisition Carporate Centro

Project Finance - Origination Fixed Income Global Markets Brokerage " Outros Total
Finance Finance corporativo
Resultado Financeiro 16 665 20206 8 422 3670 25008 839 - 16028 83636
Senico a Clientes 51718 9 687 23858 11959 10423 -1364 19 488 - 21348 147 117
PRODUTO BANCARIO COMERCIAL 68 383 29 893 23 866 12381 14 093 23734 20127 - 38 276 230753
Resultados Op Financeiras e diversos -280 -1250 30 -205 21860 -16 845 -2335 - 27185 28 160
Proveitos Operacionais Intersegmentos 778 - 2230 -1281 568 489 -2 562 - -222 -
PRODUTO BANCARIO TOTAL 68 881 28 643 26126 10895 36521 7378 15230 - 65 240 258 913
Custos Operativos 7785 1986 8058 2889 5667 6 657 16 094 77279 11766 138 181
Custos com Pessoal 5019 1358 5548 1909 2980 3508 a8520 52264 G891 87997
Outros custos administrativos 2629 583 2352 930 2549 3018 7091 2287 4718 48741
Depreciacies e Amortizacies 137 45 158 50 138 131 483 2144 157 3443
RESULTADO BRUTO 61096 26 657 18 068 8 006 30 854 I -864 17 279 53474 120732
Imparidade & Provisfes -2240 -23 360 78 2 -1879 3775 52 11798 4317 -38 603
Imparidade de crédito -1070 -23 467 70 - 367 -2 55 -5976 -84 -30 107
Imparidade de titulos - - - - - a5 - - -371 -276
Provis@es liguidas e outras imparidades -1170 107 g 2 -2 246 -3 868 -3 -5822 4772 -8 220
Resultado antes de impostos 58 856 3297 18 146 8008 28 975 -3 054 812 -89 077 57791 82129
Activo Liguido 1376850 85301 - 33862 M3ITT 2030925 19073 741886 1648223 7017 600
Passivo - 53815 - - 308021 - 11081 412 646 5598391 6383953
Investimentos em associadas - - - - 35235 35235
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31.12.2009
(milhares de euros)
ProjectFinance  /CAUISition Comorate Origination FixedIncome  Global Markets  Brokerage centra outros Total
Finance Finance corporativo

Resultado Financeiro 9428 14 376 7 2232 10090 8839 35 - 12932 57939
Servico a Clientes 44234 8004 15695 12843 11158 -1548 14 264 - 12494 117 146
PRODUTO BANCARIO COMERCIAL 53 662 22 380 15702 15075 21248 7293 14 299 - 25426 175 085
Resultados Op Financeiras e diversos -730 -276 -244 34 41572 10521 -1226 - 3898 53549
Proveitos Operacionais Intersegmentos 871 150 -23 -3372 -6 027 9462 -1007 - -54 -
PRODUTO BAHNCARIO TOTAL 53 803 22 254 15 435 11737 56 793 27 276 12 066 - 29 270 228 634
Custos Operativos 6625 1464 6671 2126 3736 4668 12229 59933 § 388 105 840
Custos com Pessoal 43899 952 4297 1412 2104 2482 G368 40773 5020 68 307
Outros custos administrativos 1621 483 2221 670 1525 2088 5328 17770 3233 34939
Depreciacies & Amortizaches 105 29 153 44 107 98 533 1390 135 2594
RESULTADO BRUTO 47178 20790 8764 9811 53 057 22608 -163 -59933 20882 122794
Imparidade e Provisdes 2747 -20798 -991 962 -154 6748 -204 -6169 16074 52924
Imparidade de crédito -2079 -22498 -203 221 - - -132 -4209 880 -28 020
Imparidade de titulos - - - - - - - 38 11930 -11 892
Provisfes liguidas e outras impardades -668 1700 -788 74 -194 -6 748 -72 -1998 -5024 -13012
Resultado antes de impostos 44431 -8 7773 10573 52903 15 860 -367 -66102 4808 69 870
Activo Liquido 1233934 775625 - 35883 681888 1050835 30054 837347 1231909 5877475
Passivo - - - - 832850 - 71806 4215215 230 848 5350719
Investimentos em associadas - - - - - - - - 29182 29182

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

(milharez de euros)

31.12.2010
Portugal Resto Europa América Latina Total
Resultado liquida (1) 29 366 4 196 26 468 G0 030
Activa liquido 3697 439 679979 2640182 7017600
Investimentos em activos -
tangiveis 3681 10 857 2142 16 680
intangiveis 1100 48 274 229 49 605

(1) Resultado liquide atribuivel aos accionistas do Banco apds eliminacio de transacdes intragrupo

{milhares de suros)

31.12.2009
FPortugal Resto Europa América Latina Total
Resultado liquido (1) 8147 16 035 26 202 50 384
Activo liquido 3580192 663 442 1624 B41 5877475
Investimentos em activos
tangiveis 2594 28 346 2 968
intangiveis 787 A6 4171 5889

(1) Resultado liquido atribuivel aos accionistas do Banco apds eliminacdo de transacfes intragrupo
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NOTA 5 - Margem Financeira

O valor desta rubrica é composto por:

Relatorio & Contas 2010

(mihares de guros)

31.12.2010 31.12.2009
De activos/ passivos De activos/ passivos De activos/ passivos De a;twoa!
passivos ao
ao custo amortizado e ao justo valor ao custo amortizado e
3 " o . Total 3 " - justo valor Total
activos disponiveis através de activos disponiveis .
através de
para venda resultados para venda
resultados
Juros e proveitos similares
Juros de crédito 99 857 - 99 887 g1324 - 81324
Juros de activos financeiros ao justo valor através de resultados - 93018 93018 - 78 326 78326
Jures de disponibilidades e aplicacbes em instituicdes de crédito 14 258 - 14 258 10 678 - 10 676
Juros de actives financeiros disponiveis para venda 21266 - 212668 21607 - 21607
Jures de derivados para gestdo de risco - 23979 23979 - 36098 36098
Juros de investimentos detidos até & maturidade 63142 - 63142 29128 - 29128
Qutros juros e proveitos similares 1638 - 1638 2 465 - 2 465
200191 121 997 322188 145 200 114 424 259 624
Juros e custos similares

Juros de responsabilidades representadas por titulos 7024 45 264 52288 64 594 17 459 82053
Juros de recursos de clientes 77740 - 77740 5033 - 5033
Jures de recursos de bancos centrais e instituicdes de crédito 81235 - 81235 79300 - 79300
Juros de derivados para gestio de risco - 21247 21247 - 28 603 20 603
Juros de passivos subordinados 5523 - 5523 5404 - 5404
Outros juros e custos similares 519 - 519 292 - 2982
172 041 66 511 238 552 154 623 47 062 201 685
28150 55 486 83636 (9423) 67 362 57 939

A rubrica de juros de crédito inclui 1.440 milhares de euros (31 de Dezembro de 2009: 2.304 milhares de euros)

relativos a juros de contratos de crédito com imparidade.

A rubrica juros de derivados para gestao 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)

31.12.2010 31.12.2009

Rendimentos de servicos e comissées
Por servigos bancarios prestados 105 965 84 093
Por operagdes realizadas com titulos 46 455 38 249
Por garantias prestadas 5718 1797
158 138 124 139

Encargos de servigos e comiss des

Por servigos bancarios prestados porterceiros 1983 1987
Por operagdes realizadas com titulos 16 410 8229
Por garantias re cebidas 1 1
Qutros custos com servigos e comissoes 1 1
18 395 10 218
139 743 113 921
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NOTA 7 - Resultados de Activos e Passivos ao Justo Valor Através de Resultados

O valor desta rubrica é composto por:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Proveitos Custos Total Proveitos Custos Total
Titulos detidos para negociagao
Obrigactes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 55 344 33679 21 665 60 555 59 591 954
De outros emissores 130582 6221 6831 17 380 2 456 14 924
Acches 68 113 69 032 [ 919) 140775 85836 54939
Qutros titulos de rendimento varidvel 10 18 (8) - - -
136 519 108 950 27 569 218710 147 883 70827
Instrumentos financeiros derivados
Contratos sobre taxas de cambio 1002 061 1081076 (79 015) 1525532 1785820 (260 288)
Contratos sobre taxas de juro 11051583 1079 068 26 085 1422731 1160 212 262519
Contratos sobre acc@eslindices 245885 242 942 2043 1196 649 1185172 11477
Contratos sobre créditos 57 705 57 431 224 28 217 14 005 14 212
Outros 1117 2 647 (1530) 473 1361 [ 888)
2411921 2463 214 [ 51 293) 4173602 4146 570 27032
Passivos financeiros ao justo valor através
de resultados "
Recursos de outras instituicies de crédito 15 1612 {1 597) 318 796 [ 478)
Responsabilidades representadas por titulos 44 014 1842 42172 9302 12775 (103 473)
Qutros passivos subordinados 34 869 60 661 (25792) 468 658 { 190)
78 808 64 115 14783 10 088 114 229 [ 104 141)
2627 338 2 636 279 (8941) 4 402 400 4 408 682 [6282)

(1} inclui a variacio de justo valor de passivos objecto de cobertura ou ao fair value option

Em 31 de Dezembro de 2010, o valor desta rubrica inclui um efeito positivo de 6 943 milhares de euros (31 de

Dezembro de 2009: 2 017 milhares de euros de efeito negativo) relativo a variagdo de valor de passivos financeiros

designados ao justo valor através de resultados atribuivel ao risco de crédito da entidade (ver Nota 22).

NOTA 8 - Resultados de Activos Financeiros Disponiveis para Venda

O valor desta rubrica é composto por:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Proveitos Custos Total Proveitos  Custos Total

Obrigaces e outros titulos de rendimenta fixo
De emissores publicos 2 557 535 2022 39 267 [ 228)
De outros emissores 1367 1330 a7 1382 854 528
Acches 21764 - 21764 28 550 - 28550
Outros titulos de rendimento variavel - 13 [ 13) 332 419 [ 87)
25688 1878 23810 30 303 1 540 28763
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NOTA 9 - Resultados de Reavaliagao Cambial

O valor desta rubrica é composto por:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Proveitos Custos Total Proveitos Custos Total
Reavaliagdo Cambial 93 856 (68701) 25 155 81318 (46 122) 35196
93 856 (68701) 25 155 81318 (46 122) 35196

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 2.3.

NOTA 10 — Outros Resultados Operacionais

O valor desta rubrica é composto por:

(milharez de euroz)

3M.12.2010 31.12.2009
Outros senicos clientes 7374 4281
Outros resultados de exploracio (18 492) (9518)
(11118} (5237)
NOTA 11 - Custos com Pessoal
O valor dos custos com pessoal € composto por:
(milhare= de euro=s)
3M.12.2010 3122009
Vencimentos e salarios 70551 55 401
Remuneracies 70108 54 831
Prémios de antiguidade (ver Mota 12) 443 570
Custos com pensdes de reforma (ver Mota 12) 1842 2653
Cutros encargos sociais obrigatdrios 3 328 6 145
Outros custos TA76 4108
87 997 68 307
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Os custos com as remuneragodes e outros beneficios atribuidos ao pessoal chave da gestdo do Grupo BESI sdo como

segue:
(milhares de euros)
conselho de Qutro pessoal
. o chave da Total
Administragac -
gestao

2010
Remuneracies e outros beneficios a curto prazo 4 544 3 456 8001
Prémios de antiguidade a7 - a7
Remuneracies variaveis 2141 1 BE6 4 007
Total 6722 5322 12 044
2009
Remuneracies e outros beneficios a curto prazo 3320 11213 14 533
FPrémios de antiguidade - 30 30
Remuneragbes varidveis £ 131 7013 13 144
Total 9 451 18 256 27 707

Considera-se outro pessoal chave da gestéo os Directores Responsaveis e Directores Centrais.

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 o valor do crédito concedido aos Orgdos de Administracdo do Grupo BESI
ascendia a 370 mil euros e 411 mil euros respectivamente.

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

31.12.2010 31.12.2009

Funcdes directivas 354 287
Funcdes de chefia 4 3
Funcgdes especificas 268 231
Fungbes administrativas 55 48
Fungdes auxiliares 7 8

688 577

NOTA 12 - Beneficios a Empregados

Pensoes de reforma e beneficios de saude

Em conformidade com o Acordo Colectivo de Trabalho (ACT) 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 prestagcdes consistem numa
percentagem, crescente em fungédo do nimero de anos de servigo do empregado, aplicada a tabela salarial negociada
anualmente para o pessoal no activo e admitido até 31 de Margo de 2008. As novas admissdes a partir daquela data
beneficiam do regime geral da Seguranca Social.

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
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financiar a atribuicdo de beneficios complementares aos colaboradores. Posteriormente e apds obtida autorizagdo do
Instituto de Seguros de Portugal, procedeu a alteragdo do Contrato Constitutivo do Fundo de Pensdes que passou a
integrar todas as responsabilidades para com pensdes, beneficios de saude (SAMS) e o subsidio por morte. Em
Portugal, os fundos tém como sociedade gestora a ESAF — Espirito Santo Fundo de Pensdes, S.A.

No ambito do novo Acordo Tripartido celebrado entre o Governo, a Banca e os Sindicatos, a partir de 1 de Janeiro de
2011, os empregados bancarios serdo integrados no Regime Geral da Seguranga Social, que passara a assegurar a
proteccdo dos colaboradores nas eventualidades de maternidade, paternidade e adopgdo e ainda de velhice,
permanecendo sob a responsabilidade dos bancos a protecgédo na doenga, invalidez, sobrevivéncia e morte (Decreto-
Lei n.° 1-A/2011, de 3 de Janeiro).

O referido acordo estabelece que nenhum empregado bancario integrado na Seguranga Social vera o valor da sua
pensao de reforma diminuido em relagao ao actualmente previsto nas convengdes colectivas. As pensdes de reforma
dos bancarios a serem integrados na Seguranga Social continuam a ser calculadas conforme o disposto no ACT e
restantes convencdes, havendo contudo lugar a uma pensdo a receber do regime geral, cujo montante tem em
consideracdo os anos de descontos para este regime. Aos bancos compete assegurar a diferengca entre a pensédo
determinada de acordo com o disposto no ACT e aquela que o empregado vier a receber da seguranga social. Nesta
base, a exposigao ao risco actuarial e financeiro associado aos beneficios com reforma mantém-se.

Nao obstante, a integragdo conduz a um decréscimo efectivo no valor actual dos beneficios totais reportados a idade
normal de reforma (VABT) a suportar pelo fundo de pensdes. Dado que ndo existiu reducdo de beneficios na

perspectiva do beneficiario, as responsabilidades por servicos passados mantiveram-se inalteradas.

Tomando em consideragdo que a base de calculo dos beneficios nos planos ACT e do RGSS sado baseados em
férmulas distintas, existe a possibilidade de ser obtido um ganho, quando o valor das responsabilidades a cobrir pelos
fundos de pensbes a data da reforma for inferior ao valor das responsabilidades em 31 de Dezembro de 2010,
devendo este ganho ser diferido numa base linear, durante o tempo médio de vida activa até se atingir a idade normal

de reforma.

Desta forma, o Grupo nao registou ao nivel das demonstragdes financeiras qualquer impacto no calculo actuarial em

31 de Dezembro de 2010 decorrente da integragéo dos seus trabalhadores no Regime da Seguranga Social.
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Os pressupostos actuariais utilizados no calculo das responsabilidades sdo como segue:

Pressupostos
31.12.2010 31.12.2009
Pressupostos Financeiros
Taxas de evolugéo salarial 3,25% 3,25%
Taxa de crescimento das pensdées 1,75% 1,75%
Taxas de rendimento do fundo 5,50% 6,00%
Taxa de desconto 5,50% 5,50%
Pressupostos Demograficos e Métodos de Avaliagao
Tabua de Mortalidade
Homens TV 73/77 (ajustada) TV 73/77 (ajustada)
Mulheres TV 88/90 TV 88/90
Métodos de valorizagéo actuarial Project Unit Cred it Method

Os participantes no plano de pensdes sdo desagregados da seguinte forma:

31.12.2010 31.12.2009
Activos 238 241
Reformados 21 21
Sobreviventes 7 6
TOTAL 266 268

A aplicagéo do IAS 19 traduz-se nas seguintes responsabilidades e niveis de cobertura reportaveis a 31 de Dezembro
de 2010 e 2009:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Pensdes de Beneficios de Pensdesde  Beneficios de
. Total . Total
reforma salde reforma salde
Activos/{responsabilidades) liquidas reconhecidas em balango
Responsabilidades em 31 de Dezembro
Fensionistas 8143 529 8672 7291 474 7765
Activos 22 866 1486 24 352 216149 1405 23024
31009 2015 33024 28 910 1879 30789
Saldo dos fundos em 31 de Dezembro 35164 32711
Excesso de coberturafivalores a entregar ao fundo/passivos) reconhecidos 2140 1922
Desvios actuariais diferidos em 31 de Dezembro 7508 8552
Activos/(responsabilidades) liquidas em balango em 31 de Dezembro 9648 10 474

De acordo com a politica contabilistica referida na Nota 2.15 e conforme estabelecido no IAS 19 — Beneficios a
empregados, o Grupo avalia a data de cada balango, e para cada plano separadamente, a recuperabilidade do
excesso de cobertura do fundo face as respectivas responsabilidades com pensdes.
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A evolugao das responsabilidades com pensées de reforma e beneficios de saude pode ser analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Pensdes de Beneficios de Total Pensbes de Beneficios de Tatal
reforma saude reforma saude
Responsabilidades em 1 de Janeiro 28910 1879 30789 27722 1802 29 524
Custo do servigo corrente 1606 120 1726 1757 124 1881
Custo dos juros 1559 103 1662 1493 9 1592
Contibuigdes dos empregados 167 - 167 152 - 152
(Ganhos) e perdas actuariais nas responsabilidades: 650) @®7) (737) (1631) (146) (1777)
- Alteragdo dos pressupostos actuariais - - - (2 080) (135) (2215)
- (Ganhos)/perdas de experiéncia 650) @®7) (737) 449 (11) 438
Pensdes pagas pelo fundo (583) - (583) (583) - (583)
Responsabilidades em 31 de Dezembro 31 009 2015 33024 28 910 1879 30 789

Em 31 de Dezembro de 2010, o acréscimo de 1% no valor das contribuicbes para o SAMS implicaria um acréscimo de
responsabilidades de 310 milhares de euros (31 de Dezembro de 2009: 289 milhares de euros), € um acréscimo no

custo do exercicio (custo do servigo corrente e custo dos juros) de
milhares de euros).

36 milhares de euros (31 de Dezembro de 2009: 35

A evolugao do valor dos fundos de pensbes nos exercicios de 2010 e 2009 pode ser analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Saldo dos fundos em 1 de Janeiro 32711 27 752
Rendimento real do fundo 1682 3768
Contribuigdes do Grupo 1187 1622
Contribui¢cdes dos empregados 167 152
Pensdes pagas pelo fundo (583) (583)
Saldo dos fundos em 31 de Dezembro 35 164 32711

Os activos do fundo de pensdes em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 podem ser analisados como segue:

% Carteira

2010 2009
Obrigagdes 54,60% 55,81%
Acgdes 37,50% 36,06%
Investimento alternativo 5,90% 6,42%
Liquidez 2,00% 1,71%
Total 100,00% 100,00%

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 os fundos nio continham titulos emitidos por entidades do Grupo.
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A evolugao dos desvios actuariais diferidos em balango pode ser analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009

Desvios actuariais diferidos em 1 de Janeiro 8 552 13 277
(Ganhos) e perdas actuariais no ano:

- Alteragdo de pressupostos actuariais - (2 215)

- (Ganhos)/Perdas de experiéncia (628) (1817)
Amortizagéo do exercicio (345) (693)
Outros (71) -
Desvios actuariais diferidos em 31 de Dezembro 7 508 8 552
Dos quais:

Dentro do corredor 3475 3335

Fora do corredor 4 033 5217

A evolucdo dos montantes reflectidos no balango pode ser analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009

Activos / (passivos) em 1 de Janeiro (1922) 1772
Ganhos e perdas actuariais das responsabilidades (737) (1777)
Ganhos e perdas actuariais dos fundos 109 (2 255)
Encargos do ano:

- Custo do servigo corrente 1726 1881

- Custo dos juros 1662 1592

- Rendimento esperado do fundo (1791) (1513)
Contribuigdes efectuadas no ano e pensdes pagas pelo Grupo (1187) (1 622)
Activos / (passivos) em 31 de Dezembro (2 140) (1 922)

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

(milhares de euros)

MA22010 3M.42.2008
Custo do servico corrente 1726 1881
Custo dos juros 1662 1592
Rendimento esperado do fundo (1791) (1513)
Amortizacdo do exercicio 345 593
Custos do exercicio 1942 2 653
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A evolugao dos activos/ (responsabilidades) em balango pode ser analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Saldo em 1 de Janeiro 10 474 11 505
Custo do exercicio (1942) (2 653)
Contribuicies efectuadas no anc e penses pagas pelo Grupo 1187 1622
Alteracies do perimetro de consolidacio e outros 71} -
Saldo em 31 de Dezembro 9 548 10 474

Os activos/ (responsabilidades) em balango encontram-se reflectidas na rubrica de Outros activos (ver Nota 27)

O evolutivo das responsabilidades e saldo do fundo bem como dos ganhos e perdas de experiéncia nos ultimos cinco

anos é analisado como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006
Responsabilidades
Pensdes de reforma {31 009) (28 910) (27 722) (26 462) (24 573)
Beneficios de salde (2 0158) (1879) {1802) {1720) {1594)
(33024) (30789) (29 524) (28 182) (26 167)
Saldo dos fundos 35164 3271 27752 25834 24 621
Responsabilidades (sub) | sobre financiadas 2140 1022 (1772) (2 348) (1 546)
(Ganhos)/ Perdas de experiéncia decorrentes das responsabilidades
Pensdes de reforma (650) 449 (168) (403) TG4
Beneficios de salde &7 1) - (63) 8
(Ganhos) / Perdas de experiéncia decorrentes dos activos do fundo 108 (2 2558) 7883 TE4 (517)

Prémios de antiguidade

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, as responsabilidades assumidas pelo Grupo e os custos reconhecidos nos
exercicios com o prémio de antiguidade sdo como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009

Responsabilidades a 1 de Janeiro 1457 964
Custo do exercicio 443 570
Prémios pagos ( 55) (77)
Responsabilidades a 31 de Dezembro 1845 1457

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 35).

Plano de Pagamento de Remuneragao Variavel (PPRV)

No primeiro semestre de 2008, o Conselho de Administragdo do BESI estabeleceu um sistema de incentivos
denominado Plano de Pagamento de Remuneracgéo Varidvel (PPRV — 2008/2010).
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Este novo programa de incentivos consiste na atribuigdo do direito a receber uma remuneragdo variavel que se
encontra indexada a eventual valorizagcdo das acgbes BES entre a “data inicial de referéncia” e a “data final de
referéncia”. Tal retribuicdo, em dinheiro, sera apenas devida em caso de valorizagdo das acgbes do BES. O PPRV nio
€ um plano de atribuicao de acgdes ou de opgdes sobre a aquisicdo de acgdes, ndo sendo atribuidos aos beneficiarios
quaisquer direitos inerentes a uma participagao no capital social do BES.

O valor inicial do Plano foi calculado com base num modelo de valorizacdo das opgdes, tendo por referéncia os

seguintes pressupostos:

Apds aumento de

Pressupostos a data capital realizado em

de inicio do PPRV

2009
Data inicial de referéncia 02-Jun-2008
Data final de referéncia 02-Jun-2011
Direitos atribuidos 700 000 1159938
Preco de referéncia (euros) 11,00 6,64
Taxa de Juro 5.22%
Volatilidade 33 5%
Valaorinicial do plano (mil euras) 1806

= Inclui o ajustamento do efeito de diluicdo decorrente do aumento de capital

Conforme a politica contabilistica descrita na Nota 2.15, o justo valor inicial do PPRV, no valor de 1 806 milhares de
euros, esta a ser reconhecido em custos com pessoal durante o periodo que medeia entre a data inicial de referéncia e
a data final de referéncia (3 anos). Nesta base, durante o exercicio de 2010 o Grupo reconheceu em custos com
pessoal o valor de 257 milhares de euros (2009: 597 milhares de euros). A variagdo do justo valor ao longo do prazo

do programa € reconhecida em lucros/prejuizos de operagdes financeiras.

O valor do passivo reconhecido no ambito do programa ¢ avaliado ao justo valor com referéncia ao final de cada més,
sendo que a 31 de Dezembro de 2010 o seu justo valor era nulo (31 de Dezembro de 2009: 55.2 milhares de euros).
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NOTA 13 - Gastos Gerais Administrativos

O valor desta rubrica é composto por:

Relatorio & Contas 2010

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009

Rendas e alugueres 8 145 6 566
Publicidade e publicagdes 2 058 1461
Comunicagdes e expedigdo 7213 4673
Deslocacgdes e representagao 8 053 5353
Conservagéo e reparagao 1137 905
Seguros 472 336

Servigos especializados
Informatica 3512 2472
Méao de obra eventual 329 450
Trabalho independente 2510 1433
Outros servigos especializados 636 893
Outros custos 12 676 10 397
46 741 34939

A rubrica Outros servigos especializados inclui, entre outros, custos com informacgao, consultores e auditores externos
e judiciais. A rubrica Outros custos inclui, entre outros, custos com formagéo, custos com servigos de contencioso e

notariado, custos com seguranga e vigilancia e custos com fornecimentos externos.

Os vencimentos das rendas vincendas relativas a contratos de locagédo operacional ndo cancelaveis, sdo como segue:

(milhares de euros)

MA12.2010 31.12.2009

Até urn ano 1077 830
De um a cinco anos 1076 1081
2153 1911

Os honorarios facturados durante o exercicio de 2010 e 2009 pela Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, de
acordo com o disposto no art.® 508°-F do Cédigo das Sociedades Comerciais, detalham-se como se segue:

(milharez de guros)

3M.A2.2010 31.12.2009

Amavel Calhau, Ribeiro da Cunha & Associados, SROC
Revisao legal das contas anuais (BESI) 73 T2

KFPMG & Associados, SROC

Revisdo legal das contas anuais (subsidiarias) 411 332
Dutros senvicos de garantia de fiabilidade 61 a4
Consultoria fiscal G2 49
534 465
Valor total dos servigos facturados 612 537
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NOTA 14 - Resultados por Acgao
Resultados por acg¢ao basicos

Os resultados basicos por acgao sdo calculados efectuando a divisao do resultado atribuivel aos accionistas do Banco
pelo numero médio de acgdes ordinarias em circulagao durante o ano.

(milharez de eurog)

31.12.2010 31.12.2009

Resultado liquido consolidado atribuivel aos accionistas do banco 60 030 a0 384
Himero médio ponderado de acgbes ordinarias em circulagao (milhares) 36 000 25000
Resultado por acgéo basico atribuivel aos accionistas do Banco (em euros) 1,67 2,02

Resultados por acc¢ao diluidos

Os resultados por acgao diluidos sao calculados ajustando o efeito de todas as potenciais acgdes ordinarias diluidoras ao
numero médio ponderado de acgbes ordinarias em circulagéo e ao resultado liquido atribuivel aos accionistas do banco.

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o Banco detém instrumentos emitidos sem efeito diluidor, pelo que o resultado
por acgao diluido é igual ao resultado por ac¢éo basico.

O numero médio ponderado de acgoes em 2009 reflecte o aumento de capital do Banco efectuado durante o més de
Junho.

NOTA 15 - Caixa e Disponibilidades em Bancos Centrais

Esta rubrica em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009

Caixa 16 10
Depdsitos a ordem em bancos centrais

Banco de Portugal 8 008 9 804

Qutros bancos centrais 4 054 19 934

12 062 29 738

12 078 29 748

A rubrica Depdsitos a ordem em bancos centrais - Banco de Portugal inclui depdsitos de caracter obrigatério, 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 depodsitos a ordem no Banco de Portugal, sdo remuneradas e correspondem a 2% dos depositos e
titulos de divida com prazo inferior a 2 anos, excluindo destes os depdsitos e os titulos de divida de instituicoes
sujeitas ao regime de reservas minimas do Sistema Europeu de Bancos Centrais. Em 31 de Dezembro de 2010 a taxa
de remuneracdo média destes depdsitos ascende a 1,00% (31 de Dezembro de 2009: 1,28%).
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NOTA 16 - Disponibilidades em Outras Instituicoes de Crédito

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é analisada como segue:

(milhares de euroz)

31.12.2010 31.12.2009

Disponibilidades em outras instituicies de
crédito no pais
Depdsitos 3 ordem 12 768 22 6349

12758 22 639

Disponibilidades em outras instituicies de
crédito no estrangeiro

Depasitos 3 ordem 36611 9 301
36611 9301
49 369 31 940

NOTA 17 - Activos e Passivos Financeiros Detidos para Negociagao

A 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a rubrica Activos e passivos financeiros detidos para negociagdo apresenta os
seguintes valores:

(milhares de euros)
31.12.2010 31.12.2009

Activos Financeiros detidos para negociagao

Titulos
Obrigacies e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 925470 G627 708
De outros emissores 280182 63 840
Acches 69833 61862
Outros titulos 538 2343
1276023 755 753
Derivados TIGTTO G609 g2a
2012802 1 365 581
Passivos Financeiros detidos para negociagao
Titulos
Obrigaces e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 9 485 -
9 485 -
Derivados 616 987 456 511
626 472 456 511
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A 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o escalonamento dos titulos detidos para negociagéo por prazos de vencimento é

como segue:
(milhares de euros)
31.12.2010 31.12.2008

Até 3 meses 208 894 33877

De 3 meses aum ana 67 949 6 698

Deum a cinco anos 292159 206 067

Mais de cinco anos 546 650 444 906
Duracio indeterminada 70371 64 205
1276023 755753

A 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a rubrica dos activos financeiros detidos para negociagao, no que se refere a

titulos cotados e ndo cotados, é repartida da seguinte forma:

{milharez de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Cotados N&do cotados Total Cotados Nao cotados Total
Titulos
Obrigacies e outros titulos de rendimento fixo
De emissores plblicos 925 057 413 925 470 G619 689 a009 627 708
De outros emissores - 280182 280182 - 63 840 63 840
Acches 68 833 - 69833 G1 862 - 61 862
Outros titulos de rendimento variavel 538 - 538 - 2343 2343
Tatal valor de balanco 995 428 280 595 1276023 681 561 74192 755753
Durante o exercicio de 2010 constituiram-se provisées para risco pais como segue:
(milhares de euros)
31.12.2010 31.12.2008
Saldo a 1 de Janeiro - -
Dotaces 5 1094
Reversies - (1132)
Diferencas de cdmbio e outras { &) 38
Saldo a 31 de Dezembro - -
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A rubrica instrumentos financeiros derivados a 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Nocional Justo valor Nocional Justo valor
Positivo Negativo Positivo Negativo
Contratos sobre taxas de cambio
Forward 1198138 - 47 352 276 460 - 1098
Fx Swaps 243918 - 21 115 084 - 1466
Interest Rate Futures 319608 - - 52 604 - -
CIRS 4211725 187 003 52892 44 853 1051 87386
Fx Options 1330853 16 638 8481 719 348 12763 3 567
7304 242 203 641 108 936 1208 349 13 814 14 517
Caontratos sobre taxas de juro
Forward Rate Agreements - - - - - -
Interest Rate Swaps 25 468 664 465170 408 443 11085814 506 284 340219
Swaption - Interest Rate Options 394 000 - - 4 840 410 - -
Interest Rate Caps & Floors 3898 337 20511 20288 2907 673 15 374 15375
Interest Rate Futures 17 207 167 - - 47 695 - -
Interest Rate Options 32310535 194 28 261 4 426 549 816 358
79278703 485 875 456 992 23308141 522 474 355952
Contratos sobre acgdeslindices
Equity / Index Swaps 609798 25625 26 412 416992 22 851 24741
Equity / Index Options 310050 15852 17124 1268 155 47 312 58278
Equity / Index Futures 50216 - - 298 220 - -
970 064 41477 43 536 1983 367 70163 83019
Contratos sobre crédito
Credit Default Swaps 284741 5786 7523 236 581 3377 3023
284741 5786 7523 236 581 3377 3023
Total 87 837750 736779 616 987 26 736 438 6509 828 456 511

A 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o escalonamento dos derivados detidos para negociacdo por prazos de

vencimento € como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Activo Passivo Activo Passivo
Até 3 meses 7584 G859 23569 25674
De 3 meses aum ano 217 663 131 304 38930 53598
Deum a cinco anos 136 505 166108 122712 126 988
Mais de cinco anos 375027 32616 424 617 250 251
736779 616 987 609828 456 511
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NOTA 18 - Activos Financeiros Disponiveis para Venda

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é analisada como segue:

(milhares de euros)

Reserva de justo valor

Custo (1) Imparidade ::::;ds
Positiva Negativa ¢

Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo

De emissores publicos 2214 - ( 34) - 2180

De outros emissores 606 118 994 (6571) (15 351) 585 190
Accoes 22 289 12 147 ( 926) (1740) 31770
Qutros titulos de rendimento variavel 77 820 3611 ( 68) (5498) 75 865
Saldoa 31 de Dezembro de 2010 708 441 16 752 (7 599) (22 589) 695 005
Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo

De emissores publicos 35 833 71 - - 36 544

De outros emissores 401 000 4028 ( 3 289) (20 259) 381 480
Acgdes 20 471 29250 ( 146) (1613) 47 962
Qutros titulos de rendimento variavel 66 340 735 ( 55) (4 328) 62 692
Saldoa 31 de Dezembro de 2009 523 644 34724 ( 3490) (26 200) 528 678

(1) custo de aquisicao 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:

(milharez de euros)

31.12.2010 31.12.2009

Saldo a1 de Janeiro 26 200 17 912
Dotactes 1917 11 401
Utilizactes [3T7E6) (3971
Reversies (1937) -
Diferencas de cambio e outras 185 858
Saldo a 31 de Dezembro 22 589 26 200

A rubrica de activos financeiros disponiveis para venda inclui 22 980 milhares de euros de titulos dados em garantia
pelo Grupo (31 de Dezembro de 2009: 22 980 milhares de euros) ver Nota 38.

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.

=171 -



ESPIRITO SANTO Relatorio & Contas 2010
INVESTMENT BANK

A 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o escalonamento dos activos financeiros disponiveis para venda por prazos de
vencimento € como segue:

(mil hares de euros)

31.12.2010 31.12.2009

Até 3 meses 15058 2 647
De 3 meses a um ano 147 206 38 819
De um a cinco anos 221781 201 442
Mais de cinco anos 203 325 175 116
Duragéo indeterminada 107 635 110 654
695 005 528 678

A 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a rubrica dos activos financeiros disponiveis para venda, no que se refere a titulos
cotados e nao cotados, é repartida da seguinte forma:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Cotados Méo cotados Total Cotados Néo cotados Total

Obrigagbes e outros titulos de rendimento fixo

De emissores publicos - - 36 544 - 36 544

De outros emissores 56 658 530711 58T 369 ITA73 344 307 381480
Acgbes 18762 13009 3771 28 205 19757 47 952
Outros titulos de rendimento variavel - 75 865 75 865 - G2 692 62 692
Total valor de balango 75420 619 585 695 005 101922 426 7HE6 h2B 678

NOTA 19 - Aplicagoes em Instituigoes de Crédito

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é analisada como segue:

(milharez de euros)

31.12.2010 31.12.2009

Aplicagbes em instituighes de crédito no pais

Mercado monetario interbancario - 57 001
Dutras aplicagies 1127 1095
1127 58 096

Aplicagtes em instituighes de crédito no estrangeiro

AplicacBes de muito curto prazo 2 216
Depositos - 201
Empréstimos 3788 7029
Operacies com acordo de revenda 343 488 681829
Outras aplicaches 24 416 -
371694 689 275

37281 747 371

Perdas porimparidade [ 211) [ 286)
372610 747 085
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O escalonamento das aplicagbes em instituicbes de crédito por prazos de vencimento, a 31 de Dezembro de 2010 e

2009, é como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009

Até 3 meses 367 862 58 514
De 3 meses a um ano 44 688 857
De um a cinco anos 4915 -
372 821 747 371

Os movimentos ocorridos no exercicio como perdas por imparidade em empréstimos e aplicagdes em instituicbes de

crédito sdo apresentados como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Saldo a 1 de Janeiro 286 185
Dotagdes 8 31
Reversdes ( 210) -
Transferéncias - 71
Diferengas de cAmbio e outras 127 (1
Saldo a 31 de Dezembro 211 286

NOTA 20 - Crédito a Clientes

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2010 e 2009 ¢ analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Crédito interno
A empresas
Créditos em conta corrente 23870 19 749
Empréstimos 849801 819 052
Descobertos 97 28
Outros créditos 75280 84 689
A particulares
Habitacdo 5725 900
954 773 924 418
Crédito ao exterior
A empresas
Empréstimos 1235922 1165 815
Descobertos 280 -
Outros créditos 117 361 19 737
1353563 1185 552
Crédito e juros vencidos
Até 90 dias 1235 3 341
Ha mais de 90 dias 7348 7 906
8583 11 247
2316919 2121 217
Perdas por imparidade (72077) (48 358)
2244842 2072 859
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O escalonamento do Crédito a clientes por prazos de vencimento, a 31 de Dezembro de 2010 e 2009, é como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Até 3 meses 166 660 55533
De 3 meses a um ano 211 082 157 676
De um a cinco anos 660 836 565 769
Mais de cinco anos 1269 758 1330 992
Duragéao indeterminada 8 583 11 247

2316 919 2121 217

Os movimentos ocorridos nas perdas por imparidade em empréstimos a clientes sdo apresentados como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009

Saldo a 1 de Janeiro 48 358 25726
Dotagdes 45 270 31891
Reversoes (15 163) (3871)
Utilizagdes (6387) (6687)
Diferencas de cambio e outras (1) 1299
Saldo a 31 de Dezembro 72 077 48 358

A distribuicao do Crédito a clientes por tipo de taxa € como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009

Taxa fixa 2720 30 668
Taxa variavel 2314 198 2090549
2316 918 2121 217

NOTA 21 — Investimentos Detidos até a Maturidade

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é analisada como segue:

(milharez de euros)

122010 31.12.2009

Obrigagtes e outros titulos de rendimento fixo

Emissores pablicos G32 907 332 866
De outros emissores 35185 103 6749
Perdas porimparidade [ 356) -
Saldo a 31 de Dezembro 717 736 436 445
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A 31 de Dezembro de 2010 e 31 de Dezembro de 2009, o escalonamento dos investimentos detidos até a maturidade

por prazos de vencimento € como segue:

(milharez de euros)
31.12.2010 31.12.2009

Até 3 meses 3102 -
De 3meses aum ano 6 796 53284
De um a cinco anos 651 665 321751
Mais de cinco anos 6173 61410

717 736 436 445

Esta rubrica, no que respeita a titulos cotados e ndo cotados, é desagregada da seguinte forma:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2000
Cotados Mo cotados Total Cotados N&o cotados Total
Obrigacies e outros titulos de rendimento fixo
De emissores pablicos 632 907 - G632 907 332 866 - 332 866
De outros emissores - 84 829 84 829 - 103579 103579
632 907 84 820 717 736 332 B66 103 579 436 445

O valor de mercado dos investimentos detidos até a maturidade a 31 de Dezembro de 2010 é de 711 370 milhares de
euros (31 de Dezembro de 2009: 435 184 milhares de euros).

Os investimentos detidos até a maturidade incluem titulos transferidos durante o exercicio de 2008 de diversos titulos
da carteira de negociagdo no valor de balango total de 231 045 milhares de euros, tendo tido um impacto em
resultados de 2 136 milhares de euros. Estas transferéncias foram efectuadas de acordo com a politica contabilistica

descrita na Nota 2.6.

Os movimentos ocorridos nas perdas por imparidade dos investimentos detidos até a maturidade sdo apresentados

COmo se segue:

(milharez de euroz)

31.12.2010

Saldo a 1 de Janeiro -
Dotaches 356
Saldo a 31 de Dezembro 356
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Caso os titulos ndo tivessem sido reclassificados, o impacto nas demonstragdes financeiras do Grupo seria o seguinte:

(milhares de euros)

J.12.2010 31.12.2009
Activos e passivos ao justo valor através de resultados
Impacto em resultados do exercicio (4 838) (6 493)
Efeito fiscal 524 a0z
(4 314) (5591)

Durante os exercicios de 2010 e 2009 o Grupo nao procedeu a transferéncias para ou desta categoria de activos.

NOTA 22 — Derivados para Gestao de Risco

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, os derivados para gestao de risco em balango analisam-se como segue:

(milharez de suros)
31.12.2010 31.12.2009

Derivados para gestao de risco activos

Caontratos sobre taxas de juro 12 493 13747
Contratos sobre acglesiindices 89748 96 490
Qutros contratos 1793 889
104 039 111 126
Derivados para gestdo de risco passivos

Caontratos sobre taxas de juro 2394 3128
Contratos sobre acglesiindices 61910 45 791
Qutros contratos 10 852 a60
81256 54 879

22783 56 247

A rubrica de Derivados para gestéo 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 ndo foram designados como derivados de cobertura).

Em 31 de Dezembro de 2010, o valor liquido da rubrica de Derivados para gestéo de risco, inclui (i) 96 924 milhares de
euros de activo liquido relativo a derivados de cobertura (31 de Dezembro de 2009: 102 925 milhares de euros de
passivo liquido) e (ii) 73 514 milhares de euros (31 de Dezembro de 2009: 47 966 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 ndo foram designados como derivados de
cobertura.
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As operacdes de cobertura de justo valor em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 podem ser analisadas como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010

Variagao do
. . . Justo valor do \far.]ugtovalor Justo valordo  justo valor do
Produto derivado Produto coberto Risco coberto Nocional derivado™® do derivado no elemento elemento
eriva ano coberto!"  coberto no ano
]
Interest Rate Swaps Responsahbilidades representadas por titulos Taxa de juro 137 687 [ T27) [ 271) 1104 1801
Interest Rate Swaps Recursos de outras instituicies de crédito Taxa de juro 11 644 100 [ 164) (1230) { 313)
149 331 { 627) ( 435) { 126) 1488
(1) Atribuivel ao risco coberto
(2) Inclui juro corrido
(milhares de euros)
31.12.2009
Variagéo do
Justo valor do Var. justo valor Justovalordo  justo valor do
Produto derivado Produto coberto Risco coberto Nocional i z doderivadono  elemento elemento
derivado ano coberto!"  coberto no ano
1
Interest Rate Swaps Responsabilidades representadas por titulos Taxa de juro 168 291 932 11120 ( 531) (8 354)
Interest Rate Swaps Recursos de outras instituictes de crédito Taxa de juro 17 460 356 306 [ 335) ( 68)
185751 1288 11 426 { 866) ( 8422)

(1) Atribuivel ao risco coberto
(2} Inclui juro corrido

As variagdes de justo valor associadas aos activos e passivos

valor através de resultados.

b) Outros derivados para gestao de risco

acima descritos e aos respectivos derivados de
cobertura encontram-se registadas em resultados do exercicio na rubrica de resultados de activos e passivos ao justo

Os outros derivados para gestdo de risco incluem instrumentos destinados a gerir o risco associado a determinados

passivos financeiros designados ao justo valor através de resultados conforme politica contabilistica descrita nas

Notas 2.5, 2.6 e 2.8 e que o Grupo ndo designou para contabilidade de cobertura. O valor de balan¢o dos passivos ao

justo valor através de resultados pode ser analisado como segue:

(milhares de guros)

31.12.2010
Derivado Passivo associado
Passivo financeiro associado Produto derivado Variagio de Variagiio de Valor de
- . . Valor de
Nocional Justovalor  justo valor no Justovalor  justo valor no reembolso na
balango A

ano ano maturidade
Responsabilidades representadas por titulos Equity/ Index Swap 366 519 26 300 (23 889) (4992) 241358 216724 206 873
Responsabilidades representadas por titulos Equity Swap 19780 1556 1503 (1268) (1359) 21065 19639
Responsabilidades representadas por titulos Credit Default Swap 124 8149 (10 4486) (9632) 7779 10536 131 640 137 637
Responsabilidades representadas por titulos Interest Rate Swap 156 2358 4745 33z (2582) 3119 136 851 134150
Responsabilidades representadas por titulos Equity Options 122 529 1230 783 19 39 10 391 10 387
Responsabilidades representadas por titulos FX Options 9635 171 [ 192) {21) 255 15475 15453
Recursos de outras instituicies de crédito Interest Rate Swap + CDS 33 260 ( 146) [ 47) 132 15 27 628 27 760
832777 23410 {31 152) { 933) 36 740 550774 551 899
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(milhares de euros)

31.12.2009
Derivado Passivo associado
Passivo financeiro associado Produto derivado Variagio de Variagio de Valor de
Nocional Justovalor  justo valor no Justovalor  justo valor no Valor de reembolso na
balango A

ano ano maturidade
Responsabilidades representadas por titulos Equity/ Index Swap 380 497 50197 92 898 (54711} (110 479) 250 471 248716
Responsabilidades representadas por titulos Equity Swap 5118 53 127 ( 40) ( 92) 5017 50570
Responsabilidades representadas por titulos Credit Default Swap 61404 { 184) G 847 ( 775) (5989) 44 780 46 571
Responsabilidades representadas por titulos Interest Rate Swap 126 394 5449 1852 (10411} (4 601) 131 290 126 367
Responsabilidades representadas por titulos Equity Options 4615 447 447 ( 20) (12) 428 600
Responsabilidades representadas por titulos Interest Rate Swap e FX Options 6321 198 [ 323) ( 265) 443 2438 2356
Responsabilidades representadas por titulos FX Options 11495 [ 4) [ 4) (77) [ 77) 1068 1000
Responsabilidades representadas por titulos Interest Rate Swap + CDS 63900 (1004) (1004) [ 623) [ 623) 30704 31850
Recursos de outras instituicies de crédito Interest Rate Swap + CDS 38 304 { 193) 524 143 199 33270 32 804
G696 748 54 959 101 364 (66 779) (121231) 499 516 540 934

A componente do justo valor dos passivos financeiros reconhecidos ao justo valor através de resultados atribuivel ao
risco de crédito do Grupo ascende, a 31 de Dezembro de 2010 a 6 943 milhares de euros de proveitos em termos
acumulados (31 de Dezembro de 2009: 3 028 milhares de euros de proveitos) e 3 716 milhares de euros de proveitos
gerados no exercicio (31 de Dezembro de 2009: 2 017 milhares de euros de custos gerados no exercicio).

As operagdes com derivados de gestdo de risco em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, por maturidades, podem ser

analisadas como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010
Hocional Justo Valor
Outros derivados Outros
Derivados de pl gestdo de Dernivados de derivados p/
cobertura rnsco cobertura gestdo de risco
Até 3 meses 2245 73098 60 (1547)
De 3 meses aum ana 25 301 181 799 398 [ 993)
Deum acinco anos 55 454 543941 [(1278) 26 821
Mais de cinco anos 66 831 36 224 192 [ 8771)
149 331 835062 ( 628) 23410
{milharez de euros)
31.12.2009
Hocional Justo Valor
Outros derivados Outros
Derivados de p/ gestao de Derivados de derivados p/
cobertura risco cobertura gestio de risco
Até 3 meses G142 22 565 [ 14) 3714
De 3 meses aum ano 4 208 25218 59 (2558)
De um a cinco anos 54 347 593 694 2636 57 700
Mais de cinco anos 121 054 55 271 (1393) (3897)
185751 696 748 1288 54 959

NOTA 23 - Activos nao Correntes Detidos para Venda

O valor registado nesta rubrica é referente aos imdveis registados no activo da participada detida pelo BESI
Investimento em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 — Cominvest — SGII, SA.

-178 -

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.



Relatorio & Contas 2010
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Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é analisada como segue:

(milhares de guro=)

ESPIRITO SANTO
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31.12.2010 31.12.2009
Imaveis
De semnvico préprio 646 646
Beneficiaches em edificios arrendados 8 642 4874
Outros
9288 5520
Equipamento
Equipamento informatico 8 447 4927
InstalacBes interiores 3585 2374
Mobiliario e material 3497 2463
Equipamento de seguranca 381 373
Maguinas e ferramentas 2382 1835
Material de transporte 1146 812
Qutros g2 487
10 490 13271
Outras imobilizagbes - -
28778 18791
Imobilizado em curso
Beneficiacies em edificios arrendados 122 -
Equipamento informatico e outros 5 856 358
6978 358
35756 19149
Depreciagdo acumulada (15 464) (10421)
20 292 8728
O movimento nesta rubrica foi o seguinte:
{milhares de euroz)
P - Outras Imobilizado
Imoveis Equipamento ) . Total
imobilizagbes em curso
Custo de aquisigao
Saldo a 31 de Dezembro de 2008 3819 10 467 2 1292 15580
Alteracio Perimetro Consolidacio - 41 - - 41
Adiches 184 980 - 13804 2 958
Abates /vendas - [ 241) [ 2) - [ 243)
Transferéncias 1359 1379 - (2738) -
Variacio cambial 158 G45 - - 803
Saldo a 31 de Dezembro de 2009 5520 13271 - 358 19149
Alteracdo Perimetro Consolidacao
Adiches 3582 6 146 - G 952 16 680
Abates /vendas (137} ( 597) - ( 734)
Transferéncias a4 238 - [ 332) -
Variacio cambial 229 432 - 661
Saldo a 31 de Dezembro de 2010 9288 19 490 - G978 35756
Depreciagbes
Saldo a 31 de Dezembro de 2008 1957 6 481 - - 8438
Alteracio Perimetro Consolidacio - 27 - - 27
Depreciacies do exercicio 507 1293 - - 1800
Abates /vendas - [ 241) - - { 241)
Variacao cambial 7 328 - - 397
Saldo a 31 de Dezembro de 2009 2535 7 886 - - 10421
Depreciacies do exercicio 875 1635 - - 2410
Abates /vendas (137 ( 5497) - - ( 734)
Variagio cambial 62 230 - - 282
Outros Movimentos 323 2752 - - 3075
Saldo a 31 de Dezembro de 2010 3658 11 806 - - 15 464
Saldo liguido a 31 de Dezembro de 2010 5630 7684 - 6978 20 292
Saldo ligquido a 31 de Dezembro de 2009 2 985 5 385 - 358 8728
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NOTA 25 - Activos Intangiveis

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é analisada como segue:

{milhares de euros)

Relatorio & Contas 2010

31.12.2010 31.12.2009
Goodwill 55 184 14 0449
Adquiridos a terceiros
Sisterna de tratarmento automatico de dados 13514 10106
Qutras 915 847
14 429 11 003
Imobilizagtes em curso 1975 630
75 588 25 682
Amortizagao acumulada (11 652) (9121)
{11 652) (9121)
63 936 16 561
O movimento nesta rubrica foi o seguinte:
(milhares de euros)
Sistema de
Goodwil tratamgnto _ O_u_trasy Imobilizado em Tatal
automatico de imobilizactes CUrso
dados
Custo de aquisicao
Saldo a 31 de Dezembro de 2008 10 036 9440 607 462 20 545
Adiches:

Adquiridas a terceiros 4 066 252 115 556 5589
Transferéncias - 213 175 (388) -
Variacdo cambial 3 201 - - 204

Imparidade (1) [ 956) - - - { 856)

Saldo a 31 de Dezembro de 2009 14 049 10 106 gary 630 25 682
Adiches:

Adquiridas a terceiros 46 046 36M 18 1398 51073
Abates /vendas - (395) - - {395)
Transferéncias - 53 - (53) -
Variagio cambial (911) 139 - - (772)

Saldo a 31 de Dezembro de 2010 50184 13514 915 1975 75588
Saldo a 31 de Dezembro de 2008 - 7720 475 - 8195
Amortizacbes do exercicio - 645 149 - 794
Variagdo cambial e outros movimentos - 132 - - 132
Saldo a 31 de Dezembro de 2009 - 8 497 624 - 9121
Amortizacbes do exercicio - 904 129 - 1033
Abates /vendas - ( 395) - - (385)
Variagdo cambial e outros movimentos - 289 - - 289
Outros Movimentos - 1604 - - 1604
Saldo a 31 de Dezembro de 2010 10 899 753 - 11 652
Saldo liquido a 31 de Dezembro de 2010 58 184 2615 162 1875 63 936
Saldo liquido a 31 de Dezembro de 2009 14 049 1609 273 630 16 561

(1) Inclui o montante de 956 milhares de euros relativos a imparidade para goodwill apurado em 2009 na Concérdia — Espirito Santo Investment. Esta imparidade foi
reconhecida em resultados na rubrica de imparidade de outros activos liquida de reversdes e recuperagoes.

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.
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NOTA 26 - Investimentos em Associadas

Os dados financeiros relativos as empresas associadas, sao apresentados no quadro seguinte:

{milhares de euros)

Activo Passivo Capital Proprio Proveitos Resultado Liquido Custo da participagéo
314122010 31122008 31122010 31122009 31122010 31122009 31422010 31122009 31122010 31122009 31122010 31.12.2009

F. IBERIA 18 824 22279 15 14 18 809 22 265 2626 18 1943 (1703) 10530 10530
BRB 11788 11081 10 240 10 418 1548 626 4 462 2870 107 [ 332) 10 659 10 659
QUTRAS 18 417 12331

30 606 33520

(milhares de euras)

Resultado da associada
% detida Valor de balango atribuivel ao Grupo

31122010 31122009 31122010 311220090 31422010 31.12.2009

F.IBERIA 39% 39% 7287 8799 753 ([ 366)
BRE 25% 25% 243 156 27 [ 505)
OUTRAS - - 27 805 20227 870 1842

35335 20182 1650 a7

O movimento verificado nesta rubrica € como segue:

(milharez de euros)

32,2010 31.12.2009

Saldo a 1 de Janeiro 29182 29707
Aquisicies f 026 -
Resultados de associadas 1650 971
Alteracdo do perimetro de consolidagdo (1583) (1496)
Saldo a 31 de Dezembro 35335 29182
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NOTA 27 - Outros Activos

A rubrica Outros Activos a 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é analisada como segue:

(milhares de euros}

31.12.2010 31.12.2009
Devedores e outras aplicagbes
Devedores por operaches sobre futuros 18123 36 986
Colaterais depositados ao abrigo de contratos de compensacio 297 507 258 096
Suprimentos, prestacies suplementares e activos subordinados 3509 5 465
Sector pdblico administrativo 821 452
Outros devedores diversos 47 026 38772
366 986 340771
Perdas porimparidade para devedores e outras aplicacies (5 496) (12 360)
361 490 328 41
Qutros activos
Ouro, outros metais preciosos, numismatica, medalhistica
e putras disponibilidades 276 155
Outros activos 4 887 3460
5163 3615
Proveitos a receber 1621 Ta5
Despesas com custo diferido 4 530 251
Outras contas de regularizagao
OperacOes cambiais a liquidar 2962 2 457
Operacdes sobre valores mobiliarios a regularizar 181 081 75846
Outras operacies a regularizar 79180 40 468
279 223 124771
Pensoes de reforma 9 548 10 474
661 675 470 587

As rubricas de operagdes sobre valores mobiliarios a regularizar, reflectem as operagdes realizadas com titulos
registadas na trade date, conforme politica contabilistica descrita na Nota 2.6, a aguardar liquidagéao.

Os movimentos ocorridos em perdas por imparidade em outros activos sdo apresentados como segue:

(milharez de suros)

31.12.2010 31.12.2009

Saldo a 1 de Janeiro 12 360 g 827
Dotactes § 200 6082
Utilizaches [5938) -
Reversies (8 0s0) (2 148)
Transferéncias 356 {71
Diferencas de cambio e outras balils] [ 32)

Saldo a 31 de Dezembro 5406 12 360
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NOTA 28 - Recursos de Outras Instituicées de Crédito

A rubrica de recursos de outras instituicdes de crédito é apresentada como segue:

(milhares de euroz)

31.12.2010 31.12.2009
Mo pais

Mercado monetario interbancario 573 646 577 200
Depositos 454 514 3T T23
Empréstimos medio & longo prazo 31 545 -
Operagies com acordo de recompra 30 389 -
Qutros recursos 412 788 365 245
1502 832 1321168

Ho estrangeiro
Recursos a muito curto prazo 2 -
Depositos 29 29
Empréstimos 1024 1467
Operagies com acordo de recompra a6 995 149 465
Qutros recursos 122 629 184 8963
810 679 335924
2313 561 1657 092

O escalonamento dos recursos de outras instituicdes de crédito por prazos de vencimento, a 31 de Dezembro de 2010

e 2009, é como segue:

(milharez de euroz)
31.12.2010 31.12.2009

Até 3 meses 1109 028 1128 804
Ce 3meses aum ano 717 384 149 465
Deum acinco anos 437 1449 ATBTE23

2 313 561 1657 092

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.
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NOTA 29 - Recursos de Clientes

O saldo da rubrica Recursos de clientes € composto, quanto a sua natureza, como segue:

(milhares de euros)

JM.12.2010 31.12.2009
Depdsitos a vista
Depdsitos & ordem 14 568 11433
Depositos a prazo
Depdsitos a prazo 933 3049 297 963
Outros recursos
Operacbes de venda com acordo de recompra 308 021 491 677
Outros Depdsitos 32696 32372
Qutros 171 11
340 388 524 060
1338765 833 456

O escalonamento dos Recursos de clientes por prazos de vencimento, a 31 de Dezembro de 2010 e 2009, é como

segue:
(milharez de eurog)
J31.12.2010 31.12.2009

Exigivel a vista 14739 11 444

Exigivel a prazo
Até 3 meses 383036 789 640
Ce 3 meses aum ano 263 5449 -
De um a cinco anos GOS8 423 32372
Mais de cinco anos 9013 -
1324 026 822012
1338765 833 456

NOTA 30 - Responsabilidades Representadas por Titulos

A rubrica Responsabilidades representadas por titulos decompde-se como segue:

(milhares de euros)

31122010 31.12.2009
Euro Medium Term Motes 1083756 960 6349
Obrigacies de caixa 9106 18 638
Outras Obrigacies 76 440 -
Cerificados de Depdsito 2479 961 784
1172281 1941 066

Durante o exercicio de 2010 o Grupo BESI procedeu a emissdo de 613 951 milhares de euros (31 de Dezembro de
2009: 1 341 986 milhares de euros) de titulos, tendo sido reembolsados 1 446 171 milhares de euros (31 de Dezembro
de 2009: 983 118 milhares de euros).
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A duragdo residual das Responsabilidades representadas por titulos, a 31 de Dezembro de 2010 e 2009, é como
segue:

(milhares de euros)
31.12.2010 31.12.2009

Até 3 meses 94 181 587 955
De 3 meses a um ano 183 539 1153762
De um a cinco anos 809 952 80 890
Mais de cinco anos 84 609 118 459

1172 281 1 941 066
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As caracteristicas essenciais destes recursos decompéem-se como segue:

[milhares de euras)

31.12.2010
. . N Valor . .
Entidade Descrigdo Moeda Data Emissao Bal Maturidade Taxa de juro
ango

BESI BE3| CX RANGE ACCR AND FX NOV11 EUR 2005 3134 201 )
BESI BESIOBCX RACCRUAL TARN MAR201E EUR 2006 374 2018 Taxa Fixa 6% + Range Accrual
BESI BEZI 0B CX RENDIM STEP UP APR14 EUR 2008 3870 2014 Taxa Fixa Crescente
BESI BES| CADA §.15% NIKKEI JAN2011 a) EUR 2006 1724 2011 Indexada a Nikkei 225
BESI BES| CERT DUALREND=+EUSTOXX AUG14 a) EUR 2006 2979 2014 Taxa Fixa 6,5743% + Indexada a DJ Eurostoxx S0
BESI BESI SER2014 EQL LINKED a) EUR 2010 3633 2014 aj}
BESI BESI SEP2014 ORIENTE IV EQL a) EUR 2010 12 645 2014 an)
ESIP ESIP JANO1/JANT1 CROLKD US 11.85 a) Ush 2001 1399 20M Taxa Fixa 5% + Indexada a Evento de Crédite
ESIP ESIP JULO3/MULT1 LINKED CMS a) EUR 2003 7772 2011 Taxa Fixa + Indexada a CMS+CLN
ESIP ESIP NOW2011 CMS LINKED EUR SM EUR 2003 3848 20M Taxa Fixa + Indexada a CM3
ESIP ESIPDEC2011 CMS LINKED EUR 6.5M EUR 2003 4709 2011 Taxa Fixa + Indexada a CMS
ESIP ESIP JUL2012 CMS LIMKED EUR 5.5M EUR 2004 3 980 2mz2 Taxa Fixa + Indexada a CM3
ESIP ESIP QUT24 ESFP LINKED CMS NOTE EUR 2004 6238 2024 Taxa Fixa + Indexada a CMS
ESIP ESIP CMS LINKED NOW2014 EUR 2004 2937 2014 Taxa Fixa 6% + Indexada a CMS
ESIP ESIP CALL RANGE ACCRUAL MAY2015 EUR 2005 1489 2015 Range accrual
ESIP ESIP RANGE ACCRUAL JUN1S EUR 2005 220 2015 Range accrual
ESIP ESIP RANGE ACCRUAL AUG2013 EUR 2005 4382 2013 Taxa Fixa £.75% + Range accrual
ESIP ESIP BESLEASSINFLAT LINK MAY1S a) EUR 2005 8587 2015 Indexada a HIPC Ex-Tobaceco + g)
ESIP ESIP EUR LEWERAGE SNOWBALL JUL15 EUR 2005 1184 2015 Taxa Fixa + Snowball h)
ESIP ESIP AGO05 SEP3S CALLABLE INV FL EUR 2005 9189 2035 Euribor 12 meses + )
ESIP ESIP LEVERAGE SNOWBALL SEP2015 EUR 2005 4183 2015 Taxa Fixa + Snowball h)
ESIP ESIP CALL RANGE ACCRUAL NOW2017 EUR 2005 1915 2017 Range accrual
ESIP ESIP 30CMS-2CMS LKD NOTE NOW2035 EUR 2005 12189 2038 Taxa Fixa 7.44% + Indexada a CM3
ESIP ESIP RANGE ACCRUAL AND FX NOV11 EUR 2005 447 2011 )
ESIP ESIP EUR12M+16 BP APR2015 EUR 2006 4035 2018 Euribor 124
ESIP ESIP PORTUGAL TELECOW FIN LINKED a) EUR 2008 2492 2012 q)
ESIP ESIP JAN2017 INDEX BASKET LKD a) EUR 2007 6009 2017 it
ESIP ESIP CIMPOR FIN CRD LKD MAY2011 a) EUR 2007 217 2011 q)
ESIP ESIP FEB2012 DEUTSCHE BANK LKD a) EUR 2007 3177 2012 Indexada a Deutzche Telecom
ESIP ESIP JUN2012 BASKET LINKED a) EUR 2007 438 Mz n}
ESIP ESIP MAY14 EQUTY BASKT LINKED a) UsD 2007 1276 2014 p)
ESIP ESIP JUN2011 INDEX BASKET LKD a) EUR 2007 251 2011 Iy
ESIP ESIP JUN2011 INDEX BASKET LINKED a) EUR 2007 121 2011 m}
ESIP ESIP JUL2012 LUSTANO BSK LINKED a) EUR 2007 390 2012 amp
ESIP ESIP METAL INWESTMENT QCT2012 a) EUR 2007 355 2012 Commodity Linked
ESIP ESIP CMS LINKED JUN2019 a) EUR 2007 23837 2019 Taxa Fixa + Indexada a CM3
ESIP ESIPDEC2011 BBVA POP LINKED a) EUR 2007 1083 2011 Indexada a BBWA & Bance Popular
ESIP ESIPBCP FIN CRD LKD DEC2015 a) EUR 2007 33 2015 g)
ESIP ESIPDEC2015 BASKET LINKED a) EUR 2007 - 2015 Indexada a BBWA, Credit Agricole & Fortis
ESIP ESIP JAN2011 CLIQUET MSCI BRAZIL a) EUR 2008 2482 2011 Indexado MSCI Brasil
ESIP ESIP JAN2011 LUXURY GOODS a) EUR 2008 3973 2011 s)
ESIP ESIP JAN2011 BRASIL+INDIA | BSK a) EUR 2003 3062 2011 Indexada a MSCI Brasil & India
ESIP ESIP JAN2011 BASKET LINKED a) EUR 2008 5974 2011 i
ESIP ESIP JAN2012 BASKET LINKED a) EUR 2003 3900 2012 ®x)
ESIP ESIP JAN2011 BRASIL+INDLA BASKET a) EUR 2008 3238 2011 Indexada a MSCI Brazil £ India
ESIP ESIP JAN2012 EQUITY BASKET LINKED a) EUR 2008 947 2012 ¥)
ESIP ESIP MAR2011 EURUSD FX LINKED a) EUR 2008 133 2011 Indexada a Cambio
ESIP ESIP MAR2011 BASKET LINKED a) EUR 2008 6119 2011 i
ESIP ESIPBARCLAYS LKD ZC MAR2016 a) EUR 2008 2047 2018 ZC +qg)
ESIP ESIP BARCLAYS LKD §.20% MAR2018 a) EUR 2008 4814 2018 Taxa Fixa 6.30% + g}
ESIP ESIP BARCLAYS LKD EUR3M MAR201E a) EUR 2003 1228 2018 Euribor 3M + 2.20% +g)
ESIP ESIP APR2013 EURTRY LKD a) EUR 2008 5559 2013 Indexada a Cambio
ESIP ESIP APR2013 AEGON SHARE LKD a) EUR 2003 24mM 2013 Indexada a AEGON
ESIP ESIP MAY2011 AGRICULTURE LINKED a) EUR 2008 282 2011 Indexada a DBLCHOY Agriculture
ESIP ESIP MAY2011 INDEX BASKET LINKED a) EUR 2008 3025 2011 t)
ESIP ESIP JUN2011 SAN TEF LINKED a) EUR 2008 1263 2011 Indexada a Telefonica € BSCH
ESIP ESIP JUN2013 CARBON NOTES a) EUR 2008 4387 2013 an)
ESIP ESIP FTD CRD LINKED JUN2011 a) EUR 2008 9181 2011 u)
ESIP ESIP AUG2011 INDEX BSKT LINK a) EUR 2008 3073 2011 i
ESIP ESIP AUG2011 INDEX BSKT LINKED a) EUR 2008 3487 2011 Indexada a Inflacio Francesa e ao DJ Eurestoxx 50
ESIP ESIP AUG2011 EQL BSKT LINK a) UsD 2008 742 2011 Indexada a BBVA, lberdrola & Telefonica
ESIP ESIP SEP2011 INDEX BASKET LKD a) EUR 2003 3627 2011 V)
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31.12.2010
. e - Valor ) )
Entidade Descrigdo Moeda Data Emissao Bal Maturidade Taxa de juro
ango

ESIP ESIP OCT13 EURBRL LINKED BRL a) EUR 2008 1736 2013 Indexada a Cambio
ESIP ESIP NOW2011 SXSE LINKED a) EUR 2008 1047 2011 Indexada ao DJ Eurostox: 50
ESIP ESIP JUL2014 EQL LINKED a) EUR 2008 1282 2014 Indexada a DT, TEF & France Telecem
ESIP ESIP AUG2012 EQL LINKED a) EUR 2008 B 459 2012 Indexada ao BBWA
ESIP ESIP OCT2014 EQL LINKED a) EUR 2008 3816 2014 Indexada a BBV A e Deutsche Bank
ESIP ESIP MAY2012 EQL LINKED a) EUR 2008 6330 2012 Indexada ao BSCH
ESIP ESIP OCT2014 BANKS EQL LINKED a) EUR 2008 3049 2014 Indexada a BEWA & Santander
ESIP ESIP OCT2014 EQL LINKED 2 a) EUR 2008 778 2014 Indexada a BEWA e Santander
ESIP ESIP DEC12 ENI LINKED a) EUR 2008 1102 2012 Indexada & ENI
ESIP ESIP NOW2012 EQL LINKED a) EUR 2008 1338 2012 Indexada a Santander & Deutzche Bank
ESIP ESIP MAY2012 BEVA LINKED a) EUR 2008 4 650 2012 Indexada ao BEVA
ESIP ESIP DEC2014 EQL LINKED a) EUR 2008 305 2014 Indexada a BNP & Credit Agricole
ESIP ESIP DEC2013 SPANISH EQL LINKED a) EUR 2008 318 2013 Indexada a BBW& e Repsol
ESIP ESIP DEC2012 ENI LINKED 2 a) EUR 2008 7 327 2012 Indexada a ENI
ESIP ESIP JAN2012 EURBRL LINKED a) EUR 2009 1847 2012 Indexada a Cambio
ESIP ESIP SX5E LINKED MARCH2011 a) EUR 2009 a72 2011 Indexada a DJ Eurostoxx 50
ESIP ESIP FIXED AMOUNT + AMORT NOW22 a) EUR 2009 2785 2022 Fixed Amountz
ESIP ESIP EDP CLN EUR3M+2% MAR2011 a) EUR 2009 1483 20m EURIBOR3N +2% + g}
ESIP ESIP EDF 2 CLN EUR3M+2% WARZ2011 a) EUR 2009 1489 201M EURIBOR3N +2% + g)
ESIP ESIP LACALCA EURIM+2% MAR2011 a) EUR 2009 2091 2016 EURIBORIM +2% + g)
ESIP ESIP MAYZ2014 5%+INDEX BASKET LKD a) EUR 2009 2651 2014 Taxa Fixa 5% + 2)
ESIP ESIP FIXED COUPON APRILZ011 a) EUR 2009 108 096 2011 Taxa Fixa 4.384%
ESIP ESIP MAY2012 SXSE LINKED a) EUR 2009 1443 2012 Indexada a DJ Eurostoxx 50
ESIP ESIP JUN2013 EQL LINKED a) EUR 2009 202 2013 aa)
ESIP ESIP JUL2014 INFLATION LINKED a) EUR 2009 1433 2014 Indexada & Inflacdo
ESIP ESIP JUL2013 EQL LINKED a) EUR 2009 1452 2013 ab)
ESIP ESIP JAN2011 SP500 LINKED a) EUR 2009 799 2011 Indexada a SP500
ESIP ESIP JUNZ2011 CLN LINKED a) EUR 2009 2923 2011 )
ESIP ESIP SER2011 BERKSHIRE HATHAWAY a) EUR 2009 2008 2011 EURIBOR3M + 2% + g}
ESIP ESIP AUG2012 BESI BRASIL LINKED a) EUR 2009 4542 20z ak)
ESIP ESIP FEBZ2020 EQL LINKED a) EUR 2009 148 2020 ad)
ESIP ESIP SEF2014 OCIDENTE Il EQL a) EUR 2009 9058 2014 ae)
ESIP ESIP CLN 5.45% OCT2014 a) EUR 2009 7 250 2014 g)
ESIP ESIP OCT2014 EQL a) EUR 2009 1428 2014 Indexada a Gazprem, Nokia € DU PONT
ESIP ESIP OCT2012 EQL LINKED a) EUR 2009 1818 2mz Indexada a Briza, EDP, Galp, BSCH € BCP
ESIP ESIP DEC2011 FTD LINKED a) EUR 2009 4753 2011 g)
ESIP ESIP 5.25% RANGE ACCRUAL OCT2016 a) EUR 2009 4 605 2016 Range accrual
ESIP ESIP FTD IBERIA 5.95% DEC2014 a) EUR 2009 12372 2014 g)
ESIP ESIP FTD IBERLA 11 5.5% DEC2014 a) EUR 2009 4029 2014 g)
ESIP ESIP USD FTD IBERIA 5.5% DEC2014 a) usD 2009 3048 2014 g)
ESIP ESIP CIMPOR CLN EUR3M DEC2014 a) EUR 2009 4211 2014 g)
ESIP ESIP NOW2012 CLN BESIBRASIL a) EUR 2009 5810 2012 g)
ESIP ESIPDEC2012 USDBRL LINKED a) usD 2009 1858 2012 Indexada a Cambio
ESIP ESIPDEC2014 SKXSE LINKED a) EUR 2009 323 2014 Indexada a 0.J Eurostoxx 50
ESIP ESIP BRAZIL EQL LINKED a) EUR 2009 4010 2014 al)
ESIP ESIP DEC2012 EWZ+HSCEI LINKED a) EUR 2009 3 269 2012 Indexade a EWZ & HSCEI
ESIP ESIP BRAZIL EQL JAN201S a) EUR 2010 15832 2015 b}
ESIP ESIP BSKT MERC EMERG EQL FEB2014 a) EUR 2010 5119 2014 d)
ESIP ESIP JAN2011 BASKET BRAZIL LKD a) EUR 2010 60 2011 c)
ESIP ESIP SX5E LINKED FEB2013 a) EUR 2010 2458 2013 Indexada a Eurostoxx
ESIP ESIP FEB2011 SAN BNP BARC LINKED a) EUR 2010 315 2011 )
ESIP ESIP WORST SOFT CMOT MAR2013 a) EUR 2010 1387 2013 k)
ESIP ESIPDJ US REAL EST LKD MARZ01S a) EUR 2010 2582 2015 indexado a Ishares 0J US Real State Index fund
ESIP ESIP SOFT COMMODIT LKD APR2013 a) EUR 2010 3220 2013 ]
ESIP ESIP AUTOCAL METAL CMDT MAR2015 a) EUR 2010 3214 2015 q)
ESIP ESIP USDEUR FX LKD MAY2015 a) EUR 2010 353 2015 indexado a EUR/USD
ESIP ESIP EUR3M+25BP MAR1T1 EUR 2010 53 2011 Euriborai+25Bps
ESIP ESIP CROAGRI CL EURSM+1.15 JUN1S a) EUR 2010 2842 2015 Euribor 88 ACT/380
ESIP ESIP BASKET LKD MAY2015 a) EUR 2010 679 2015 r}
ESIP ESIP EDF BCP PT LKD JUNZ013 a) EUR 2010 1459 2013 w)
ESIP ESIP FTD CRD LINKED JUN2015S a) EUR 2010 5338 2015 x)
ESIP ESIP BES RENDIM CRD LKD JUN2013 a) EUR 2010 18 421 2013 ag)
ESIP ESIP BRAZIL EQL MAYZ2018 a) EUR 2010 3078 2018 ac)
ESIP ESIP SX5E MAY 14 EQL a) EUR 2010 1578 2014 Indexada a Eurostoxx
ESIP ESIP JUN2013 BASKET LINKED a) EUR 2010 3402 2013 5.70% + af)
ESIP ESIP BASKET BRAZIL LKD MAY2011 a) EUR 2010 878 213 5% +c)
ESIP ESIP TELECOM LKD JUL2013 a) EUR 2010 B 676 2013 ah)
ESIP ESIP BASKET LKD JULZ013 a) EUR 2010 4 030 2013 ai)
ESIP ESIP BASKET LKD JUL2014 a) EUR 2010 2917 2014 i
ESIP ESIP GOLD LKD FEB2012 a) EUR 2010 882 2012 Indexada ao Gold
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[milhares de euros]

3.12.2010
. - N Valor . .
Entidade Descrigdo Moeda Data Emissao Bal Maturidade Taxa de juro
ango
ESIP ESIP EUR12ZM DIGTAL AUG2011 a) EUR 2010 1488 2011 Digital Euribor 12M
ESIP ESIP JUL2012 5%+BRAZIL INDEX LKD a) EUR 2010 2333 2012 5% + Indexada ao EWZ
ESIP ESIP SEP2013 CURRENCIES LINKED a) EUR 2010 831 2013 ap)
ESIP ESIP AUG13 RANGE ACCRUAL a) EUR 2010 2410 2013 Range accrual
ESIP ESIP AUG2013 EURUSD FX LINKED a) EUR 2010 1853 2013 Indexada a Cambio
ESIP ESIP SEP15S DIGITAL a) uso 2010 1084 2015 Digital US Libor 3M
ESIP ESIP SEP11 DIGITAL a) EUR 2010 2228 2011 Digital Euribor 3M
ESIP ESIP JAN2011 BEVA LKD a) EUR 2010 1059 2011 Indexada ac BEWA
ESIP ESIP JAN2011 DOV JONES INDUS LKD a) EUR 2010 1006 2013 Indexada a INDU
ESIP ESIP MAR2012 TELECOM LKD EUR 2010 1028 2012 Indexada ao EWZ
ESIP ESIP SEP2011 TELECOM LKD a) EUR 2010 g22 2011 ag)
ESIP ESIP ASIA INDEX LKD SEP2014 a) EUR 2010 2085 2014 ary
ESIP ESIP SEP2011 BRAZIL BASKET LKD a) EUR 2010 1005 2011 c)
ESIP ESIP EDP PT CGD CROLKD DEC2013 a) EUR 2010 5042 2013 as)
ESIP ESIP GOLD LKD OCT2013 a) EUR 2010 358 2013 Indexada ao Gold
ESIP ESIP EDP CROLKD DEC2013 a) EUR 2010 4330 2013 Indexada a EDP
ESIP ESIP OCT2011 BASKET LINKED a) UsD 2010 1542 2011 aty
ESIP ESIP NOW2013 SAN BEVA EQL LINKED a) EUR 2010 1784 2013 Indexada ao BSCH & BEWVA
ESIP ESIP DEC2015 CREDLINKED BSCH a) EUR 2011 54 2015 Indexada a BBVA, Credit Agricole & Fortis
ESIP ESIP NOW2013 SANTANDER LKD a) EUR 2010 944 2013 Indexada ao BSCH
ESIP ESIP SAN BEVA LINKED NOWV2013 a) EUR 2010 2452 2013 Indexada ao BSCH & BEWVA
ESIP ESIP DEC2013 SAN BEWA EQL LINKED a) EUR 2010 923 2013 Indexada ae BSCH = BEVA
ESIP ESIP MAY12 EURPLN LINKED a) EUR 2010 935 2012 Indexada a Cambio
ESIP ESIP NOW2013 ASIA PACIF BSKT LKD a) EUR 2010 1915 2013 au)
ESIP ESIP NOW2013 AMERLATIN BSKT LKD a) EUR 2010 1738 2013 av)
ESIP ESIP MAY2012 EWZ LINKED a) EUR 2010 1772 2mz2 Indexada ao EWZ
ESIP ESIPDEC2011 SANTANDER LINKED a) EUR 2010 952 2011 Indexada ao BSCH
ESIP ESIP JUN2011 BME LINKED a) EUR 2010 1098 2011 Indexada a BME
BRASIL BES INWEST BRASIL 5.75% MAY2012 usD 2009 104176 prd 1 ped Taxa fixa 5,75%
BRASIL BES INWEST BRASIL BRL 2010 429 2013 Taxa Fixa - 11,53%
BRASIL BES INWEST BRASIL 5.625% NAR2015 uso 2010 383 857 2015 Taxa Fixa - 5.625%
BRASIL BES INV BRAS 9.84% SEP2011 uso 2010 395 2011 9,84%
BRASIL BES INWEST BRASIL BRL 2010 774 2011 Taxa Fixa - 11,53%
BRASIL 48-LCA - Letra BRL 2010 57 965 2011 Indexada ac COI
BRASIL 53-LF LETRA FIN BRL 2010 18 475 2013 Indexada ao COI
1172 281

a) passivos designados ao justo valor atraves de resuftados cu com dervade embutido

b} Indexada a Cabaz de Accdes Petrobras, Companhia Siderurgia Macional, Vale SA, tau Unibanco € Banco Bradesco
c) Indexada a Cabaz de Accies Petroleo Brasileiro, fau Unibance, Companhia Vale Rio Doce

d) Indexada a Cabz de Accoes Ericeson, Komatsu, Santander, Sanofi-Aventis € ABB LTD.

&) Indexada a Cabaz de Accies Banco Santander, BNP Paribas, Barclays Bank PLC

f) Indexade a cdmbic & taxa de juro

g} Indexade a rizce de credito

h} Indexado a cupdo anterior + spread - Euribor

i} Indexado a reverse floater

j) Indexado a cabaz composte pelos indices Dow Jones Eurostoxx 50, S&P S00 e Nikkei 225

k) Indexada a Cabaz de Commodities Corn, Wheat & Soybean

Iy Indexado a cabaz composte pelas accdes EDP, Iberdrola, FPL Group, Gamesa, Vestas Wind Systems & Solarworld
m} Indexado a cabaz composte pelos indices DJ Eurostoxx 50, SPS00, BOWVESPA, iShares MSCI Pacific ex-lapan
n} Indexade a cabaz cemposto pelos indices DJ Eurcstoxe: 50, SPS00 e Topix

0} Indexada a Cabaz de Commedities Corn, Wheat £ Sugar

p) Indexado a cabaz composto pelas acgies BBVA e BSCH

q) Indexada a Cabaz de Commeditiez Copper, Mickel, Zinc e Platinum

r) Indexada a Cabaz de Acgﬁes Amazon, Apple, FedEx, UPS Inc

s} Indexade a cabaz de L\'MH, Chrigtian Dior, Philipg, Pinault Pritemps, Nokia, Bulgari, Poreche, Swatch, Burberry, Daimler
t} Indexada a Cabaz de indices DBIX India, Russian Depositary, Hang Seng & MSCI Brasil.

u} Indexada a Credite (First to default) =obre Briza, Bancaja, Portugal Telecem, Cimpor & Repsol

v} Indexada a IBOXX Eurozone, SP GSC| Excezs Return, EUR/USD e DJ Eurostoxx S0

w) Indexada a Cabaz deAcgﬁes EDOP BCPePT

) Indexada a Credite (First to default) =obre Santander, PT INT FIN, EDP & Briza

v} Indexada a Cabaz de Accies BEVA, Repsol e Telefonica

z) Indexada a cabaz de Acciies ROCHE HOLDING, SANOFI, NOVARTIS, PFIZER, ASTRAZENECA, TELEFOMICA, FRANCE TELECOM e DEUTSCHE TELEKOM
aa) Indexada a cabaz de Accies BEVA, REPSOL & ENEL

ab) Indexada a cabaz de Acu;ﬁes WMSCl India, MSCI Brazil & ishares FTSESXinua China

ac) Indexada a Cabaz de Accies Petrobras, Gerdau, Vale, tau Unibanco e Banco Bradesco

ad) Indexada a cabaz de Accies France Telecom e Deutsche Telekom

ae) Indexada a cabaz de Indices Eurostoxo:, SP500, Masdag100 & iShare MSCI Brazil Fund

af} Indexada a Crédito Briza, EDP, PT & Credit Agricole

ag) Indexada a Crédito PT, EDP & Briza

ah) Indexada a Cabaz de Accdes Telefenica, Deutsche Telecom e Vodafons

ai) Indexada a Cabaz de Accies Louis Vuitton, Nokia, Bayer & EON

aj) Indexada a Cabaz composto pelos Indices EurostoxxS0, SPS00, Nasdag100 & EWZ

ak} 1% ano: Taxa fixa, 2* ano & sequintes: Euribor 8M + 150Bp=s, indexada aoc BESI Brasil

al) Indexada a Cabaz de Accies Petrobras, Companhia Siderurgia Macional, kau Unibanco e Banco Bradesco
am) Indexada a Cabaz de Accbes Brisa, EDP, Galp, BSCH & BCP

an) Indexada a Cabaz de Accies Petroleo Brasileiro, Banco Bradesco, Companhia Vale Rio Doce

an) Indexada a Cabaz composto pelo indices TOPIK, HANG SENG, HSCEL NIFTY, KOSPEZ & MSCI Singapore

ap) Indexada a Cabaz de moedas EUR/AUD, EUR/CAD, EUR/NZD, EURSINR

aq) Indexada a Cabaz de Accdes Telefonica, Deutsche Telekom & Veodafone

ar) Indexada a Cabaz de Indices HSCEl, MSCI India, MSCI Taiwan & SP ASXZ00

az) Indexada a Crédite EDP, PT & CGD

at) Indexada a Cabaz de Acgﬁes Dow Chemical, Monzanto, Whirlpool Corp

au) Indexada a Cabaz de Indices HSCEI, MSCl India, KOSPI200 & SP ASX500

av) Indexada a Cabaz de Indices MSCI Brazil, Chile & Mexico
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NOTA 31 — Passivos Financeiros Associados a Activos Transferidos

Esta rubrica no montante de 53 815 milhares de euros refere-se a passivos por activos ndo desreconhecidos em
operagdes de securitizagao.

NOTA 32 - Provisoes

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a rubrica Provisbes apresenta os seguintes movimentos:

(milhares de euroz)

Provisbes para
outros riscos e

encargos

Saldo a 1 de Janeiro de 2009 2838
Dotaches 11881
UtilizacBes [1343)
Reverstes (3263)
Transferencias 1964
Diferencas de cambio & outras 1142
Saldo a 31 de Dezembro de 2009 13219
Dotaches 10 589
Reversies [ 383)
Diferencas de cambio e outras 343
Saldo a 31 de Dezembro de 2010 23768

Estas provises destinam-se a cobrir a probabilidade de ocorréncia de determinadas contingéncias relacionadas com a
actividade do Grupo, incluindo contingéncias associadas a processos em curso relativos a matérias fiscais.

NOTA 33 — Impostos

O Banco e as subsidiarias com sede em Portugal, estéo sujeitos a tributagdo em sede de Imposto sobre o Rendimento
das Pessoas Colectivas (IRC) e correspondente Derrama.

O calculo do imposto diferido dos exercicios de 2010 e de 2009 e do imposto corrente do exercicio de 2009 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 do exercicio de 2010 foi apurado pelo Grupo BESI com base numa taxa nominal de IRC,
derrama municipal e derrama estadual de 29%, em consequéncia da aprovagao da Lei n.° 12-A/2010, de 30 de Junho.

As declaragbes de autoliquidagao, do Banco e das subsidiarias com sede em Portugal, relativas aos exercicios de
2010 e anteriores ficam sujeitas a inspecgao 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, € conviccdo da Administracdo do Banco e das subsidiarias
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com sede em Portugal que nao ocorrerao liquidagdes adicionais de valor significativo no contexto das demonstragdes
financeiras consolidadas.

A actividade gerada pelas sucursais no estrangeiro do Banco é integrada nas contas da sede para efeitos de
determinacdo da matéria colectavel sujeita a IRC. Além desta sujeicdo, os resultados dessas sucursais sdo ainda
sujeitos a impostos locais nos paises onde se encontram estabelecidas. Os impostos locais sdo dedutiveis a colecta
de IRC da sede, de acordo com o estabelecido no artigo 91.° do Cdédigo do IRC, nas situacbes aplicaveis. Os
resultados das sucursais encontram-se sujeitos a tributagéo local as taxas nominais de seguida indicadas:

Sucursal Taxa nominal de imposto
Londres 28%
Madrid 30%
Varsovia 19%
Nova lorque 44%

As subsidiarias no estrangeiro, nomeadamente as localizadas no Brasil e na Irlanda, encontram-se sujeitas a
tributagcdo sobre os respectivos lucros nos termos estabelecidos nas normas fiscais em vigor nos respectivos paises.
No caso da Irlanda, os lucros ai obtidos s&o sujeitos a uma taxa nominal de 12,5%, sendo que nas empresas
localizadas no Brasil os lucros s&o sujeitos a taxas nominais situadas entre os 34% e 40%.

Os activos e passivos por impostos diferidos reconhecidos em balango em 2010 e 2009 podem ser analisados como

segue:
(milhares de euros)
Activo Passivo Liquido

31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009

Instrumentos financeiros derivados - 3227 (6582) (6864) (6582) (3637)
Activos financeiros disponiveis para venda 1512 449 (3270) (8731) (1758) (8282)
Crédito a clientes 18 160 10 886 - - 18160 10 886
Investimentos em subsidiarias e associadas - - (1113) (1113) (1113) (1113)
Provisdes 9516 5795 - - 9516 5795
Outros 611 283 (2160) (2160) (1549) (1877)
Prejuizos fiscais re portaveis 5357 5317 - - 5357 5317
Imposto diferido activo/(passivo) 35156 25957 (13125) (18 868) 22031 7 089
Compensacio de activos/passivos por impostos diferidos (9428) (8058) 9428 8058 - -
Imposto diferido activo/(passivo) liquido 25728 17 899 (3697) (10810) 22031 7 089

Os movimentos ocorridos na rubrica de impostos diferidos sdo apresentados como segue:

(milhares de euros)
31.12.2010 31.12.2009

Saldo a 1 de Janeiro 7089 11894
Reconhecido em resultados 6439 (3690)
Reconhecido em reservas de justo valor e outras reservas 6232 (2314)
Variacdo cambial e outros 2271 1199

Saldo a 31 de Dezembro 22 031 7089
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O movimento do imposto diferido de balango em 2010 e 2009 explica-se como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Reconhecido Reconhecido Reconhecido Reconhecido
em resultados em reservas em resultados em reservas
Impostos Diferidos
Instrumentos financeiros derivados 2945 - 14 319 -
Activos financeiros disponiveis para venda ( 291) (5151) - 1 509
Crédito a clientes (7274) - ( 6975) -
Investimentos em subsidiarias e associadas - - 52 -
Provisdes (3721) - ( 4018) -
Outros ( 163) - 118 -
Prejuizos fiscais reportaveis 2065 (_152) 194 805
(6439 (_5303) 3690 2 314
Impostos Correntes 24 138 - 8481 -
Total do imposto reconhecido 17 699 ( 5303) 12171 2 314

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

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
% Valor % Valor

Resultado antes de impostos e Interesses Minoritarios B2 075 69 870
Taxa de imposto do BESI 290 26,5
Imposto apurado com base na taxa de imposto do BESI 23802 18 516
Diferenca na taxa de imposto das subsidiarias (2,4) (1972) 34 2408
Dividendos excluidos de tributacio 1,0} [ B854) (1,4) [ 99z2)
Mais-valias nao tributadas (0,4) [ 362) (6,4) (4 446)
Proveitos ndo tributaveis (0,3) [ 212) (4,1) (2841)
Imposto sobre lucros das sucursais 38 3202 14 9495
Tributacio auténoma 0,7 613 0.6 420
AlteracBes de estimativas 0,0 (1,3) [ 894)
Imposto diferido active ndo reconhecido sobre

prejuizos fiscais gerados no exercicio 0z 158 0.8 532
Prejuizos fiscais utilizados relativamente

aos quais ndo havia sido reconhecido imposto diferido activo (2,8) [2312) (0,9) [ 633)
Resultado de associadas ndo sujeitos a tributacio 0,0 (0,4) [ 256)
Beneficios fiscais 01 59 (0,8) [ B39)
Custos ndo dedutiveis 04 328 17 1173
Qutras (5.8) (4 751) (18) (1272)

21,6 17 699 17,3 121M
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NOTA 34 - Passivos Subordinados

A rubrica Passivos subordinados decompde-se como segue:

Relatorio & Contas 2010

(milhares de eurozs)

31.12.2010 31.12.2009

Qutros passivos subordinados
Obrigaches de caixa 109 473 104 140
109 473 104 140

As principais caracteristicas dos passivos subordinados sdo apresentadas como seguem:

(milhares de euros)

31.12.2010
[:fataN ‘I.r'alpr ge Valor de Balango Taxa de juro Maturidade
emissao Emissao actual
Empresa emitente Designagao
BESI BESI SUBORDIMNADAS OCT2033 5.5% 2003 10000 9869 5,500 2033
BESI BESI CAIXA SUB DEC15 2008 60000 - 1,162 2010 a)
ESIP ESIP LOWER TIER I DEC15 2005 60000 58235 1,162 2010 a)
BSI BRASIL VBES 14001 2007 21801 24 801 1,300 2014
BSI BRASIL VBES 14002 2008 9955 11273 1,300 2015
BSI BRASIL VBES |ADD3 2008 1792 2029 1,300 2013
BSI BRASIL VBES 14004 2008 199 226 1,300 2013
BSI BRASIL VBES 14005 2008 796 902 1,300 2015
BSI BRASIL VBES 14008 2008 1195 1383 1,300 2015
Sub-total 165 838 108 688
Juro Corrido 785
165 838 109 473
a) data da call
(milhares de suros)
31.12.2009
[:fataN \r'alpr ge Valor de Balango Taxa dejuro Maturidade
emissao Emissao actual
Empresa emitente Designagdo
BESI BESI SUBORDINADAS OCT2033 5.5% 2003 10 000 9780 5,500 2033
BESI BESI CAlXA SUB DEC15 2005 60000 - 1,162 2010 a)
ESIP ESIP LOWERTIER I DEC15 2005 60 000 57913 1,162 2010 a)
BSI BRASIL WBES 1A001 2007 2190 21801 1,300 2014
BSI BRASIL VBES 1A002 2008 9955 9955 1,300 2015
BSI BRASIL VBES |ADO3 2008 1792 1792 1,300 2013
BSI BRASIL VBES |A004 2008 199 199 1,300 2013
BSI BRASIL VBES IA005 2008 796 796 1,300 2015
BSI BRASIL VBES IA006 2008 1195 1195 1,300 2015
Sub-total 165 838 103 531
Juro Corrido 609
165 838 104 140

a) data da call

Durante os exercicios de 2010 e 2009 o Grupo BESI ndo emitiu nem reembolsou passivos subordinados

-192 -

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.



Relatorio & Contas 2010 ESPIRITO SANTO
INVESTMENT BANK

NOTA 35 - Outros Passivos

A rubrica outros passivos a 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é analisada como segue:

{milhares de euros)

3.12.2010 31.12.2009
Credores e outros recursos
Sector publico administrativo 12014 11 467
Credores diversos
Credores por operacies sobre valores mobiliarios 93 025 104 238
Credores por fornecimenta de bens 3062 2044
Outros credores 21610 51 BA2
117 697 158 734
Custos a pagar
Prémios por antiguidade (ver Mota 12) 1845 1457
Qutros custos a pagar 15 967 Q217
17 812 10 674
Receitas com proveito diferido 1292 a492
Outras contas de regularizagéo
Operacbes sobre valores mobiliarios a reqularizar 190 853 71806
Operacbes cambiais a liquidar - 953
Outras operacles a regularizar 510349 20325
241 892 93 089
390 7OV 274 956

As rubricas de operagbes sobre valores mobiliarios a regularizar, em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, evidenciam o
saldo das ordens de venda e compra por subsidiaria do Grupo que aguardam a respectiva liquidagao financeira.

NOTA 36 - Capital, Prémios de Emissao e Outros Instrumentos de Capital
Accoes ordinarias
Em 29 de Junho de 2009, o Banco procedeu a emissado de 22 milhdes de acg¢des, com um valor nominal de 5 euros

cada, totalizando 36 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

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, os prémios de emissdo sdo representados por 8 796 milhares de euros,
referentes prémio pago pelos accionistas no aumento de capital ocorrido em Julho de 1998.

Outros instrumentos de capital

O Grupo emitiu durante o més de Outubro de 2010, obrigagdes perpétuas subordinadas com juro condicionado no
montante global de 50 milhées de euros.

Estas obrigagdes tém um juro condicionado ndo cumulativo, pagavel apenas se e quando declarado pelo Conselho de
Administragéo. Este juro condicionado correspondente a aplicagdo de uma taxa anual de 8,5% sobre o valor nominal,
pago semestralmente. O reembolso destes titulos podera ser efectuado na sua totalidade, mas nao parcialmente, apds
15 de Setembro de 2015, dependendo apenas da opgédo do BESI, mediante aprovagéo prévia do Banco de Portugal.
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Face as suas caracteristicas estas obrigagbes sao consideradas como instrumentos de capital, de acordo com a
politica contabilistica descrita na Nota 2.9.

Estas obrigagdes sdo subordinadas em relagdo a qualquer passivo do BESI e pari passu relativamente a quaisquer

obrigagdes subordinadas de caracteristicas idénticas que venham a ser emitidas pelo Banco.

NOTA 37 - Reservas de Justo Valor, Outras Reservas e Resultados Transitados e Interesses
que nao Controlam

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 legislagao
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 2010 e 2009, os movimentos ocorridos nestas rubricas foram os seguintes:

(milhares de guros)

Reservas de justo valor Outras Reservas e Resultados Transitados
Activos Total outras
- ) Outras reservas
financeiros Reservas por Total Reserva de Reserva Diferengas e resultados reservas e
disponiveis p/ impostos justo valor Legal cambiais . resultados
transitados -

venda transitados
Saldo em 31 de Dezembro de 2008 (8 558) (5679) (14 237) 39033 (4424) 131293 165 902
Alteracfes de justo valor 31397 ( 302) 31005 - - - -
Dividendos de accles ordindrias - - - - - (1660} (1660}
Diferencas cambiais 3306 (1718) 15888 1452 17 967 (3725) 15 694
Constituicio de reservas - - - G109 - 23102 29211
Saldo em 31 de Dezembro de 2009 26145 (7 699) 18 446 46 594 13 543 149 010 209147
Emissio de outros instrumentos de capital - - - - - ( 94) ( 94)
Alteracfes de justo valor (21258) 5504 (15 664) - - - -
Dividendos de accies ordinarias - - - - - (5 660) (5 660)
Diferencas cambiais 2 365 (1328) 1037 2302 10 417 5118 17 838
Constituicio de reservas - - 9 400 - 19 644 20044
Saldo em 31 de Dezembro de 2010 7252 (3433) 3819 58 296 23 960 168 019 250 275

A reserva de justo valor explica-se da seguinte forma:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Custo dos activos financeiros disponiveis para venda 708 441 523 644
Imparidade acumulada reconhecida (22589) (26 200)
Custo dos activos financeiros disponiveis para venda liquido de imparidade 685 852 497 444
Valor de mercado dos activos financeiros disponiveis para venda 595 005 528 678
Ganhosiperdas) potenciais reconhecidos na reserva de justo valor 9153 31234
Impostos (3035) (9410)
Reserva de justo valor total 6118 21824
Interesses que ndo controlam (2299) (3378)
Reserva de justo valor atribuivel aos accionistas do Banco 3819 18 446
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O movimento da reserva de justo valor, liquida de impostos diferidos e interesses que ndo controlam, no exercicio de

2009 pode ser assim analisado:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Saldo a 1 de Janeiro 18 446 (14 237)
Variagéo de justo valor 2 001 41 392
Alienagdes do exercicio (20 894) (6 689)
Impostos reconhecidos no exercicio em reservas 4 266 (2 020)
Saldo a 31 de Dezembro 3 819 18 446

Interesses que nao controlam

O detalhe da rubrica de Interesses que ndo controlam por subsidiaria € como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Balango Resultados Balango Resultados
BES Investimento do Brasil 19 414 3585 17 514 2592
BES Securities 22 681 3095 189 612 4020
Bes Absolute Return 10 697 421 15154 204
Bes Multimercado 11 651 a02 3488 454
Espirito Santo Investment Holding 12 085 11 - -
Qutras 4199 16 4213 45
80727 4 400 59 983 7315

O movimento de interesses que ndo controlam nos anos findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 pode ser assim

analisada:

(milhares de euros

31.12.2010 31.12.2009
Interesses que nao controlam em 1 de Janeiro 59 983 24713
Alteragbes de perimetro de consolidagao 12 075 14 337
Aumento/Redugéo de capital de subsidiarias 3025 7 964
Dividendos distribuidos (3773) (1266)
Variagdo da reserva de justo valor (2926) 548
Variagdo cambial e outros 7 943 6 372
Resultado liquido do ano 4 400 7 315
Interesses que ndao controlam em 31 de Dezembro 80 727 59 983
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NOTA 38 - Passivos Contingentes e Compromissos

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, existiam os seguintes saldos relativos a contas extrapatrimoniais:

(milhares de euroz)

322010 31.12.2009

Passivos e avales prestados
zarantias e avales prestados 790 572 411 720
Activos financeiros dados em garantia 333157 229380
11237249 434 700

Compromissos

Compromissos irevogaveis 371577 260 437
37577 260 437

As garantias e avales prestados sdo operagdes bancarias que ndo se traduzem por mobilizagdo de fundos por parte

do Grupo.
Em 31 de Dezembro de 2010, a rubrica de activos financeiros dados em garantia inclui:

Titulos dados em garantia ao Banco de Portugal (i) no ambito do Sistema de Pagamento de Grandes Transacgdes no
montante de 22 980 milhares de euros (31 de Dezembro de 2009: 22 980 milhares de euros) e (i) no ambito da
abertura de crédito com garantia para operagdes de cedéncia de liquidez no montante de 266 625 milhares de euros (o
valor total dos titulos elegiveis para redesconto junto do Banco de Portugal ascendia a 136 291 milhares de euros em
31 de Dezembro de 2010);

Valor dado em garantia ao Mercado Oficial Espanhol de Opgbes e Futuros Financeiros no montante de 11 810
milhares de euros (31 de Dezembro de 2009 - 35 229 milhares de euros).

Os compromissos irrevogaveis, representam acordos contratuais para a concessao de crédito com os clientes do
Grupo (p.e. linhas de crédito nado utilizadas) os quais, de forma geral, sdo contratados por prazos fixos ou com outros
requisitos de expiracdo 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 apreciagdo destas operacgdes
obedece aos mesmos principios basicos de uma qualquer outra operagao 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.
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Adicionalmente, as responsabilidades evidenciadas em contas extrapatrimoniais relacionadas com a prestagdo de
servicos bancarios sdo como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009

Responsabilidades por prestagao de servigos
Depdsito e guarda de valores 5012 634 5448475
Credito Securitizado sob gestao 780 100 786 937
Outras responsabilidades por prestacdo de servigos 5626 102 3030615
11 418 836 9 266 027

NOTA 39 - Transac¢oes com Partes Relacionadas

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o montante global dos activos e passivos do Grupo BESI que se referem a
operagdes realizadas com entidades relacionadas do Grupo ESFG (holding do Banco) resume-se como segue:

(milhares de eurcs)

31.12.2010 31.12.2009
Activos Activos
Aplicagbes em i Garantias  Recursos  Proveitos  Custos Aplicagbes em 3 Garantias Recursos Proveitos  Custos
Instituigbes Titulos Total Instituigbes Titulos Total
crédito crédito
Banco Espirito Santo, S.A 5690 52 218 57 906 358032 1489 288 24 699 60072 269624 65 611 335235 223857 1426 660 94739 190 982
BES Finance - 7093 7093 - - - - - - - - - - -
ESF(P) - 35758 35758 - - - - - 35759 35759 - - - -
ES Financial service - 429 429 - - - - 397 397 - - - -
ESFG - 152 152 - - - - - 16 16 - - - -
ES Salde - - - - - 934 - - - - - - 1381 -
ES Tourism - - - - - - - - - - - 175 -
ESCOM - - - - - 260 - - - - - - 237 -
ESEGUR - - - - - &0 7 - - - - - 1 -
ESPLC - - - - - 7148 555 - - - - - 3869 30272
ES Concessdes - - - - - 58 - - - - - - - -
BES Venetie - 4 585 4585 - 30 - - - 6 500 6 500 - 30 - -
BEST, S.A - - - - 2233 1680 319 - - - - 2231 G 460 1459
BES Vida, S.A - - - - - - - - - - - - - -
Fundo FCR PME - - - - ao 408 14 - - - - 3874 - 15
FRIE-IMIT/BES - - - - - - - - - - - - 181 2]
Locarent - - - - - - 84 - - - - - - 82
Bes Angola 2111 - 2111 - - a7 - 1879 - 1879 - - 7o -
TOTAL 7801 100 233 108 034 358 032 1471631 35 334 61051 271503 108 283 379786 223857 1432795 107 122 222 818
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NOTA 40 — Justo Valor

Justo valor de activos e passivos financeiros

O justo valor dos activos e passivos financeiros para o Grupo, é analisado como segue:

(milhares de euros)

Valorizados ao Justo Valor

Modelos de valorizagéo com Modelos de valorizagao com
Custo " N . N b . Total de Valor
amortizado Cotagdes de mercado parametros observaveis no parametros nao observaveis no de Balango Justo Valor
mercado mercado

31 de Dezembro de 2010

Caixa e disponibilidades bancos centrais 12078 - - - 12078 12078
Disponibilidades em outras instituictes de crédito 46 369 - - - 45 369 46 369
Activos finan. ao justo valor através de resultados - 1276 023 736779 2012802 2012 502
Activos financeiros disponiveis para venda - 75420 580 041 20544 695005 695 005
Aplicaces em instituicBes de crédito 372610 - - - 372610 372610
Crédito a clientes 2244 842 - - - 2244842 2244 842
Investimentos detidos até a maturidade 717736 - - - 717736 711370
Derivades para gestio de risco - - 104 039 - 104 039 104 039
Activos financeiros 3393635 1351 443 1430 859 29 544 6205481 6199 115
Recursos de bancos centrais 264 604 - - - 264 604 264 604
Passivos financeiros detidos para negociacio - - 626 472 - 626 472 626 472
Recursos de outras instituictes de crédito 2313 561 - - - 2313561 2313561
Recursos de clientes e outros empréstimos 1338765 - - - 1338765 1338765
Responsabilidades representadas por titulos 550 166 - 622 115 - 1172281 1157 681
Passivos financeiros associados a activos transferido 53818 - - - 538158 53818
Derivados para gestio de risco - - 81256 - 81256 81 256
Passivos subordinados 99 604 - 9889 - 109 473 85 264
Passivos financeiros 4620 515 - 1339712 - 5960 227 5921 418
31 de Dezembro de 2009

Caixa e disponibilidades bancos centrais 20748 - - - 29748 28748
Disponibilidades em outras instituictes de crédito 31940 - - - 31940 31940
Activos finan. ao justo valor através de resultados - 681 561 684 020 1365581 1365 581
Activos financeiros disponiveis para venda - 101 922 374959 517497 528678 528 678
Aplicaces em instituicBes de crédito 747085 - - - 747 085 T47 085
Crédito a clientes 20724858 - - - 2072859 20724858
Investimentos detidos até a maturidade 436 445 - - - 436 445 461 380
Derivades para gestio de risco - - 111126 - 111126 111 126
Activos financeiros 338077 783 483 1170105 51797 5323 462 5348 397
Passivos financeires detidos para negociacio - - 456 511 456 511 456 511
Recursos de outras instituices de crédito 1657 092 - - - 1657 092 1657 092
Recursos de clientes e outros empréstimos 833 456 - - - 833456 833 456
Responsabilidades representadas por titulos 330788 - 1610 278 - 1941 066 1940 548
Derivados para gestdo de risco - - 54 879 - 54 879 54 879
Passivos subordinados 94 242 - 9898 - 104 140 101835
Passivos financeiros 2915578 - 2131 566 - 5047 144 5044 421

Os Activos e Passivos ao justo valor do Grupo BESI, séo valorizados de acordo com a seguinte hierarquia:

Valores de cotacdo de mercado — nesta categoria incluem-se os instrumentos financeiros com cotagdes disponiveis

em mercados oficiais.

Métodos de valorizagdao com parametros observaveis no mercado — nesta categoria incluem-se os instrumentos
financeiros: (i) com cotagbes divulgadas por entidades que habitualmente fornecem pregos para este tipo de activos e
(ii) cuja valorizagéo se baseia na utilizagdo de modelos internos de valorizacdo, designadamente modelos de fluxos de
caixa descontados e de avaliacdo de opgdes, que implicam a utilizacdo de estimativas e requerem julgamentos que
variam conforme a complexidade dos produtos objecto de valorizagdo. Nao obstante, o Grupo utiliza como inputs nos
seus modelos, variaveis disponibilizadas pelo mercado, tais como as curvas de taxas de juro, spreads de crédito,

volatilidade e indices sobre cotagdes.

Métodos de valorizagdo com parametros ndao observaveis no mercado — neste agregado incluem-se as
valorizagdes determinadas com recurso a utilizagdo de modelos internos de valorizacdo ou cotagdes fornecidas por
terceiras entidades mas cujos parédmetros utilizados ndo sdo observaveis no mercado.
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Durante o exercicio de 2010 n&o foram efectuadas transferéncias entre os diferentes niveis de valorizagdo dos activos

€ passivos.

O movimento dos activos financeiros valorizados com recurso a métodos com parametros nao observaveis no

mercado, durante o exercicio de 2010, pode ser analisado como segue:

(milharez de suros)

31122010 31.12.2009

Saldo no inicio do exercicio 37 224
Afquisiches - 14784

Saidas (6 520) [ 4158)

Variacao de valor (15733) 204

Saldo no fim do exercicio 81797

Os principais parametros utilizados, durante o exercicio de 2010, nos modelos de valorizagdo foram os seguintes:

Curvas de taxas de juro

As taxas de curto prazo apresentadas reflectem os valores indicativos do mercado monetario, para o longo prazo

utilizam-se as curvas swap:

(%)

3M.12.2010 31.12.2009
EUR UsD GBP EUR usD GBP
Overnight 0,45 0,30 0,58 0,63 0,31 045
1meés 078 026 0,68 0,63 027 0,60
2 meses 1,01 0,20 082 0,89 0,29 0,76
6 meses 1,23 0,46 1,26 1,15 0,55 0,91
8 meses 1,37 0,62 1,42 1,20 075 1,22
1ano 1,33 0,46 0,89 1,33 0,40 0,81
3 anos 1,95 1,30 1,95 1,69 0,86 1,52
5 anos 248 220 2,62 187 152 207
T anos 2,89 284 310 227 2,11 253
10 anos 3,31 3,40 3,54 2,58 2,56 3,01
15 anos 3,64 3,86 3,88 2,89 3,00 342
20 anos 3,70 4,00 3,95 2,99 3,19 3,55
25 anos 3,67 408 3,95 295 327 3,61
30 anos 3,50 412 3,92 2,85 3,32 3,63
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Spreads de crédito

Relatorio & Contas 2010

Os spreads de crédito utilizados pelo Grupo na avaliagdo dos derivados de crédito sdo multi-contribuidos e publicados

diariamente na Bloomberg em final do dia, sendo utilizados para os referidos efeitos os valores correspondentes as

entidades de referéncia. Seguidamente apresenta-se a evolugdo dos principais indices, que se entende como
representativa do comportamento dos spreads de crédito no mercado ao longo do ano:

(pontos de baze)

Indice Série 1 ano Janos 5 anos 7 anos 10 anos
Ano 2010
COX LsD Main 15 55,50 49 81 85,07 95 85 104,23
iTrax: Eur Main 14 - 79,449 105,35 113,24 12017
iTraxx Eur Senior Financial 14 - - 177,71 - 182 17
Ano 2009
CDX UsD Main 13 61,06 81,07 34,29 92,00 106,75
iTraxx Eur Main 12 - 45 61 73582 8285 9243
iTrax¢ Eur Senior Financial 12 - - 7287 - a6,24

Volatilidades de taxas de juro

Os valores a seguir apresentados referem-se as volatilidades implicitas (at the money), que servem de base para a
avaliagdo de opgdes de taxa de juro:

(e}
31.12.2010 31.12.2009

EUR usD GBP EUR usD GBP

1ana 4200 104,76 56,9 54,70 95,83 68,30

3 anos 42 80 67,49 52,00 40,50 57,99 435,40
5anos 36,20 4752 39,60 32,00 42,78 36,20
7 anos 31,20 3790 32,00 26,40 36,00 29,50
10 anos 26,80 31,35 25,50 21,70 30,52 24,00
15 anos 2319 27,04 205 18,29 26,16 19,50
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Cambios e volatilidades

Seguidamente apresentam-se as taxas de cambio (Banco Central Europeu) a data de balango e as volatilidades
implicitas (at the money) para os principais pares de moedas, utilizadas na avaliagdo dos derivados:

Volatilidade (%)

Cambial 31.12.2010 31.12.2009 1 més J meses G meses 9 meses 1 ano
ELR/LUSD 13362 1,4406 13,53 14 38 14 55 14,58 14,60
ELUR/GEF 08608 0,58881 945 10,15 10,78 11,02 11,25
ELR/CHF 12504 1,4836 975 820 385 11,70 858
ELRMOK 7,.8000 g,3000 7,45 a,00 8,25 8,32 a.40
ELR/PLM 3,9750 4 1045 10,15 11,25 11,75 1210 12,30
ELUR/RLUB 40,8200 431540 10,00 10,75 10,50 10,75 11,30
UsDiBRL® 1,6587 1,7432 995 12,25 13,45 14,41 15,35
UsDIiTRY © 15487 1,4857 11,45 12,40 13,00 13,25 13,61

AComputed EURIUSD e EUR/ERL
MCaleulada com baze nos cimbios EURMUSD & EURITRY

Relativamente as taxas de cambio, o Grupo utiliza nos seus modelos de avaliagao a taxa spot observada no mercado
no momento da avaliagao.

indices sobre cotagées

No quadro seguinte, resume-se a evolugdo dos principais indices de cotagdes e respectivas volatilidades:

Cotagao Volatilidade historica
31122010 31122009  Variagio % . Volatilidade
1 més J meses implicita

DJ Euro Stoxx 50 2793 2 965 - 58 18,42 17,32 22499
PS120 7 588 g 464 - 10,3 18,08 1412 -

IBEX 35 9859 11 940 - 174 26,28 21,10 -

FTSE 100 5900 5413 8.0 15,37 13,98 16,55
DAX 6914 5957 161 15,60 14,18 18,64
S&P 500 1258 1115 12,8 10,84 13,46 1517
BOVESPA 69 305 58 588 1,0 18,07 18,12 24 54

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 aplicagdes 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.
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Crédito a clientes

O justo valor do crédito a clientes é estimado com base na actualizagdo dos fluxos de caixa esperados de capital e de
juros, considerando que as prestagdes sado pagas nas datas contratualmente definidas.

Investimentos detidos até a maturidade

O justo valor destes instrumentos financeiros € baseado em cotagdes de mercado, quando disponiveis. Caso nido
existam, o justo valor é estimado com base na actualizagédo dos fluxos de caixa esperados de capital e juros no futuro
para estes instrumentos.

Recursos de outras instituicoes 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.

Recursos de clientes

O justo valor destes instrumentos financeiros € estimado com base na actualizagdo 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 sdo 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

O justo valor destes instrumentos & baseado em cotagbes de mercado quando disponiveis, caso nao existam é
estimado com base na actualizagao dos fluxos de caixa esperados de capital e juros no futuro para estes instrumentos.

NOTA 41 — Gestao dos Riscos de Actividade

Em termos de politica de gestéo dos riscos, é apresentada a seguinte informag&o qualitativa do Grupo BESI.

O controlo e a gestédo dos riscos, pelo papel que tém vindo a desempenhar no apoio activo a gestao, apresentam-se
como um dos principais eixos estratégicos de suporte ao seu desenvolvimento equilibrado e sustentado.

A direcc¢ao de risco tem mantido como principais, os seguintes objectivos:

® Identificacdo, 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 estruturacdo de operagdes e do
desenvolvimento de técnicas internas de avaliagdo de performance e de optimizagao da base de capital;

® Gestao pro 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 obrigagdes contratuais estabelecidas com o Grupo no ambito da sua actividade
crediticia. O risco de crédito estd essencialmente presente nos produtos tradicionais bancérios — empréstimos,
garantias e outros passivos contingentes — e em produtos de negociagao — swaps, forwards e opgbes (risco de
contraparte). Nos Credit Default Swaps (CDS), a exposi¢ao liquida entre as posigdes vendedoras e compradoras de
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proteccao sobre cada entidade subjacente as operagdes, constitui risco de crédito para o Grupo. Os CDS estéo
registados ao seu justo valor conforme politica contabilistica descrita na Nota 2.4.

E efectuada uma gestdo permanente das carteiras de crédito que privilegia a interacgdo 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 introdugdo de melhorias continuas das metodologias e ferramentas de avaliagdo e controlo dos
riscos.

O acompanhamento do perfil de risco de crédito do Grupo, nomeadamente no que se refere a evolugdo das
exposicdes de crédito e monitorizagdo 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 aprovagdes de linhas de crédito no ambito da actividade corrente das areas de negdcio.

Seguidamente apresenta-se a informagéao relativa a exposi¢cao do Grupo BESI ao risco de crédito:

(mihares de euros)

31.12.2010 31.12.2009

Disponibilidades e aplicac@es em instituicdes de créditos 434 041 808 763
Activas financeiros detidos para negociacio 19842431 1301 376
Activos financeiros disponiveis para venda a7 370 413 024
Credito a clientes 2244 342 20728549
Investimentos detidos até & maturidade T17 736 436 445
Derivados para gestdo de risco 104 038 111126
QOutras activos 364 168 226 092
Garantias e avales prestados 1548 404 411720
Compromissos irevogaveis 216102 260437
Risco de crédito associado as entidades de referéncia dos derivados de crédito 16 626 41703

81757549 6088 545
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Concentragao de Riscos

A reparticdo do crédito sobre clientes e titulos por sectores de actividade, para os exercicios

Dezembro de 2010 e 2009, encontra-se apresentada conforme segue:

Relatorio & Contas 2010

findos

em 31 de

{milhares de euros)

31.12.2010

Crédito sobre clientes

Activos financeiros detidos para

Activos financeiros

negociacio disponiveis para venda
Valor bruto Imparidade Valor bruto Imparidade Valor bruto Imparidade
Crédito Crédito Crédito Crédito
vivo Vencido vivo Vencido

Agricultura, producdo animal, caca, floresta e pesca - 1108 - [1108) - - -
Inddistrias extractivas 38 362 - [ 263) - 815 - -
Indistrias transformadoras - Indlstrias Alimentares, das Bebidas € Tabaco 55862 - [2072) - 172 - -
Inddstrias transformadoras - Curtumes e Calcado - - - - - 914 -
Indistrias transformadoras - Madeira e Cortica 4866 - [ 243) - - - -
IndUstrias transformadoras - Papel e Indlstrias Graficas - - - - 810 soig -
Inddstrias transformadoras - Refinacao de Petréleo - - - - 178 4523 -
Inddstrias transformadoras - Produtos Quimicos e de Borracha 33321 - (3988) - 542 - -
Induistrias transformadoras - Indstrias Metalurgicas de Base e p. metalicos 15 487 - [E - - - -
Inddstrias transformadoras - Fabricacdo de Maquinas, Eq. e Ap. Eléctricos 38122 - (179} - 770 - -
Induistrias transformadoras - Fabricac3o de Material de Transporte - - - - 3531 - -
IndUstrias transformadoras - Qutras Industrias Transformadoras 2843 - - - - 445 -
Electricidade, gés, vapor, &gua quente e fria e ar frio 480715 - (3827) - 14831 10778 -
Captacao. tratamento e distribuicdo de agua; saneamento, gestao de residuos e despoluicao 25 949 - [ 623) - 345 705 -
Construcdo 286 233 - (4174) - 8624 - -
Actividades imobiliarias 1176 - [ 13) - - - -
Comércio por grosso & a retalho; reparacao de velculos automaéveis e motociclos 105 528 915 (1083) ( 5) 4065 2281 -
Transportes e armazenagem 228677 - (3078) - 138 332 54284 -
Alojamento, restauracdo e similares 54 411 - [ 562) - 1333 - -
Actividades de edicao 30981 - [ 329) - 32284 - -
Actividades cinematograficas, de video, de producdo de programas de televisdo, de gravacdo de som e de 6008 - [ 60) - - - -
Actividades de radic e de televisao 12 520 - { 125) - 3168 - -
Actividades de telecomunicacdo 25652 6238 [ 234) (1560} 5827 - -
Consultoria e programacao informatica e actividades relacionadas - - - - 5907 - -
Actividades de intermediacdo monetaria - - - - 555454 B9 445 -
Actividades das sociedades gestoras de participacdes sociais 207 038 - (19 583) - 3Ine - -
Outras actividades financeiras e de seguros 68192 - [ 958) - 75177 158 033 (19 268)
Actividades imobilidrias 80 403 - (15 308) - 38 - -
Actividades de consultoria, cientificas, técnicas e similares 83896 6 [ 946) - 3233 3172 -
Actividades administrativas e dos servicos de apoio 33080 - (18) - 35 - -
Viagens 26 261 - [ 262} - - - -
Actividades de Aluguer 74526 - (1308) - - - -
Administracdo Plblica e Defesa; Seguranca Social Obrigatéria - - - - 952155 2180 -
Actividades de salide humana e apoio social 28164 - [ 663) - - - -
Actividades artisticas. de espectaculos. desportivas e recreativas 21860 - [1528) - 2107 - -
Outras actividades de servicos 218 069 315 (3 346) [ 62} 171847 385812 (3321)
Crédito & Habitacdo 5725 - [ 4] - - - -
TOTAL 2 308 337 8 582 (69 342) (2735) 2012802 717 594 (22 589)
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(milhares de euros)

31.12.2009

Crédito sobre clientes Activos financeiros detidos para

Activos financeiros

negocacio disponiveis para venda
Valor bruto Imparidade Valor bruto Imparidade Valor bruto Imparidade
Crédito Crédito Crédito Crédito
vivo Vencido vivo Vencido
Agricultura, preducio animal. caca. floresta e pesca - 1108 (1108}
Inddstrias extractivas 28940 - - - 1510 612
Indistrias transformadoras - Inddstrias Alimentares, das Bebidas e Tabaco 61326 (1226) 3018 -
Indistrias transformadoras - Madeira e Cortica 6633 [ 332) - -
Indistrias transformadoras - Papel e Inddstrias Gréficas - - 3 469 5024
Industrias transformadoras - Refinacao de Petréleo - - - 448 -
Indistrias transformadoras - Produtos Quimicos e de Borracha 34364 25 ( 310) 375
Inddstrias transformadoras - Produtos Minerais nao Metdlicos 1770 - - - -
Inddstrias transformadoras - Inddstrias Metalurgicas de Base e p. metalicos 34 694 { 200) 284 322
Indistrias transformadoras - Fabricacdo de Maquinas, Eq. e Ap. Eléctricos 24 400 - 159 -
Inddstrias transformadoras - Fabricacio de Material de Transporte - - 819 -
Electricidade, gas, vapor, agua quente e fria e ar frio 372516 [2128) - 5655 16538
Captacdo, tratamento e distribuic3o de dgua; saneamento, gestao de residuos e despoluicao gavs [ 53) - 12 918
Construcéo 310 300 - [1245) - 1m0z -
Actividades imobiliarias T2 877 75 [ 717} (15 048) 2200 -
Comeércio por grosso e a retalho; reparacio de veiculos automdveis e motociclos 61501 - [ 243) - 2024 11 540
Transportes e armazenagem 1115824 5386 | 6BE) 6 386) 124 392 -
Alojamento, restauracdo e similares 54 606 - [ 321) - 2042
Actividades de edicao 28743 - [ 296) - 31
Actividades cinematograficas, de video, de producéo de programas de televisdo, de gravacio de som e de 6006 - [ 60} -
Actividades de telecomunicacac 30227 - [ 134) 4126
Consultoria e programacao informatica e actividades relacionadas - - - 252 -
Actividades de intermediacao monetaria 18201 - [1211) - 418 287 74208
Actividades das sociedades gestoras de participacdes sociais 215878 403 [ 1440) (5 000) 16737 - -
Outras actividades financeiras e de seguros 85 523 ( 632) - 27 576 201378 (24 083)
Actividades de consultoria. cientificas. técnicas e similares 70 454 ( 602) 2488 - -
Actividades administrativas e dos servicos de apoio 26732 - -
Viagens 300845 - - - 12
Actividades de Aluguer 74796 1611 ( 759) (18) 648 -
Administragdo Plblica e Defesa; Seguranca Social Obrigatdria - - - - 48 138 36 545
Actividades de salide humana e apoio social 24320 - - -
Actividades artisticas, de espectaculos, desportivas e recreativas 20 663 ( 202) - 77 - -
Outras actividades de servicos 278 347 1639 (7129) ( 816) 89150 207 151 (217}
Crédito & Habitacao 500 [ 5) - - - -
TOTAL 2109 970 1 247 (19 983) (28375) 1365 581 554878 ( 26 200)

Risco de mercado

O Risco de Mercado representa genericamente a eventual perda resultante de uma alteracéo adversa do valor de um

instrumento financeiro como consequéncia da variagao de taxas de juro, taxas de cambio e pregos de acgdes.

Ao nivel do risco de mercado o principal elemento de mensuragao de riscos consiste na estimagao das perdas potenciais
sob condicbes adversas de mercado, para o qual a metodologia Value at Risk (VaR) é utilizada. O Grupo BESI 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 correlagdes sao histéricas com base num periodo de observagao de um ano.

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)

31.12.2010 31.12.2009
Dezembro  Média anual Maximo Minimo Dezembro  Média anual Maximo Minimao
Risco cambial 3,78 414 2,23 264 485 4,61 776 2,27
Risco taxa de juro 516 532 416 552 5,06 5,91 710 418
Accles 3,81 4 38 10,29 329 5,37 3,64 719 1,56
Covaridncia -6,14 -5.63 -3,73 -5,00 -6,88 -5,30 -8,59 -2, 69
Total 6,61 2,21 12,85 6,45 9,30 8,86 13,46 533
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O Grupo BESI encerrou o ano com um VaR de 6.61 milhdes de Euros para as suas posigbes de negociacgéo,
registando um decréscimo de 29% face ao ano transacto.

No seguimento das recomendagdes de Basileia Il (Pilar 2) e da Instrugao n°® 19/2005, do Banco de Portugal, o Grupo
BESI calcula a sua exposi¢do 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 pertengam a carteira
de negociacao, por escalbes de repricing.

{milhies de euros)

31.12.2010
- . De & )
Montantes Mao Ale 3 De3aB Det1abs Mais de 5
L L meses a1
elegiveis SEnsiveis meses meses ana anos anos
Caixa 12 12 - - - - -
Aplicacies e disp. em ICs 422 20 402 - - - -
Crédito a clientes 2 2456 20 1184 959 25 48 -
Titulas 1413 17 511 7T 4 G675 29
Faora de balango - 13 12 43 40 39
Total 169 2120 1048 72 763 68
Recursos de bancos centrais 265 - 265 - - - -
Recursos de outras ICs 2313 i} 22582 53 - 2 -
Depdsitos 1030 15 1005 - 5 5 -
Repo’s com clientes 308 - 308 - - - -
Titulos emitidos 1282 9 G62 130 71 342 68
Qutros intrumentos equiparaveis a capital 50 - - - - - 50
Faora de Balanco - 44 74 8 22 -
Total 30 4 536 257 84 371 118
GAP (Activos - Passivos) 139 [ 2 416) 791 [ 12) 392 { 50)
(milhdes de eurns)
31.12.2009
= . De 6 .
Montantes Mao Ate 3 De3af meses 3 1 De1ah Mais de 5
elegiveis sensiveis meses meses ana anos anos

Caixa 30 30 - - - - -
Aplicacies e disp. em ICs 929 190 739 - - - -
Crédito a clientes 2110 248 10585 753 22 13 19
Titulas 930 28 386 93 40 361 17
Fora de balanco - 19 16 17 60 76
Total 496 2199 867 79 434 112
Recursos de outras ICs 1657 - 1297 249 a0 10 21
Recursos de clientes 338 16 7 - - 5 -
Repo’s com clientes 492 - 492 - - - -
Responsabilidades representadas por titulos® 2 480 - 1558 202 145 473 102
Fora de Balanco - 63 82 12 21 g
Total 16 3727 534 237 509 131
GAP [Activos - Passivos) 480 [1528) 333 { 158) [ 75) [ 19)

* Os montantes em risco estio 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 aproximagao ao modelo da duragao, sendo efectuados cenarios paralelos.
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(milhdies de eurns)

3M.12.2010 31.12.2009
Aumento paralelo Diminuicao Aumento paralelo Diminuicdo paralela
de 100 ph paralela de 100 ph de 100 ph de 100 pb
Em 21 de Dezembro [2a) 28 [2,7) 27
Média do exercicio 2.2) 2.2 (4.4) 4.4
Maximo para o exercicio 0,6 3.5 2,7 54
Minimo para o exercicio (3,5) (0,6) (5,4) 27

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 2010 e 2009, bem assim como os
respectivos saldos médios e os juros do exercicio:

(milhares de eurps)

31.12.2010 31.12.2009
Saldo médio do Juro do Taxa de Saldo médio do Juro do Taxa de juro
exercicio exercicio juro média exercicio exercicio média

Activas monetarios 763057 39 876 523% 746 069 49 239 6,60%
Crédito a clientes 2 254 806 99 886 4 43% 1852 250 81324 4 39%
AplicacBes em titulos 2177079 182 426 8,38% 1421273 129 061 9.08%
Activos financeiros 5194 942 322188 6,20% 4019592 259 624 6,46%
Recursos monetarios 2336274 81235 348% 1535003 79 300 517%
Recursos de clientes 789162 77740 9 85% 830714 5033 0,60%
Qutros recursos 1936 332 79577 4 11% 1676 321 117 352 7.00%
Passivos financeiros 5061 768 238 552 4,.71% 4051038 201 685 4,98%
Resultado Financeiro 83 636 1,49% 57 939 1,48%

No que se refere ao risco cambial, a exposicdo dos activos e dos passivos, a 31 de Dezembro de 2010 e 2009, por
moeda, é analisado como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009

Posigoes a Posigbes a Posigédo Posiges a Posiges a Posigao

Vista Prazo Liguida Vista Prazo Ligquida
UsD DOLAR DOSEUA 22943 132816 36 764 20 766 (97458) 11021
GBP LIBRA ESTERLIMA 44 017 2033 46 050 (1531) - (1531}
BRL REAL BRASILEIRO 144 973 - 144 973 158 812 - 158 812
JPY YEM (63) 11308 11245 4778) (85) (4 863)
CHF FRANCO SUICOD 2389 - 2389 (558) - (558)
PLM ZLOTI POLACO (5757) 5 (5752) (1690) (227) 1817
DUTRAS 10 048 (5291 4757 150 150
218 555 2187 240 426 17117 (10 057) 161 114

Mota: activo / (passivo)
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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 sdo elaborados relatérios que permitem nao so6 identificar os mismatch

negativos, como efectuar a cobertura dinAmica 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.

Apresentam-se de seguida os Indicadores de Liquidez ao nivel Consolidado.

Indicadores de Liquidez Consolidado
(milharez suros)

31.12.2010 31.12.2009

Mismatch acumuladao ' -1416 185 -1 339 576
Buffer de activos liquidos : 378 080 923 226
Liquidez Global -537 105 -416 350

(1) O mizmstch acumulado corregponde & diferenca entre og activos & passivos com prazes residuais
até um ano

2) O buffer de activos liguidos reflecte o montante de activos, com maturidade residual superior a um ano,
que possam ser utiizados para a obtencio de liguidez imediata, em concreto, oz activos elegiveis como
garantia em operactes de crédite junto de bances centraiz (deduzidoz dos respectivos haircuts),
excluinde oz actives dadoz em garantia em operacies de crédite com maturidade superior a 1 ano

Risco Operacional
O Risco Operacional traduz-se, genericamente, na eventualidade de perdas originadas por falhas na prossecugao de
procedimentos internos, pelos comportamentos das pessoas ou dos sistemas informaticos, ou ainda, por eventos

externos a organizagao.

Para gestao do risco operacional, foi desenvolvido e implementado um sistema que visa assegurar a uniformizagao,
sistematizacao e recorréncia das actividades de identificacdo, monitorizagédo, controlo e mitigagdo deste risco.

Gestao de Capital e Racio de Solvabilidade

Os principais objectivos da gestao de capital no Grupo sao (i) permitir o crescimento sustentado da actividade através
da geragéao de capital suficiente para suportar o aumento dos activos, (ii) cumprir os requisitos minimos definidos pelas
entidades de supervisdo em termos de adequagao de capital e (iii) assegurar o cumprimento dos objectivos

estratégicos do Grupo em matéria de adequagéao de capital.

A definicdo da estratégia a adoptar em termos de gestdo de capital € da competéncia da Comissdo Executiva
encontrando-se integrada na definigdo global de objectivos do Grupo.
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Em termos prudenciais, o Grupo esta sujeito a supervisdo do Banco de Portugal que, tendo por base a Directiva
Comunitaria sobre a adequagéo de capitais, estabelece as regras que a este nivel deverdo ser observadas pelas
diversas instituicbes sob a sua supervisdo. Estas regras determinam um racio minimo de fundos proéprios totais em
relagdo aos requisitos exigidos pelos riscos assumidos, que as instituicbes deverdo cumprir.

No &dmbito da implementagdo do novo acordo de capital, designado por Basileia II, 0 Grupo concluiu, no dia 28 de
Novembro de 2008, o processo de Candidatura Formal para a utilizagdo da abordagem baseada no uso de modelos
internos para o tratamento do risco de crédito (método “Internal Ratings Based” — IRB) e o método “Standard” para o
tratamento do risco operacional (método “The Standardized Approach” — TSA).

Actualmente e para fins de reporte as autoridades de supervisao para efeitos prudenciais, o Grupo apresenta os racios
de solvabilidade segundo o método padréo para o risco de crédito e o indicador basico para o risco operacional.

Os elementos de capital do Grupo BESI dividem-se em Fundos Proprios Base, Fundos Proprios Complementares e
Deducdes, com a seguinte composi¢ao:

Fundos Préprios de Base (Tier I): Esta categoria inclui o capital estatutario realizado, as reservas elegiveis, os
resultados retidos do periodo, os interesses minoritarios. Sdo deduzidos pelo seu valor de balango os valores relativos
a goodwill apurado, a activos intangiveis, o valor das reservas de reavaliagédo de titulos de capital negativas, 50% do
valor das participagdes superiores a 10% em instituicbes financeiras e entidades seguradoras e a desvios actuariais
negativos decorrentes com beneficios pds emprego a empregados acima do limite do corredor, reconhecidos até ao
exercicio de 2008, e o rendimento esperado, e ndao obtido, do rendimento dos activos do fundo de pensdes referentes

ao exercicio de 2008.

Fundos Préprios Complementares: Incorpora, essencialmente, a divida subordinada emitida elegivel e 45% das
reservas de reavaliagao positivas. Sao deduzidas as participacdes em instituicées financeiras e entidades seguradoras
em 50% do seu valor.

Dedug¢des: Compreende, essencialmente, a amortizagdo prudencial dos imdveis recebidos em dagao para liquidagéo
de créditos.

Adicionalmente, a composigdo da base de capital esta sujeita a um conjunto de limites. Desta forma, as regras
prudenciais estabelecem que os Fundos Proprios Complementares nao podem exceder o Tier | e determinadas
componentes dos FPC (o designado Lower Tier II) ndo podem superar 50% do Tier I.

Em Abril de 2007, o Banco de Portugal publicou o Aviso 4/2007 que alterou as regras de determinagdo dos fundos
préprios. Este Aviso veio alterar o tratamento das participagdes em instituicdes financeiras e entidades seguradoras,
que passaram a ser deduzidas em 50% aos FPB e 50% aos FPC. Anteriormente, essas dedugbes eram incluidas nas
dedugdes efectuadas ao total dos fundos préprios.

Em Dezembro de 2008, o Banco de Portugal publicou o Aviso 11/2008, que estabeleceu um periodo transitério de
quarto anos, de Dezembro de 2009 a Dezembro de 2012, para o reconhecimento dos desvios actuariais totais
apurados em 2008, deduzidos do rendimento esperado dos activos do fundo relativos a esse mesmo ano.

Os principais movimentos ocorridos nos FPB, elegiveis de TIER I, em 2010 e 2009 apresentam-se no quadro seguinte
(valores em milhares de euros):

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. -209 -



ESPIRITO SANTO Relatorio & Contas 2010
INVESTMENT BANK

Principais movimentos ocorridos nos FPB em 2010 e 2009

J1.12.2010 J1.12.2008
Saldo do inicio do exercicio 435716 255 686
Capital realizado - 110 000
Dutros instrumentos equiparaveis a capital 50 000 -
Reservas e resultados transitados 48 444 394349
Desvios actuariais com responsabilidades pds-emprego com impacto p [ 187) 4103
Interesses minoritarios 17 166 15162
Diferenca de reavaliacio de activos disponiveis paravenda [ B05) 3448
Activos intanagiveis (47 381) 3060
Qutros efeitos 307 4818
Saldo no final do exercicio 503 260 435716

O quadro seguinte apresenta um sumario dos calculos de adequacgéo de capital do Grupo BESI para 31 de Dezembro
de 2010 e 31 de Dezembro de 2009 (valores em milhares de euros):

Sumario dos calculos de adequacio de capital do Grupo BESI para 31 de Dezembro de 2010 e 2009

3M.42.2010 3M.12.2008
Total Activos Consolidados 7017 600 Ba8TT 475
Activos Ponderados 5793310 4840081
% Ponderagao 82,55% 82,40%
Requisitos de Fundos Praprios 463 464 387 206
Requisitos de Fundos Praprios Carteira Bancaria 333275 285145
Requisitos de Fundos Proprios Carteira de Megociagao a6 062 73183
Requisitos de Fundos Proprios Risco de Liquidagao (Aviso 8/2007) - 16
Requisitos de Fundos Praprios Risco Operacional 34127 28 862
Fundos Prdprios Elegiveis 577 9489 527 543
Fundos Proprios de Base (CORE TIER 1) 454 477 437 239
Fundos Prdprios de Base 503 261 435716
Fundos Préprios Complementares 75417 92 614
Deducies (729) (T87)
Excesso 114 485 139902
Racio de Solvabilidade 10,0% 10,9%
Racio TIER | 8,7% 9,0%
Racio CORETIER | 7,8% 9,0%

NOTA 42 — Normas Contabilisticas e Interpretagc6es Recentemente Emitidas
Normas Contabilisticas e Interpretacdoes Recentemente Emitidas e Adoptadas pelo Grupo

Na preparagédo das demonstragdes financeiras consolidadas referentes a 31 de Dezembro de 2010, o Grupo adoptou
as seguintes normas e interpretagées contabilisticas de aplicagdo obrigatéria desde 1 de Janeiro de 2010:

IFRS 1 (alterado) — Adopgdo pela primeira vez das normas internacionais de relato financeiro e IAS 27 —
Demonstra¢des Financeiras consolidadas e separadas

As alteragdes ao IFRS 1 - Adopgéo pela primeira vez das normas internacionais de relato financeiro e ao I1AS 27 -
Demonstragdes financeiras consolidadas e separadas sao efectivas para exercicios que se iniciaram apoés 1 de Julho
de 2009.

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

A adopcéo desta alteragdo nio teve impacto nas demonstracgdes financeiras do Grupo.

IFRS 3 (revista) — Concentra¢des de actividades empresariais e IAS 27 (alterada) - Demonstrag¢des financeiras
consolidadas e separadas
0 International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Janeiro de 2008 o IFRS 3 (revisto) - Concentragdes de

actividades empresarias e uma alteracdo ao IAS 27 - Demonstragdes financeiras consolidadas e separadas.

Os principais impactos das alteragdes a estas normas correspondem: (i) ao tratamento de aquisicdes parciais, em que
os interesses que nao controlam (antes denominados de interesses minoritarios) poderdo ser mensurados ao justo
valor (o que implica também o reconhecimento do goodwill atribuivel aos interesses que nao controlam) ou como a
parcela atribuivel aos interesses que ndo controlam do justo valor dos capitais préprios adquiridos (tal como requerido
pelo anterior IAS 27); (ii) aos step acquisition em que as novas regras obrigam, aquando do calculo do goodwill, a
reavaliagdo, por contrapartida de resultados, do justo valor de qualquer interesse sem controlo detido previamente a
aquisicao tendente a obtencéo de controlo; (iii) ao registo dos custos directamente relacionados com uma aquisicéo de
uma subsidiaria que passam a ser directamente imputados a resultados; (iv) aos pregos contingentes cuja alteragao de
estimativa ao longo do tempo passa a ser registada em resultados e nao afecta o goodwill e (v) as alteragcées das
percentagens de subsidiarias detidas que ndo resultam na perda de controlo as quais passam a ser registadas como
movimentos de capitais proprios.

Adicionalmente, das alteragdes ao IAS 27 resulta ainda que as perdas acumuladas numa subsidiaria passarao a ser
atribuidas aos interesses que ndo controlam (reconhecimento de interesses que ndo controlam negativos) e que,
aquando da alienagdo de uma subsidiaria, tendente a perda de controlo qualquer interesse sem controlo retido é
mensurado ao justo valor determinado na data da alienagéo.

Esta norma é de aplicagdo prospectiva a partir de 1 de Janeiro de 2010 e ndo teve impacto significativo nas contas do
Grupo em 2010.

IFRS 5 (alterada) — Activos nao correntes detidos para venda e unidades operacionais em descontinuagao

Esta alteracdo clarifica as divulgagdes requeridas pela norma relativos a activos ndo correntes (ou grupos para
alienacgao) classificados para venda ou operagdes descontinuadas.

A adopcéo desta alteragao ndo teve impacto significativo nas demonstragdes financeiras consolidadas do Grupo.

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

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu uma alteracdo ao IAS 39 - Instrumentos financeiros:
reconhecimento e mensuragcdo — activos e passivos elegiveis para cobertura a qual é de aplicagdo obrigatéria para
exercicios que se iniciaram a partir de 1 de Julho de 2009.

Esta alteragao clarifica a aplicagao dos principios existentes que determinam quais os riscos ou quais os cash flows
elegiveis de serem incluidos numa operacéao de cobertura.

A adopcgéo desta alteragado nao teve impacto nas demonstragdes financeiras do Grupo.
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IFRIC 12 — Contratos de Concessao de Servigos

O International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) emitiu em Julho de 2007, o IFRIC 12 - Contratos
de Concessao de Servigos, com data efectiva de aplicagdo obrigatéria em 1 de Janeiro de 2008, sendo a sua adopgao
antecipada permitida. A adop¢ao desta interpretacao pela Unido Europeia ocorreu apenas em 2009 tendo por isso a

mesma sido de aplicag&o obrigatoria para o Grupo a partir de 1 de Janeiro de 2010.

O IFRIC 12 aplica-se a contratos de concessao de servigos publico-privados e contempla apenas as situagdes onde o
concedente (i) controla ou regula os servigos prestados pelo operador, e (ii) controla os interesses residuais das infra-
estruturas na maturidade do contrato.

A adopcgéo desta norma néo teve impacto significativo nas demonstrag¢des financeiras do Grupo.

IFRIC 17 — Distribuigdes em espécie a accionistas

O IFRIC 17 - Distribuicdbes em espécie a accionistas entrou em vigor para exercicios iniciados a partir de 1 de Julho de
2009.

Esta interpretacdo visa clarificar o tratamento contabilistico das distribuicdes em espécie a accionistas. Assim,
estabelece que as distribuicdes em espécie devem ser registadas ao justo valor dos activos distribuidos sendo a

diferenca para o respectivo valor de balango reconhecida em resultados aquando da distribuicao.

A adopcéo desta norma nao teve impacto nas demonstragdes financeiras do Grupo.

IFRIC 18 — Transferéncias de activos de clientes

O IFRIC 18 - Transferéncias de activos de clientes entrou em vigor para exercicios iniciados a partir de 1 de Julho de
20009.

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

A Interpretacao clarifica:

® as condicbes em que um activo se encontra no ambito desta interpretacao;

® o reconhecimento do activo e a sua mensuragao inicial;

® aidentificagédo dos servigos identificaveis (um ou mais servigos em troca do activo transferido);
® o reconhecimento de proveitos;

® acontabilizagdo da transferéncia de dinheiro por parte de clientes.

A adopcao desta norma nao teve impacto nas demonstracdes financeiras do Grupo.
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Annual Improvement Project

Em Maio de 2008, o IASB publicou o Annual Improvement Project o qual alterou certas normas entdo em vigor. As
alteragbes com efeitos para o Grupo em 2010 sdo como segue:

- Alteracdo a IFRS 5 - Activos nao correntes detidos para venda e unidades operacionais em descontinuacgao, efectiva
para exercicios com inicio a partir de 1 de Julho de 2009. Esta alteragao veio esclarecer que a totalidade dos activos e
passivos de uma subsidiaria devem ser classificados como activos nio correntes detidos para venda de acordo com o
IFRS 5 se existir um plano de venda parcial da subsidiaria tendente a perda de controlo.

A adopcéo desta norma nao teve impacto nas demonstragdes financeiras do Grupo.

Normas Contabilisticas e Interpretagcoes Recentemente Emitidas ainda nao Adoptadas pelo Grupo

As normas contabilisticas e interpretacdes recentemente emitidas, mas que ainda ndo entraram em vigor e que o
Grupo ainda ndo aplicou na elaboragéo das suas demonstracdes financeiras, podem ser analisadas seguidamente. O
Grupo ira adoptar estas normas quando as mesmas forem de aplicagédo obrigatoria.

IFRS 9 - Instrumentos financeiros

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Novembro de 2009, o IFRS 9 - Instrumentos financeiros
parte |: Classificagdo e mensuragédo, com data de aplicagdo obrigatéria para exercicios com inicio a partir de 1 de
Janeiro de 2013, sendo a sua adopgao antecipada permitida. Esta norma sofreu algumas alteragdes em Outubro de
2010. A IFRS 9 nao foi ainda adoptada pela Unido Europeia.

Esta norma insere-se na primeira fase do projecto global do IASB de substituigdo do IAS 39 e aborda os temas de
classificacdo e mensuragao de activos financeiros. Os principais aspectos considerados sao os seguintes:

¢ Os activos financeiros passam a ser classificados em duas categorias: ao custo amortizado ou ao justo valor. Esta
decisdo sera efectuada no momento inicial de reconhecimento dos activos financeiros. A sua classificacdo
depende de como uma entidade apresenta no modelo de gestdo do negdcio esses activos financeiros e as
caracteristicas contratuais dos fluxos financeiros associados a cada activo financeiro;

® Apenas podem ser mensurados ao custo amortizado os instrumentos de divida cujos fluxos financeiros
contratados representam apenas capital e juros, isto €, contenham apenas caracteristicas basicas de divida, e a
entidade, no modelo de gestao do negdcio, detenha esses activos financeiros com o objectivo de capturar apenas
os respectivos fluxos financeiros. Todos os outros instrumentos de divida sao reconhecidos ao justo valor;

® Os instrumentos de capital emitidos por terceiras entidades s&o reconhecidos ao justo valor com as variagdes
subsequentes registadas em resultados do exercicio. Contudo, uma entidade podera irrevogavelmente eleger
instrumentos de capital, para os quais, as varia¢cdes de justo valor e as mais ou menos valias realizadas sao
reconhecidas em reservas. Os ganhos e perdas assim reconhecidos ndo poderao ser reciclados por resultados do
exercicio. Esta deciséo é discricionaria ndo implicando que todos os instrumentos de capital sejam assim tratados.
Os dividendos recebidos sao reconhecidos em resultados do exercicio;

® Todos os instrumentos de capital terdo de ser mensurados ao justo valor, deixando de existir a possibilidade
estabelecida pela IAS 39 de manter estes titulos ao seu custo de aquisicdo em situagbes em que este nao possa
ser mensurado com fiabilidade;
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® As alteracges de justo valor atribuiveis ao risco de crédito referente a passivos financeiros ao justo valor através de
resultados (fair value option) serdo reconhecidas directamente em capitais proprios. As restantes variagdes de
justo valor associadas a estes passivos financeiros serdo reconhecidas em resultados. Os montantes registados
em capitais proprios ndo serdo posteriormente transferidos para resultados.

O Grupo encontra-se a avaliar o impacto da adopgao desta norma.

IFRS 7 - Instrumentos financeiros: Divulgagdes — Transferéncias de activos financeiros

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Outubro de 2010, o IFRS 7 - Instrumentos financeiros:
Divulgagbes — Transferéncias de activos financeiros, com data efectiva de aplicagao obrigatéria para exercicios com
inicio a partir de 1 de Julho de 2011, sendo a sua adopcado antecipada permitida. Esta alteragao nao foi ainda
adoptada pela Unido Europeia.

As alteragdes requeridas as divulgagcbes sobre as operagcdes que envolvem transferéncia de activos financeiros,
nomeadamente securitizagdes de activos financeiros, tém como objectivo que os utilizadores das demonstragbes
financeiras possam vir a avaliar o risco e os impactos associados a essas operagdes ao nivel das demonstragoes
financeiras.

O Grupo encontra-se a avaliar o impacto da adopgao desta norma.

IAS 24 (revista) — Divulgagdes de partes relacionadas

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Novembro de 2009 o IAS 24 (revisto) - Divulga¢des de
partes relacionadas, com data efectiva de aplicagdo obrigatéria para exercicios com inicio a partir de 1 de Janeiro de
2011, sendo a sua adopgao antecipada (total ou parcial) permitida. Esta alteragdo n&o foi ainda adoptada pela Unido
Europeia.

A norma revista clarifica e simplifica a definicdo de parte relacionada e remove a obrigatoriedade de entidades
relacionadas com o Estado de divulgar detalhadamente todas as transac¢gdes com o Estado e outras entidades
similares.

O Grupo encontra-se a avaliar o impacto da adopgao desta norma.

IAS 32 (alteragdo) — Classificagao de emissdes de direitos

O International Accountig Standards Board (IASB) publicou em 8 de Outubro de 2008 uma alteracdo ao IAS 32 —
Instrumentos financeiros: apresentacdo — classificacdo de emissbes de direitos. Esta alteragdo é de aplicagéo
obrigatéria para exercicios com inicio a partir de 1 de Fevereiro de 2010, sendo a sua adopg¢ao antecipada permitida.

Esta alteragao estabelece a contabilizagdo da emissao de direitos (direitos, opgdes ou warrants) que sdo denominados
numa moeda diferente da moeda funcional do emitente. E assim estabelecido que os direitos, opgdes ou warrants
emitidos para a aquisicdo de um numero fixo de instrumentos de capital do emitente por um montante fixo em qualquer
moeda devem ser tratados como instrumentos de capital, desde que a entidade oferegca esses direitos, opgdes ou
warrants pro-rata a todos os detentores de instrumentos de capital (da mesma classe) da sociedade que ndo tenham
por base contratos de derivados.

Nao se esperam quaisquer impactos nas demonstragdes financeiras consolidadas decorrentes da adopg¢édo desta
alteracdo ao IAS 32.
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IFRIC 14 (Alterado) — Pagamentos antecipados relativos a requisitos minimos de financiamento

Esta alteragéo visa corrigir a consequéncia nao intencional do IFRIC 14 — “IAS 19 - O Limite Sobre Um Activo de
Beneficios Definidos, Requisitos de Financiamento Minimo e Respectiva Interacgao”.

Sem esta alteragdo nio era possivel a uma entidade o reconhecimento como um activo dos pagamentos voluntarios
relativos a contribuicbes minimas para o fundo. Esta ndo era a intengcdo quando o IFRIC 14 foi emitido, vindo esta
alteracéo corrigir esta situagao.

Esta alteracdo entra em vigor para exercicios iniciados a partir de 1 de Janeiro de 2011, sendo a sua adopgéo
antecipada permitida. Esta alteragdo tem aplicagao retrospectiva para o primeiro periodo comparativo apresentado.

O Grupo encontra-se a avaliar o impacto da adopgao desta norma.

IFRIC 19 — Extingdo de passivos financeiros através de emissao de instrumentos de capital

O International Accounting Standards Board (IASB) publicou em 26 de Novembro de 2009 o IFRIC 19 - Extingao de
passivos financeiros através de emissao de instrumentos de capital. Esta interpretagao é de aplicagdo obrigatéria para
exercicios com inicio a partir de 1 de Julho de 2010, sendo a sua adopg¢éo antecipada permitida.

De acordo com esta interpretagdo existe uma diversidade de tratamentos no que respeita a mensuragao de
instrumentos de capital emitidos numa operagéo de troca de um instrumento de divida por um instrumento de capital.
Uma operacgao de troca de um instrumento de divida por um instrumento de capital, refere-se a uma transacgao em
que o devedor e o credor renegociam os termos de um passivo financeiro, em que o devedor extingue o passivo total
ou parcialmente através da emisséo de instrumentos de capital entregues ao credor.

Esta interpretagéo clarifica (i) quando um instrumento de capital € emitido para extinguir total ou parcialmente um
passivo financeiro corresponde a “retribuicdo paga” de acordo com o paragrafo 41 do IAS 39, (i) como uma entidade
deve mensurar inicialmente o instrumento de capital emitido para extinguir o passivo financeiro e (ii) como uma
entidade deve registar as diferengas entre o valor de balango do passivo financeiro extinto e o valor do instrumento de
capital emitido.

O Grupo encontra-se a avaliar o impacto da adopgao desta norma.
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Relatdrio e Parecer do Conselho Fiscal do

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.

relativos ao exercicio de 2010

Ao Accionista do
Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.

Nos termos da legislagdo em vigor, apresentamos o relatério sobre a actividade fiscalizadora
desenvolvida pelo Conselho Fiscal sobre o Relatério de Gestdo, as contas individuais €
consolidadas e a proposta de aplicagio de resultados, relativamente ao exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2010, apresentados pelo Conselho de Administragdo do Banco Espirito Santo de

Investimento (doravante, BESI).

Durante o exercicio de 2010 o Conselho Fiscal do BESI, no dmbito das suas atribuigdes,
acompanhou, nos termos da Lei e do contrato de sociedade, a evolugdo da gestdo e da actividade

do BESI, nomeadamente:

(i) apreciou a adequacdo e a eficacia dos sistemas de gestdo de riscos, de controlo interno e

de auditoria interna;

(ii) participou, nas reunides do Conselho de Administrago, sempre que para esse efeito foi

convocado;

(iii) analisou os documentos de informagao de gestdo que foram apresentados pelo Conselho

de Administragiio,

(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
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(vi) teve reunifes, sempre que necessarias, com o Revisor Oficial de Contas sobre a
apreciagdio das politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adoptados pelo

BESI, o qual sempre prestou as informagdes tidas como relevantes.

O Conselho Fiscal apreciou também, nos termos da Lei, o Relatdrio 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 demonstracdes financeiras referentes ao exercicio de 2010, que ndo

apresentam quaisquer reservas ou énfases e com as quais concorda.

O Conselho Fiscal tomou ainda conhecimento das conclusdes do Relatéric de Auditoria

elaborado por uma sociedade internacional de auditoria.

Foi ainda analisado o Relatorio de Gestdo elaborado pelo Conselho de Administragao que no
entender deste Conselho cumpre os requisitos legais ¢ estatutarios e € elucidativo dos principais
aspectos que circunscreveram a actividade do BESI no exercicio de 2010, tanto em termos

individuais como em termos consolidados.

O Conselho Fiscal regista com aprego o esfor¢o de internacionalizagio operado durante o
exercicio com um notével reflexo nos resultados apresentados, apesar da crise internacional e da
especificidade dos varios mercados onde o Banco desenvolve a sua actividade e que sdo de

elevado potencial de crescimento estrutural.

O Conselho Fiscal reconhece ainda que tais resultados sfio consequéncia da criteriosa estratégia
definida pelo Conselho de Administragio e concretizada com sucesso pela sua Comissdo

Executiva.




Face ao exposto, é parecer deste Conselho que sejam aprovados:

¢ O Relatdrio de Gestio e 0s restantes documentos de prestagéo de contas, individuais e

consolidadas, do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010;

» A proposta apresentada, pelo Conselho de Administragio, de aplicagio do resultado

liquido individual do exercicio de 2010, no montante de 27.352.082,14 euros.

Lisboa, 29 de Margo de 2011

O CONSELHO FISCAL

Tito Manuel das Neves Magalhaes Basto

Mario Paulo Bettencourt de Oliveira
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Declaraciio de Conformidade sobre a Informagio Financeira Apresentada

A presente declaragdo é feita nos termos da alinea ¢) do n.° 1 do artigo 245 do Codigo dos

Valores Mobiliarios (CVM).

O Conselho Fiscal declara, de forma expressa que, tanto quanto é do seu conhecimento:

e A informagio prevista na alinea a) do n.° | do artigo 245 do CVM, com referéncia a
31 de Dezembro de 2010, foi elaborada em conformidade com as normas
contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem verdadeira ¢ apropriada do activo e do
passivo, da situagio financeira e dos resultados do BESI e das sociedades incluidas no

perimetro de consolidagéo; e

e O relatério de gestdo expde fielmente a evolugfic dos negdceios, do desempenho e da
posi¢iio do BESI e das sociedades incluidas no perimetro de consolidagio e contém
uma descri¢do dos principais riscos e incertezas com que se defrontam no decurso da

sua actividade.

Lisboa, 29 de Margo de 2011

O CONSELHO FISCAL

~Tito-Mariuel das Neves Magalhdes Basto
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BANCO ESPIRITO SANTO DE INVESTIMENTO, S.A.

Certificacdo Legal de Contas e Relatorio de Auditoria

{Contas Consolidadas)

INTRODUCAO

1. Nos termos da legislagdo aplicdvel, apresentamos a Certificagio Legal das Contas e
Relatdrio de Auditoria sobre a informacfo financeira contida no Relatdério de gestio e nas
demonstracGes financeiras consolidadas anexas do exercicio findo em 31 de Dezembro de
2010, do “Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.”, as guais compreendem: o
Balango consolidado (que evidencia um total de 7.017.600 milhares de euros e um total de
capital préprio atribuivel ao accionista de 552.920 milhares de euros, incluindo um
resultado lquido atribuivel ao accionista de 60.030 milhares de euros), as Demonstragdes
consolidadas dos resultados, do rendimento integral, dos fluxos de caixa, as alteracdes nos
capitais proprios do exercicio findo naquela data e as correspondentes notas explicativas.

2. As quantias das demonstragles financeiras, bem como as da informagdo financeira
adicional, sdo as que constam dos registos contabilisticos.

RESPONSABILIDADES

3. E da responsabilidade do Conselho de Administrago:

a) a preparagido 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 consolidagio, o resultado consolidado das suas operagdes, o
rendimento integral, as alteragdes nos capitais proprios ¢ os fluxos de caixa
consolidados;

b) a informagdo financeira historica, 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;

¢) aadopc¢io de politicas e critérios contabilisticos adequados;

d) amanuten¢io de um sistema de controlo interno apropriado; e
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e) a informagido de qualquer facto relevante que tenha influenciado a actividade do
conjunto das empresas incluidas na consolidagdo, a sua posi¢do financeira ou
resultados.

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

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 aceitivel sobre se as demonstrages financeiras consolidadas estdo 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 demonstragdes financeiras e a avaliagio das estimativas, baseadas em
juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administragfio, utilizadas na sua
preparagao;

- a verificacio das operacdes de consolidagio e da aplicagio do método de equivaléncia
patrimonial;

- a apreciaciio sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua
divulgacdo, tendo em conta as circunstincias;

- a verificagio da aplicabilidade do pressuposto da continuidade;

- a apreciago sobre se é adequada, em termos globais, a apresentagfo das demonstragies
financeiras; e

- a apreciagio se a informagdo financeira consolidada é completa, verdadeira, actual,
clara, objectiva e licita.

6. O nosso exame abrangeu ainda a verificagiio da concordincia da informagio financeira
consolidada, constante do relatério de gestdo com os restantes documentos de prestaggo de
contas.

7. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitdvel para a expresséo da
nossa opinido.
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OPINIAOQ

8. Em nossa opinifio, as referidas demonstragdes financeiras consolidadas apresentam de forma
verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posicio financeira
consolidada do “Banco Espirito Santo de Imvestimento, S.A.”, em 31 de Dezembro de
2010, o resultado consolidado das suas operagdes, o rendimento integral consolidado, as
alteracGes nos capitais proprios 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 informacfio nelas constante é completa, verdadeira,
actual, clara, objectiva ¢ licita.

Lisboa, 28 de Margo de 2011

\ ﬂ hh B,

José Maria Ribeiro da Cunha
Em representacio de:
“Amavel Calhau, Ribeiro da Cunha e Associados
- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas -”

RUa Lrtiharia Um, 194 ~ 47 ESG + 1069 - 253 Lishoa - Partugal
€+3551 2138416 00 - £ +351 231 385 50 24 - &-Mail QarE1LACIC-3MGL.C0M « WWWLSLIC-SI0C,COM 3/3
INscritas n2 fista dos RO.C. cofm o 1913 (Sociedaces)

) : ; Kreston international
Regislara na Regiato de Avditores Junto da LMW, com o MEi

A global associztion of Indeprmlens dccovuntents and husiness ndvizers




Amavel Calhau, Ribeiro da Cunha e Associados
Socledade de Revisores Oficisis de Contas

4 ‘\\\ \\')I

BANCO ESPIRITO SANTO DE INVESTIMENTO, S.A.,
Relatorio Anual Sobre a Fiscalizacio Efcctuada
Exercicio Findo em 31 de Dezembro de 2010

{Conlas Consolidadas)

Exmao. Senhor Accionista,

1. No cumprimento das disposi¢des legais, apresentamos o nosso relatorio sobre a acgio
fiscalizadora por nds efectuada ao relatdrio consolidado de gestdo e as demonstragdes
financeiras consolidadas em 31 de Dezembro de 2010 do Bamco Espirito Santo de
Investimento, S5.A. (“Banco”).

2. A nossa revisio foi efectuada em conformidade com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro (IFRS) ¢ com as Normas Técnicas e as Directrizes de Revisdo/Auditoria da
Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, tendo procedido para o efeito a uma verificagio
das operagdes de consolidagdo e as suas inerentes regulariza¢des.

3. O nosso trabalho foi suportado pelas opinides expressas pelos revisores oficiais de contas ou
auditores das diferentes empresas que constituem o perimetro da consolidagdo.
Assim, a nossa opinido, no que se refere aos procedimentos de consolidagio e aos montantes
dessas empresas englobadas na consolidagao esta suportada no trabalho desenvolvido com
aqueles revisores ou auditores, o qual se consubstanciou na realizagio de algumas reunides,
no envio de um questionario de auditoria ¢ ainda, nos relatorios e pareceres por eles
emitidos.

Informamos que as contas das empresas que constituem o perimetro da consolidagio ainda
nao foram aprovadas pelos accionistas nas respectivas Assembleias Gerais Anuais.
4, O Banco, em 31 de Dezembro de 2010, detinha participagdes financeiras, directa e
indirectamente, em:
- 37 empresas subsidiarias (sociedades em que o Banco exerce o controlo).

- 16 empresas associadas (sociedades nas quais exerce uma influéncia significativa);

(O Banco, no exercicio de 2010, incluiu na consolidagio todas estas empresas.
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5. O Banco seguiu dois métodos de consolidagio distintos, a saber:

a) A consolidagdo das empresas subsidiarias (as participagdes de capital nas sociedades
em que 0 Banco exerce controlo) foi efectuada segundo o método de consolidagéo
integral;

b) A consolidagio das empresas associadas {(as participagdes de capital nas sociedades
em que o Banco detém o poder de exercer uma influéncia significativa sobre as suas
politicas financeiras e operacionais) fot efectuada pelo método da equivaléncia
patrimonial, isto é, correspondendo o seu valor a uma percentagem do capital,
reservas e resultados, equivalente a participagdo do Banco nessas empresas.

6. Apds uma analise cuidada as operagdes de consolidacdo e inerentes regularizagdes,
constatamos que os activos liquidos consolidados ascendem a 7.017.600 milhares de euros,
0s capilais proprios consolidados atribuiveis ao accionista ascendem a 552.920 milhares de

euros ¢ os resultados liquidos consolidados atribuiveis ao accionista foram positivos em
60.030 milhares de euros.

7. As demonstragdes financeiras consolidadas, nomeadamente o balango consolidado, a
demonstra¢do consolidada de resultados e as correspondentes notas anexas referentes ao
exercicio de 2010:

- incluem as contas do BES Investimento, S.A. ¢ ainda, as das cinquenta e trés
empresas subsidiarias e associadas;

- . foram preparadas em conformidade com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro (IFRS) conforme adoptadas pela Unido Europeia; ¢

- representam de forma adequada a situagio patrimonial e financeira do Banco.

Lisboa, 28 de Marc¢o de 2011

[k

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  Telefons: +351 210 110 000
Oficiais de Contas, S.A. Fax: +351 210110121
Edificio Monumental Internet: www.kpmg.pt

Av. Praia da Vitéria, 71 - A, 11°

1069-006 Lisboa

Portugal

RELATORIO DOS AUDITORES

Introducio

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 2010 (que evidencia um total de 7 017 600 milhares de euros e um total de capital
proprio atribuivel aos accionistas do Banco de 552 920 milhares de euros, incliindo um
resultado liquido atribuivel aos accionistas do Banco de 60 030 milhares de euros), a
Demonstragéio consolidada dos resultados, a Demonstragdo consolidada do rendimento
integral, a Demonstracdo consolidada das alteragdes nos capitais proprios ¢ a
Demonstragdo consolidada dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela data, e as
correspondentes Notas Anexas.

Responsabilidades

2 E da responsabilidade do Conselho de Administra¢do a preparagdo de demonstragoes
financeiras consolidadas em conformidade com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro tal como adoptadas na Unido Europeia que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posi¢o financeira do conjunto das empresas incluidas na consolidagio, o
resultado consolidado das suas operagdes, o rendimento integral consolidado, as
alteragGes nos seus capitais proprios consolidados € os fluxos de caixa consolidados, bem
como a adopedo de politicas e critérios contabilisticos adequados e a manutengdo de um
sistema de controlo interno apropriado.

3 A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido profissional e independente,
baseada no nosso exame daquelas demonstra¢des financeiras consolidadas.

Ambite

4 O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as
Directrizes de Revis3o/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais
exigem que o mesmo seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de

seguranga aceitdvel sobre se as demonstragdes financeiras consolidadas estdo isentas de
distor¢des materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu:

e a verificacdo de as demonstragdes financeiras das empresas incluidas na consolidagio
terem sido apropriadamente examinadas ¢, para os casos significativos em que o nio
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 preparagio;

e a verificagdo das operagdes de consolidagdo e da aplicagio do método da
equivaléncia patrimonial;
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® a apreciagdo sobre se sio adequadas as politicas contabilisticas adoptadas, a sua
aplicagdo uniforme e a sua divulgagio, tendo em conta as circunstincias;

* averificagio da aplicabilidade do principio da continuidade; e,

® a apreciagio sobre se ¢ adequada, em termos globais, a apresentagdo das
demonstragdes financeiras consolidadas.

5 O nosso exame abrangeu também a verificagdo da concordincia da informagao financeira
constante do relatério de gestiio com as demonstrages financeiras consolidadas.

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

Opiniao

7 Em nossa opinido, as referidas demonstragdes financeiras consolidadas apresentam de
forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posigio
financeira consolidada do Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. em 31 de
Dezembro de 2010, o resultado consolidado das suas operag@es, o rendimento integral
consolidado, as alteragdes nos capitais proprios consolidados e os fluxos consolidados de

caixa no exercicio findo naquela data, em conformidade com as Normas Internacionais de
Relato Financeiro tal como adoptadas na Unido Europeia.

Relato sobre outros requisitos legais

8 E também nossa opini3o que a informagdo constante do relatério de gestdo é concordante
com as demonstragdes financeiras consolidadas do periodo.

Lisboa, 28 de Margo de 2011

Ao b D

KPMG & Associados _—
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A. (n.° 189)
representada por

Fernando Gustavo Duarte Antunes (ROC n.° 1233)
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1. DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS

Demonstragcao dos Resultados dos Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009

(milhares de euros)

Notas 31.12.2010 31.12.2009

Juros e proveitos similares 4 93149 106 682
Juros e custos similares 4 70974 98 425
Margem financeira 13175 8 257
Rendimentos de instrumentos de capital 25087 42 435
Rendimentos de senicos e comissies 5 116 347 100 222
Encargos com sernvicos e comissiies 5 (13158) (7 608)
Resultados de activos e passivos ao justo valor através de resultados 3} 8103 5515
Resultados de activos financeiros disponiveis para venda 7 3656 860
Resultados de reavaliagio cambial 8 3695 362
Resultados de alienacdo de outros activos financeiros [ 385) -
Outros resultados de exploracao 9 (2338) (1037)
Proveitos operacionais 154 182 148 006
Custos com pessoal 10 55690 46 953
Gastos gerais administrativos 12 33824 26 848
Depreciacies e amortizaches 22823 2407 2042
Provisdes liquidas de anulactes 18e 30 13426 7812
Imparidade do crédito liquida de revers@es e recuperacties 19 20958 20097
Imparidade de outros activos financeiros liquida de revers@ies e recuperacies 16,17 e 18 ( 104) 6310
Imparidade de outros activos liquida de revers@es e recuperaces 25 ( 797) 3366
Custos operacionais 125 404 113 428
Resultado antes de impostos 28778 35578
Impostos

Correntes x| (48979) { 150)

Diferidas 31 3853 2960
Resultado liquido do exercicio 27 352 38 388
Resultados por accdoe basicos (em euros) 13 0,76 1,54
Resultados por accdo diluidos (em euros) 13 076 154
As notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras.

O Técnico de Contas O Conselho de Administragdo

Pedro Miguel Nunes Ventaneira
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Demonstracgao Individual do Rendimento Integral dos Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2010 e
2009

(milhares de guros)

3M.12.2010 3M.12.2009
Resultado liquido do exercicio 27 352 35388
Outro rendimento integral do exercicio
Activos disponiveis para venda
Ganhos e perdas no exercicio (5013) [ 938)
Transferéncia de ganhos e perdas realizados para resultados do exercicio (3563) 7208
Impostos diferidos 584 [ 84Z2)
Total do rendimento integral do exercicio (7 992) 5428
19 360 43 816

As notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras.
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Balanco Individual em 31 de Dezembro de 2010 e 2009

(milhares de euros)

Notas 31.12.2010 31.12.2009
Activo
Caixa e disponibilidades em bancos centrais 14 12024 29575
Disponibilidades em outras instituicBes de crédito 15 20 682 27722
Activos financeiros detidos para negociacio 16 977 148 891 059
Activos financeiros disponiveis para venda 17 253 455 229759
AplicacBes em instituiches de crédito 18 487 533 714 101
Crédito a clientes 18 956 352 938187
Investimentos detidos até & maturidade 20 42 029 39003
Derivados para gest3o de risco 21 2 207 a0
CQutros activos tangiveis 22 16 055 G821
Activos intangiveis 23 2 966 1862
Investimentos em subsidiarias e associadas 24 3431 3056
Activas porimpostos correntes 3071 9691
Activos por impostos diferidos | 2191 17 832
Qutros activos 25 949 728 639 875
Total de Activo 3748642 3 550 344
Passivo
Recursos de bancos centrais 26 264 604 -
Passivos financeiros detidos para negociacio 16 507 364 404 414
Recursos de outras instituices de crédito 27 1653 266 1477 926
Recursos de clientes 28 451 377 840 453
Responsabilidades representadas por titulos 29 28 690 195 348
Derivados para gestdo de risco 21 260 790
Frovisdes 30 33080 20677
Passivos por impostos correntes 30895 2209
Passivos por impostos diferidos | 3298 3355
FPassivos subordinados 3z 70241 69 917
Qutros passivos 33 392 046 237110
Total de Passivo 3408 231 3252199
Capital Proprio
Capital 34 180 000 180 000
Prémios de emissdo 34 2796 8796
Qutros instrumentos de capital 50 000 -
Reservas de justo valor 35 (5 361) 264
Qutras reservas e resultados transitados 35 79624 63 330
Resultado do exercicio 27 352 38 388
Total de Capital Proprio 340 411 298 145
Total de Passivo e Capital Proprio 3748642 3 550 344

As notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras.

O Técnico de Contas O Conselho de Administragao

Pedro Miguel Nunes Ventaneira
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Demonstracao de Alteragdes no Capital Proprio Individual dos Exercicios Findos em 31 de Dezembro de

(milhares de euros)

Emissdo de Outras reservas Total
. Prémios de outros Reservas de justo Resultado liquido
Capital p e resultados - do
emissao instrumentos de valor N do exercicio -
transitados Capital Proprio
capital
Saldo em 31 de Dezembro de 2008 70000 8796 - { 2797) 72533 15797 164 329
Outres movimentos registados directamente no capital proprio:

Alteragies de Justo valor, liquidas de imposto - - - 5428 - - 5428
Resultado liquido do exercicio - - - - - 38388 35388
Total de ganhos e perdas reconhecidos no exercicio - - - 5428 - 38 388 43 816
Aumento Capital 110 000 - - - - - 110 000
Constituicdo de reservas - - - - 1580 ( 1580} -
Dividendos de accies ordinarias (a) - - - - ( 5783) (14 217) ( 20 000}
Saldo em 31 de Dezembro de 2009 180000 8706 " - 263 68 330 38 388 208145
Outres movimentos registados directamente no capital proprio:

Alterag@es de justo valor, liguidas de imposto - - - { 7992) - - (7992)
Resultado liquido do exercicio - - - - - 27 352 27 352
Total de ganhos e perdas reconhecidos no exercicio - - - { 7992) - 27 352 19 360
Constituigdo de reservas - - - - 17 048 ( 17 048) -
Dividendos de acgdes ordinarias (a) - - - - { 5660) ( 21340} ( 27 000}
Emissio de outros instrumentos de capital - - 50000 - [ 94) - 49 906
Saldo em 31 de Dezembro de 2010 180 000 8796 50000 { 5361) 79624 27 352 340411

@ Corresponde a um dividendo por acgdo de 0,75 euros e 0,56 euros em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, respectivamente.

As notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstracgdes financeiras.

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.
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Demonstracido dos Fluxos de Caixa Individuais dos Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2010 e

2009

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009

Fluxos de caixa de actividades operacionais
Juros e proveitos recebidos 93149 112181
Juros e custos pagos (75820) (91369)
Senvicos e comisstes recebidas 116 348 100 222
Senvicos e comissbes pagas (13158) (7 608)
Fagamentos de caixa a empregados e fornecedores (89514) (73 801)

31005 39 5085
Variagdo nos activos e passivos operacionais:
Disponibilidades em bancos centrais 17 546 (17 527)
Activos financeiros ao justo valor através de resultados 24 389 (506 182)
AplicacBes em instituicGes de crédito 226 578 484 659
Recursos de bancos centrais 264 604 (100 000)
Recursos de instituicies de crédito 175 340 586 265
Crédito a clientes (18 165) (218 966)
Recursos de clientes e outros empréstimos (389 076) (284 820)
Derivados para gestio de risco (2539) 5740
Qutros activos e passivos operacionais (188 316) 60 266
Fluxos de caixa liquidos das actividades operacionais, antes de impostos

sobre os lucros 141 366 49030
Impostos sobre os lucros pagos 4 606 (8 640)
145 972 40 390

Fluxos de caixa liquidos das actividades de investimento
Aquisicdo de investimentos em subsididrias e associadas - [ 475)
Dividendos recebidos 25087 42 435
Compra de activos financeiros disponiveis para venda (112 082) (133 874)
Venda de activos financeiros disponiveis para venda 92 883 78078
Investimentos detidos até & maturidade (3 026) (38 400}
Compra de imobilizactes (12 748) (3331)
Venda de imobilizaches 57 238

(9827) (55 329)
Fluxos de caixa das actividades de financiamento
Emissao de obrigaches 14 937 171554
Reembaolso de obrigacies (181117} (241 2889)
Aumento capital - 110 000
Emissdo de outros instrumentos de capital 50 000 -
Dividendos de accies ordindrias pagos (27 000) (20 000)
Fluxos de caixa liquidos das actividades de financiamento {143 180) 20 265
Efeitos da alteracdo da taxa de cdmbio em caixa e seus eguivalentes - ( 38)
Variagao liquida em caixa e seus equivalentes { 7035) 5288
Caixa e equivalentes no inicio do exercicio 27731 22443
Caixa e equivalentes no fim do exercicio 20 696 2773

{7 035) 5288
Caixa e equivalentes engloba:
Caixa 14 14 9
Disponibilidades em outras instituicies de crédito 15 20682 2T T22
Total 20 696 2773

As notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstracdes financeiras.
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2. NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.

NOTA 1 - Actividade

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 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 Instituicdo foi constituida como Sociedade de Investimentos em Fevereiro de 1983 como um investimento
estrangeiro em Portugal sob a denominagédo 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 designacao de Espirito Santo -
Sociedade de Investimentos, S.A.

Com o objectivo de alargar o admbito da actividade, a InstituicAo obteve autorizagdo dos organismos oficiais
competentes para a sua transformagao 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 denominagéo 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, Espanha, Varsévia e Nova
lorque, 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 instituigoes.

As demonstragdes financeiras do BESI sdo 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.

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. -233-
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NOTA 2 - Principais Politicas Contabilisticas

2.1. Bases de Apresentacao

No ambito do disposto no Regulamento (CE) n.° 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de Julho de
2002, na sua transposigcéo 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 demonstracgdes 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 aplicagdo as demonstragées financeiras individuais das Normas Internacionais de Relato
Financeiro (IFRS) tal como adoptadas na Unido Europeia, com excepgao 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 pensbées de reforma e sobrevivéncia apuradas na
transicao.

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

orgaos antecessores.

As demonstragdes financeiras individuais do BESI agora apresentadas reportam-se ao exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2010 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 2010. As politicas contabilisticas utilizadas pelo Banco na
preparacdo das suas demonstragdes financeiras referentes a 31 de Dezembro de 2010 sdo consistentes com as
utilizadas na preparagéo das demonstrac¢des financeiras anuais com referéncia a 31 de Dezembro de 2009.

Contudo e tal como detalhadamente descrito na Nota 40, o Banco adoptou, na preparagdo das demonstragdes
financeiras individuais referentes a 31 de Dezembro de 2010, as normas contabilisticas emitidas pelo IASB e as
interpretagdes do IFRC de aplicagdo obrigatdria desde 1 de Janeiro de 2010. As politicas contabilisticas adoptadas
pelo Banco na preparacdo das demonstragdes financeiras e descritas nesta nota foram adaptadas em conformidade.
As novas normas e interpretacdes adoptadas pelo Banco em 2010 tiveram sobretudo impacto ao nivel da
apresentacdo das demonstragbes financeiras e das divulgagdes sendo apresentados valores comparativos
relativamente as novas divulgacdes exigidas.

As normas contabilisticas e interpretacdes recentemente emitidas mas que ainda ndo entraram em vigor e que o
Banco ainda ndo aplicou na elaboragéo das suas demonstragées financeiras podem também ser analisadas na Nota 40.

As demonstragdes financeiras estdo expressas em milhares de euros, arredondado ao milhar mais préximo. Estas
foram preparadas de acordo com o principio do custo histérico, com excepc¢ao 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 preparagdo de demonstragbes financeiras de acordo com as NCA requer que o Banco 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 diferencas destes face a realidade poderdo ter
impactos sobre as actuais estimativas e julgamentos. As areas que envolvem um maior nivel de julgamento ou

-234 - Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.



Relatorio & Contas 2010 ESPIRITO SANTO
INVESTMENT BANK

complexidade, ou onde s&o utilizados pressupostos e estimativas significativos na preparagdo das demonstragbes
financeiras encontram-se analisadas na Nota 3.

Estas demonstragdes financeiras foram aprovadas em reunido do Conselho de Administragdo em 25 de Margo de 2011.

2.2. Operagoes em moeda estrangeira

As transacgdes em moeda estrangeira sdo convertidas a taxa de cambio em vigor na data da transacgao. Os activos e
passivos monetarios expressos em moeda estrangeira sdo convertidos para euros a taxa de cambio em vigor na data
do balango. As diferengas cambiais resultantes desta conversédo sao reconhecidas em resultados.

Os activos e passivos ndo monetarios 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 acgdes classificadas como activos financeiros disponiveis para venda, as quais sao registadas em
reservas.

2.3. Instrumentos financeiros derivados e contabilidade de cobertura

Classificagdo
O Banco classifica como derivados para gestédo do risco os (i) derivados de cobertura e (ii) os derivados contratados
com o objectivo de efectuar a cobertura econdémica de certos activos e passivos designados ao justo valor através de

resultados mas que nao foram classificados como de cobertura.
Todos os restantes derivados séo classificados como derivados de negociagao.

Reconhecimento e mensuragao

Os instrumentos financeiros derivados séo 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 reavaliagéo 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 valorizagdo 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 classificacao
Os instrumentos financeiros derivados utilizados para fins de cobertura podem ser classificados contabilisticamente
como de cobertura desde que cumpram, cumulativamente, com as seguintes condi¢des:

(i) 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 avaliagao da efectividade da cobertura;

(i) Existe a expectativa de que a relagdo de cobertura seja altamente efectiva, a data de inicio da transac¢éo e ao
longo da vida da operacéo;
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(iii) A eficacia da cobertura possa ser mensurada com fiabilidade a data de inicio da transacgéo e ao longo da vida da
operagao;

(iv) 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 operacao 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, € ajustado de 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 negociacdo e a contabilidade de cobertura é descontinuada
prospectivamente. Caso o activo ou passivo coberto corresponda a um instrumento de rendimento fixo, o ajustamento
de revalorizagao € amortizado até a sua maturidade pelo método da taxa efectiva.

® Cobertura de fluxos de caixa (cash flow hedge)

Numa operacdo de cobertura da exposigdo 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 s&o 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 varia¢cdes de justo valor do derivado acumuladas em reservas sao
reconhecidas em resultados quando a operagdo 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 negociacgéo.

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

Derivados embutidos

Os derivados que estdo embutidos em outros instrumentos financeiros sédo tratados separadamente quando as suas
caracteristicas econdmicas 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 variagbes reconhecidas em resultados.

2.4. Crédito a clientes

O crédito a clientes inclui os empréstimos originados pelo Banco, cuja intengdo 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 balangco quando (i) os direitos contratuais do Banco relativos aos
respectivos fluxos de caixa expiram, (ii) o0 Banco transferiu substancialmente todos os riscos e beneficios associados a
sua detengao, ou (iii) ndo obstante o Banco ter retido parte, mas nao substancialmente todos, os riscos e beneficios
associados a sua detengao, o controlo sobre os activos foi transferido.
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O crédito a clientes é reconhecido inicialmente pelo valor nominal ndo podendo ser reclassificado para as restantes
categorias de activos financeiros.

Imparidade

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

® aexposi¢do global ao cliente e a existéncia de créditos em situagcao de incumprimento;

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

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

® o montante e os prazos de recuperagao estimados.

Caso para determinado crédito ndo 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 s&o avaliados individualmente
e para os quais € identificada uma perda por imparidade nao sao incluidos na avaliagao colectiva.

Caso seja identificada uma perda por imparidade numa base individual, o montante da perda a reconhecer
corresponde a diferenga entre o valor contabilistico do crédito e o valor actual dos fluxos de caixa futuros estimados
(considerando o periodo de recuperagao) descontados a taxa de juro efectiva original do contrato. O crédito concedido
€ apresentado no balanco liquido da imparidade. Para 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 recuperacéo e venda do colateral, deduzido dos custos inerentes com a sua recuperagéo e
venda.

No &mbito da andlise da imparidade numa base colectiva, os créditos sdo agrupados com base em caracteristicas
semelhantes de risco de crédito, em fungdo da avaliagdo 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 historica de perdas. A metodologia e os pressupostos utilizados para estimar os fluxos de
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caixa futuros sao revistos regularmente pelo Banco de forma a monitorizar as diferengas entre as estimativas de
perdas e as perdas reais.

De acordo com as NCA, o valor dos créditos deve ser objecto de correc¢do, de acordo com critérios de rigor e
prudéncia para que reflicta a todo o tempo o seu valor realizavel. Esta correccdo 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 constituicdo de provisdes especificas e genéricas.

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

2.5. Outros activos financeiros

Classificagao
O Banco 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 negociagao, que sdo aqueles adquiridos com o objectivo principal de
serem transaccionados no curto prazo ou que séo detidos como parte integrante de uma carteira de titulos em relacéo
a qual existe evidéncia de actividades recentes conducentes a realizagdo de ganhos de curto prazo, e (ii) os activos
financeiros designados no momento do seu reconhecimento inicial ao justo valor com variagbes reconhecidas em
resultados.

O Banco designa, no seu reconhecimento inicial, certos activos financeiros ao justo valor através de resultados

quando:
® tais activos financeiros sédo geridos, avaliados e analisados internamente com base no seu justo valor;

® s&o contratadas operagbes de derivados com o objectivo de efectuar a cobertura econémica desses activos,
assegurando-se assim a consisténcia na valorizagdo dos activos e dos derivados (accounting mismatch); ou

® tais activos financeiros contém derivados embutidos.

A Nota 19 contém um sumario dos activos e passivos que foram designados ao justo valor através de resultados no
momento do seu reconhecimento inicial.

Os produtos estruturados adquiridos pelo Banco, que correspondem a instrumentos financeiros contendo um ou mais
derivados embutidos, por se enquadrarem sempre numa das trés situacbes acima descritas, seguem o método de
valorizagao dos activos financeiros ao justo valor através de resultados.

¢ Investimentos detidos até & maturidade
Estes investimentos sdo activos financeiros ndo derivados com pagamentos fixados ou determinaveis e maturidades
definidas, que o Banco tem intengdo e capacidade de deter até a maturidade e que nao sédo designados, no momento

do seu reconhecimento inicial, como ao justo valor através de resultados ou como disponiveis para venda.
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® Activos financeiros disponiveis para venda

Os activos financeiros disponiveis para venda séo activos financeiros nao derivados que: (i) o Banco tem intengéo de
manter por tempo indeterminado, (i) que sdo designados como disponiveis para venda no momento do seu
reconhecimento inicial ou (iii) que ndo se enquadrem nas categorias acima referidas.

Reconhecimento e mensuracgao inicial e desreconhecimento

Aquisicbes 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 sao reconhecidos na data da negociacéo (frade date), ou
seja, na data em que o Banco se compromete a adquirir ou alienar o activo.

Os activos financeiros s&o inicialmente reconhecidos ao seu justo valor adicionado dos custos de transacg¢ao, excepto
nos casos de activos financeiros ao justo valor através de resultados, caso em que estes custos de transacg¢do séo
directamente reconhecidos em resultados.

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

Mensuracao subsequente
Apbs o seu reconhecimento inicial, os activos financeiros ao justo valor através resultados s&do valorizados ao justo

valor, sendo as suas variagdes reconhecidas em resultados.

Os activos financeiros detidos para venda sao 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 é transferido
para resultados. As variagdes cambiais associadas a estes activos sdo reconhecidas também em reservas, no caso de
acgdes e outros titulos de capital, e em resultados, no caso de instrumentos de divida. Os juros, calculados a taxa de
juro efectiva, e os dividendos sao reconhecidos na demonstragédo dos resultados.

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

O justo valor dos activos financeiros cotados é o seu prego de compra corrente (bid-price). Na auséncia de cotagéo, o
Banco estima o justo valor utilizando (i) metodologias de avaliagdo, tais como a utilizagdo de pregos de transaccdes
recentes, semelhantes e realizadas em condigbes de mercado, técnicas de fluxos de caixa descontados e modelos de
avaliagdo de opgdes customizados de modo a reflectir as particularidades e circunstancias do instrumento, e (ii)
pressupostos de avaliagdo baseados em informacdes de mercado.

Transferéncias entre categorias

O Banco apenas procede a transferéncia de activos financeiros ndo derivados com pagamentos fixados ou
determinaveis e maturidades definidas, da categoria de activos financeiras disponiveis para venda para a categoria de
activos financeiros detidos até a maturidade, desde que tenha a intencdo e a capacidade de manter estes activos

financeiros até a sua maturidade.
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Estas transferéncias sdo efectuadas com base no justo valor dos activos transferidos, determinado na data da
transferéncia. A diferenga entre este justo valor e o respectivo valor nominal é reconhecida em resultados até a
maturidade do activo, com base no método da taxa efectiva. A reserva de justo valor existente na data da transferéncia
€ também reconhecida em resultados com base no método da taxa efectiva.

Nao foram efectuadas transferéncias de carteiras no ano de 2010 e 2009.

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, €& 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 o seu reconhecimento inicial, tais
como: (i) para as acgbes e outros instrumentos de capital, uma desvalorizagdo continuada ou de valor significativo no
seu valor de mercado abaixo do custo de aquisicdo, e (ii) para titulos de divida, quando esse evento (ou eventos)
tenha um impacto no valor estimado dos fluxos de caixa futuros do activo financeiro, ou grupo de activos financeiros,
que possa ser estimado com razoabilidade.

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
recuperagdo) descontados a taxa de juro efectiva original do activo financeiro. Estes activos sdo apresentados no
balanco liquidos de imparidade. Caso estejamos perante um activo com uma taxa de juro variavel, a taxa de desconto
a utilizar para a determinagao da respectiva perda por 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 diminuicdo pode ser objectivamente relacionada com
um evento que ocorreu apds 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 diferenga entre o custo de aquisicdo 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 por imparidade diminui, a perda por 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.

2.6. Activos cedidos com acordo de recompra e empréstimos de titulos

Titulos vendidos com acordo de recompra (repos) por um prego fixo ou por um prego que iguala o pre¢co de venda
acrescido de um juro inerente ao prazo da operagao ndo sao desreconhecidos do balango. O correspondente passivo
€ contabilizado em valores a pagar a outras instituicbes 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.
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Titulos comprados com acordo de revenda (reverse repos) por um prego fixo ou por um prego que iguala o prego de
compra acrescido de um juro inerente ao prazo da operagao nao sado reconhecidos no balango, sendo o valor de
compra registado como empréstimos a outras instituigbes financeiras ou clientes, conforme apropriado. A diferenga
entre o valor de compra e o valor de revenda é tratada como juro e é diferida durante a vida do acordo, através do
método da taxa efectiva.

Os titulos cedidos através de acordos de empréstimo ndo s&o 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 ndo séo reconhecidos no balanco.

2.7. Passivos financeiros

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

Os passivos financeiros ndo derivados incluem recursos de instituicbes de crédito e de clientes, empréstimos,
responsabilidades representadas por titulos, outros passivos subordinados e vendas a descoberto.

Estes passivos financeiros sédo registados (i) inicialmente pelo seu justo valor deduzido dos custos de transacgao
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, os quais sao
registadas ao justo valor.

O Banco 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 econdémica desses passivos,
assegurando-se assim a consisténcia na valorizagao dos passivos e dos derivados (accounting mismatch); ou

® tais passivos financeiros contém derivados embutidos.

Os produtos estruturados emitidos pelo Banco, por se enquadrarem sempre numa das situagbes acima descritas,
seguem o método de valorizagdo dos passivos financeiros ao justo valor através de resultados.

O justo valor dos passivos cotados € o seu valor de cotagdo. Na auséncia de cotagédo, o Banco estima o justo valor
utilizando metodologias de avaliagdo considerando pressupostos baseados em informagédo de mercado, incluindo o
préprio risco de crédito da entidade emitente do Grupo emitente.

Caso o Banco recompre divida emitida esta é anulada do balango e a diferenga entre o valor de balango do passivo e
o valor de compra é registado em resultados.

2.8. Instrumentos de capital

Um instrumento é classificado como instrumento de capital quando ndo existe uma obrigagdo contratual da sua
liquidagdo 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 apds a dedugédo de todos os seus
passivos.
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Custos directamente atribuiveis a emissdo de instrumentos de capital sdo registados por contrapartida do capital
préprio como uma dedugao ao valor da emissado. Valores pagos e recebidos pelas compras e vendas de instrumentos
de capital sdo registados no capital préprio, liquidos dos custos de transacgéo.

As distribuicbes efectuadas por conta de instrumentos de capital sdo deduzidas ao capital préoprio como dividendos
quando declaradas.

2.9. Compensacgao de instrumentos financeiros

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
liguidar o passivo simultaneamente.

2.10. Activos nao correntes detidos para venda

Activos ndo correntes ou grupos para alienagdo (grupo de activos a alienar em conjunto numa soé transacgao, e
passivos directamente associados que incluem pelo menos um activo ndo corrente) séo classificados como detidos
para venda quando o seu valor de balango for recuperado principalmente através de uma transaccdo de venda
(incluindo os adquiridos exclusivamente com o objectivo da sua venda), os activos ou grupos para alienagao 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
mensuragao dos activos ndo correntes (ou de todos os activos e passivos do Banco) é efectuada de acordo com os
IFRS aplicaveis. Subsequentemente, estes activos ou grupos para alienagdo sao remensurados ao menor valor entre
o valor de reconhecimento inicial e o justo valor deduzido dos custos de venda.

2.11. Outros activos tangiveis

Os outros activos tangiveis do Banco encontram-se valorizados ao custo deduzido das respectivas amortizagbes
acumuladas e perdas por 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
resultardao beneficios econdmicos futuros para o Banco. Todas as despesas com manutencdo 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 sdo calculadas segundo o método das
quotas constantes, as seguintes taxas de amortizagdo que reflectem a vida util esperada dos bens:

NuUmero de anos

Iméveis de servigo préprio 35a50
Beneficiagdes em edificios arrendados 10
Equipamento informatico 4a5
Instalagdes interiores 5a12
Mobiliario e material 4a10
Equipamento de seguranca 4a10
Maquinas e ferramentas 4a10
Material de transporte 4
Qutro equipamento 5

Quando existe indicacdo 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 demonstragao dos resultados.

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

2.12. Activos intangiveis

Os custos incorridos com a aquisigdo, produgdo e desenvolvimento de software sédo capitalizados, assim como as
despesas adicionais suportadas pelo Banco necesséarias a sua implementagédo. 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, sobre os quais seja
expectavel que estes venham a gerar beneficios econdmicos futuros para além de um exercicio, sdo reconhecidos e
registados como activos intangiveis. Estes custos incluem despesas com os empregados das empresas do Grupo
especializadas em informatica enquanto estiverem directamente afectos aos projectos em causa.

Todos os restantes encargos relacionados com os servigos informaticos sdo reconhecidos como custos quando

incorridos.

2.13. Locagoes

O Banco classifica as operagdes de locagao como locacgdes financeiras ou locagdes operacionais, em fungdo da sua
substancia e ndo da sua forma legal cumprindo os critérios definidos no IAS 17 — Locagdes. Sao classificadas como

locagbes financeiras as operagbes em que os riscos e beneficios inerentes a propriedade de um activo sao
transferidas para o locatario. Todas as restantes operagdes de locagao sdo classificadas como locagbes operacionais.

Locagoes operacionais
Os pagamentos efectuados pelo Banco a luz dos contratos de locagdo operacional sao registados em custos nos

periodos a que dizem respeito.
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Locagoes financeiras

¢ Como locatario

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

2.14. Beneficios aos empregados

Pensoes

Decorrente da assinatura do Acordo Colectivo de Trabalho (ACT), o Banco constituiu fundos de pensdes e outros
mecanismos tendo em vista assegurar a cobertura das responsabilidades assumidas para com penstes de reforma
por velhice, invalidez, sobrevivéncia e ainda por cuidados médicos para o pessoal admitido até 31 de Margo de 2008.
As novas admissdes a partir daquela data beneficiam do regime geral da Seguranga Social.

Durante o exercicio de 2008 o Banco decidiu, apds autorizagdo do Instituto de Seguros de Portugal, proceder a
alteracao do Contrato Constitutivo do Fundo de Pensdes, que passou a integrar todas as responsabilidades para com
pensdes e beneficios de salude do BESI.

A cobertura das responsabilidades é assegurada através do fundo de pensdes gerido pela ESAF — Espirito Santo
Fundos de Pensdes, S.A.

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

A luz do IFRS 1, o Banco optou por na data da transicdo, 1 de Janeiro de 2004, aplicar retrospectivamente o IAS 19,
tendo efectuado o recalculo 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 pensdes de reforma sao 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 anual por actuarios independentes. A taxa de desconto utilizada neste calculo é determinada com base
nas taxas de mercado associadas a emissdes de obrigacbes de empresas de alta qualidade, 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 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 nos termos definidos pelo IAS 19.

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 servigo remanescente dos
trabalhadores abrangidos pelo plano. O Banco determinou que os desvios actuariais sdo amortizados por um periodo
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de 15 anos. Os ganhos e perdas actuariais acumulados que se situem dentro do referido limite, ndo s&o reconhecidos
em resultados.

Anualmente, o Banco reconhece como um custo, na sua demonstragdo 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 porgao
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 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 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 pensbes em pagamento e (i) financiamento a um nivel minimo de 95% do valor actuarial das
responsabilidades por servigos passados do pessoal no activo.

No ambito da preparacdo das demonstracdes financeiras de acordo com as NCA, o reconhecimento do impacto
apurado com referéncia a 31 de Dezembro de 2004, decorrente da transicdo para as NCA, que anteriormente estava a
ser amortizado linearmente até 31 de Dezembro de 2009 passou, com o Aviso n.° 7/2008 do Banco de Portugal, a ser
amortizado por um periodo adicional de 3 anos até 31 de Dezembro de 2012, com excepgéo da parte referente a
responsabilidades relativas a cuidados médicos pds-emprego e a alteracdes de pressupostos relativos a tabua de
mortalidade, para a qual esse plano de amortizagdo pode ter a duragdo de sete anos.

Adicionalmente, e de acordo com o Aviso n.° 12/2005, do Banco de Portugal, para efeitos da preparagdo das
demonstragdes financeiras de acordo com as NCA, o acréscimo de responsabilidades resultante das alteragdes dos
pressupostos actuariais relativos a tabua de mortalidade efectuados posteriormente a 1 de Janeiro de 2005 é
adicionado ao limite do corredor.

A cada data do balango, o Banco avalia, para cada plano, a recuperabilidade do eventual excesso do fundo em
relacdo as responsabilidades com pensbGes de reforma, tendo por base a expectativa de redugdo em futuras
contribuicbes necessarias.

A partir de 1 de Janeiro de 2011, os empregados bancarios serdo integrados no Regime Geral da Seguranga Social,
que passara a assegurar a proteccao dos colaboradores nas eventualidades de maternidade, paternidade e adopgéo e
ainda de velhice, permanecendo sob a responsabilidade dos bancos a protec¢ao na doenga, invalidez, sobrevivéncia e
morte (Decreto-Lei n°1-A /2011, de 3 de Janeiro).

A taxa contributiva sera de 26,6%, cabendo 23,6% a entidade empregadora e 3% aos trabalhadores, em substituigao
da Caixa de Abono de Familia dos Empregados Bancarios (CAFEB) que é extinta por aquele mesmo diploma. Em
consequéncia desta alteragéo o direito a pensdo dos empregados no activo passa a ser coberto nos termos definidos
pelo Regime Geral da Seguranga Social, tendo em conta o tempo de servigo prestado de 1 de Janeiro de 2011 até a
idade da reforma, passando os bancos a suportar o diferencial necessario para a pensao garantida nos termos do
Acordo Colectivo de Trabalho.
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Beneficios de saude

Aos trabalhadores bancarios € assegurada pelo Banco a assisténcia médica através de um Servigo 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 comparticipacées em despesas no dominio de assisténcia
médica, meios auxiliares de diagnéstico, medicamentos, internamentos hospitalares e intervengdes cirdrgicas, de
acordo com as suas disponibilidades financeiras e regulamentagao interna.

Constituem contribuigdes obrigatdrias 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 caélculo e registo das obrigagbes do Banco com beneficios de salde atribuiveis aos trabalhadores na idade da
reforma séo efectuados de forma semelhante as responsabilidades com pensdes. Estes beneficios estdo desde 2008
cobertos pelo fundo de pensdes que passou a integrar todas as responsabilidades com pensbes e beneficios de
saude.

No ambito da preparagdo das demonstragdes financeiras de acordo com as NCA, o reconhecimento do impacto
apurado com referéncia a 31 de Dezembro de 2004, decorrente da transigdo para as NCA, que anteriormente estava a
ser amortizado linearmente até 31 de Dezembro de 2011 passou, com o Aviso n.° 7/2008 do Banco de Portugal, a ser
amortizado por um periodo adicional de 3 anos até 31 de Dezembro de 2014.

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 servigo 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 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 por antiguidade sdo 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
balango, pelo Banco 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 é determinada com base na mesma metodologia descrita nas pensdes de reforma.

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

Plano de pagamento de remuneragao variavel

No primeiro semestre de 2008, o Conselho de Administracdo do BESI estabeleceu um sistema de incentivos
denominado Plano de Pagamento de Remuneracgéo Varidvel (PPRV — 2008/2010).
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Ao abrigo deste plano de incentivos, os colaboradores do BESI tém o direito a um recebimento em dinheiro, no futuro,
correspondente a apreciagdo do valor das ac¢des do BES acima de um determinado prego pré-estabelecido (strike
price). Para tal, os colaboradores tém de permanecer ao servigo do Banco por um periodo minimo de 3 anos.

Este plano de pagamentos de remuneragao variavel enquadra-se no ambito do IFRS 2 - Pagamento com base em
acgdes e corresponde a um pagamento em dinheiro baseado em acgdes. O justo valor deste beneficio, determinado
na data da sua atribuicdo, é imputado a resultados, como custo com pessoal, ao longo do periodo de servigo dos 3
anos definido para o programa. O passivo resultante é reavaliado a data de cada balango, sendo a variagédo de justo
valor reconhecida em resultados na rubrica de lucros/prejuizos de operagdes financeiras.

Remuneragoes variaveis aos empregados e 6rgaos de administragao (participagao nos lucros)

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

2.15. Impostos sobre lucros

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

Os impostos diferidos séo calculados, de acordo com 0 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 balango em cada jurisdigdo e que se espera virem a ser
aplicadas quando as diferengas temporarias se reverterem.

Os impostos diferidos passivos s&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.

2.16. Provisoes

Sao reconhecidas provisdes quando (i) o Banco tem uma obrigagao presente, legal ou construtiva, (ii) seja provavel
gue 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 Banco tenha aprovado um plano de reestruturagdo formal e
detalhado e tal reestruturacédo tenha sido iniciada ou anunciada publicamente.
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Uma provisdo para contratos onerosos € 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 obrigagbes 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 continuagéo.

2.17. Reconhecimento de juros

Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros mensurados ao custo amortizado e de activos financeiros
disponiveis para venda sdo 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 sao 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
balango 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 calculo da taxa de juro efectiva sdo estimados os fluxos de caixa futuros considerando todos os termos
contratuais do instrumento financeiro (por exemplo opgbes de pagamento antecipado), nao considerando, no entanto,
eventuais perdas de crédito futuras. O célculo inclui as comissdes que sejam parte integrante da taxa de juro efectiva,
custos de transacgcao e todos os prémios e descontos directamente relacionados com a transacgdo. 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 s&o determinados com base na taxa de juro utilizada
na mensuragao da perda por imparidade.

No que se refere aos instrumentos financeiros derivados, com excepgédo daqueles classificados como derivados de
cobertura (ver Nota 2.3), a componente de juro inerente a variagédo de justo valor ndo é 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 é reconhecida nas rubricas de juros e
proveitos similares ou juros e custos similares.

2.18. Reconhecimento de rendimentos de servigos e comissoes

Os rendimentos de servigos e comissées sdo reconhecidos da seguinte forma:

® Os rendimentos de servicos e comissdes obtidos na execucdo de um acto significativo, como por exemplo
comissdes 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 servigos e comissdes que sdo uma parte integrante da taxa de juro efectiva de um instrumento
financeiro séo registados em resultados pelo método da taxa de juro efectiva.
2.19. Reconhecimento de dividendos

Os rendimentos de instrumentos de capital (dividendos) sdo reconhecidos quando o direito de receber o seu
pagamento é estabelecido.
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2.20. Reporte por segmentos

O IFRS 8 — Segmentos Operacionais é aplicado as demonstragdes financeiras relativas a periodos com inicio a partir
de 1 de Janeiro de 2009. De acordo com o paragrafo 4 do IFRS 8 — Segmentos Operacionais, o Banco esta
dispensado de apresentar o reporte por segmentos em base individual, uma vez que as demonstrac¢des financeiras
individuais s&o apresentadas conjuntamente com as demonstragdes financeiras consolidadas.

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 circulagéo, excluindo o nimero médio de acgbes préprias detidas
pelo Banco.

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

2.22. Caixa e equivalentes de caixa

Para efeitos da demonstracdo 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¢cao/contratagdo, onde se incluem a caixa e as

disponibilidades em outras instituicdes de crédito.
A caixa e equivalentes de caixa excluem os depésitos de natureza obrigatéria realizados junto de bancos centrais.

NOTA 3 - Principais Estimativas e Julgamentos Utilizados na Elaboracao das
Demonstragoes Financeiras

As NCA estabelecem uma série de tratamentos contabilisticos e requerem que o Conselho de Administracdo efectue
julgamentos e faga 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
sdo discutidas nesta nota com o objectivo de melhorar o entendimento de como a sua aplicagdo afecta os resultados
reportados do Banco e a sua divulgagdo. Uma descrigado 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
Administragdo, os resultados reportados pelo Banco poderiam ser diferentes caso um tratamento diferente fosse
escolhido. O Conselho de Administragdo considera que as escolhas efectuadas sao apropriadas e que as
demonstragdes financeiras apresentam de forma adequada a posi¢cao 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
desvalorizacdo continuada ou de valor significativo no seu justo valor ou quando prevé existir um impacto nos fluxos de
caixa futuros dos activos. Esta determinagao requer julgamento, no qual o Banco recolhe e avalia toda a informacéao
relevante a formulagdo da decisdo, nhomeadamente a volatilidade normal dos pregos dos instrumentos financeiros.
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Para o efeito e consequéncia da forte volatilidade dos mercados, consideram-se os seguintes triggers da existéncia de
imparidade:

(i) Titulos de capital: desvalorizagdes superiores a 30% face ao valor de aquisi¢cdo ou valor de mercado inferior ao
valor de aquisigéo por um periodo superior a doze meses;

(ii) Titulos de divida: sempre que exista evidéncia objectiva de eventos com impacto no valor recuperavel dos fluxos
de caixa futuros destes activos.

Adicionalmente, as avaliagbes sao obtidas através de pregos de mercado (mark to market) ou modelos de avaliagéo
(mark to model) os quais requerem a utilizacdo de determinados pressupostos ou de 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.

3.2. Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

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

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

3.3. Perdas por imparidade no crédito sobre clientes

O Banco efectua uma reviséo 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 avaliagdo da carteira de crédito de forma a determinar se uma perda por imparidade deve ser
reconhecida € sujeito a diversas estimativas e julgamentos. Este processo inclui factores como a frequéncia de
incumprimento, notagbes 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 poderia resultar em niveis diferentes
das perdas por imparidade reconhecidas, com o consequente impacto nos resultados do Banco.

3.4. Investimentos detidos até a maturidade

O Banco classifica os seus activos financeiros ndo derivados com pagamentos fixados ou determinaveis e maturidades
definidas como investimentos detidos até a maturidade, de acordo com os requisitos do IAS 39. Esta classificacado

requer um nivel de julgamento significativo.

No julgamento efectuado, o Banco avalia a sua intengédo e capacidade de deter estes investimentos até a maturidade.
Caso o Banco nao detenha estes investimentos até a maturidade, excepto em circunstancias especificas — por
exemplo, alienar uma parte nao significativa perto da maturidade — é requerida a reclassificagao de toda a carteira para
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activos financeiros disponiveis para venda, com a sua consequente mensuragdo ao justo valor e ndo ao custo
amortizado.

Os activos detidos até a maturidade sédo objecto de teste sobre a existéncia de imparidade, o qual segue uma analise e
decisdo do Banco. A utilizagdo de metodologias e pressupostos diferentes dos usados nos calculos efectuados poderia
ter impactos diferentes em resultados.

3.5. Impostos sobre os lucros

O Banco encontra-se sujeito ao pagamento de impostos sobre lucros em diversas jurisdigbes. A determinacdo do
montante global de impostos sobre os lucros requer determinadas interpretagdes e estimativas. Existem diversas
transacgbes e calculos para os quais a determinagao do valor final de imposto a pagar é incerto durante o ciclo normal
de negdcios.

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

As Autoridades Fiscais tém a 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
correcgbes a matéria colectavel, resultantes principalmente de diferengas na interpretacdo da legislacao fiscal. No
entanto, & conviccdo do Conselho de Administracdo do Banco, de que ndo havera correcgdes significativas aos
impostos sobre lucros registados nas demonstragdes financeiras.

3.6. Pensoes e outros beneficios a empregados

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

Alteragbes 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 guros)

31.12.2010 31.12.2009
. - . - " - De activos/
De activos! passivos De activos/ passivos De activos! passivos .

ao custo amortizado e ao justo valor ao custo amortizado e passwos ao
activos disponiveis através de Total activos disponiveis Justo }lalor Total

para venda resultados para venda atraves de

resultados

Juros e proveitos similares
Juros de crédito 33041 - 33041 31081 - 31081
Juros de activos financeiros ao justo valor através de resultados - 4930 4930 - 4 440 4 440
Juros de disponibilidades e aplicactes em instituicies de crédito 8544 - 8544 11374 - 11374
Juros de activos financeiros disponiveis para venda 4 695 - 4 695 5755 - 5755
Juros de derivados para gestio de risco - 39 343 39 343 - 51192 51192
Juros de investimentos detidos até & maturidade 1251 - 1251 849 - 849
Qutros juros e proveitos similares 1345 - 1345 1891 - 1891
48 876 44 273 93149 51050 55632 106 682
Juros e custos similares

Juros de responsabilidades representadas portitulos 1640 102 1742 2252 8931 11183
Juros de recursos de clientes 2860 - 2860 5091 - 5091
Juros de recursos de bancos centrais e instituicdes de crédito 34579 - 34 579 34 934 - 34 934
Juros de derivados para gestio de risco - 38 940 38940 - 45030 45030
Juros de passivos subordinados 1333 - 1333 1845 - 1845
Qutros juros e custos similares 520 - 520 202 - 202
40 932 39 042 79974 44 464 53 961 98 425
7944 523 13175 6 586 1671 8257

A rubrica de juros de crédito inclui 1.128 milhares de euros (31 de Dezembro de 2009: 1 691 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 2.17,
os juros de derivados de cobertura.

NOTA 5 — Resultados de Servigos e Comissoes

O valor desta rubrica é composto por:

(milhares de suros)

31.12.2010 31.12.2009

Rendimentos de servigos e comissbes

Por senvigos bancarios prestados 72544 63122
FPaorgarantias prestadas 3433 G682
Por operacies realizadas por conta de terceiros 40 370 36 418

116 347 100 222

Encargos com servigos e comissbes

Por senvicos bancarios prestados por terceiros 1744 1932
Por operaces realizadas por terceiros 11414 343
Outros custos com senvicos e comissoes - 2245
13158 7 603

1031849 92 614
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NOTA 6 — Resultados de Activos e Passivos ao Justo Valor Através de Resultados

O valor desta rubrica é composto por:

(milhareg de euros}

31.12.2010 31.12.2009
Proveitos Custos Total Proveitos Custos Total
Titulos detidos para negociagao
Obrigaces e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 2843 1194 1649 1601 a9a7 G14
De outros emissores 11 860 4 280 7 580 12 642 G645 11997
Acches 56 204 58 560 {3 356) 121229 71823 49 306
COutros titulos de rendimento variavel 10 18 [ 8) g2 - a2
70917 65 052 5 BG5S 135 554 T3 555 61 999
Instrumentos financeiros dervados
Contratos sobre taxas de cambio 39724 47 202 (7 4783) 27 270 26 6aa 532
Contratos sobre taxas de juro 357 669 350 766 6903 457 394 455 085 1408
Contratos sobre accBesiindices 274057 269 414 4 643 864 056 935 348 (71292)
Contratos sobre créditos G594 67 702 gaz 21233 14 201 7032
Outros 408 1841 (1132) 1704 8984 720
740 453 736 625 3828 1371657 1433 206 { 61 549)
Passivos financeiros ao justo valor através
de resultados "
Recursos de instituicies de crédito 16 313 [ 297) 318 796 [ 478)
Responsabilidades representadas portitulos a09 1838 (1029) 9302 3565 5TaT
Qutras Passivos Subordinados - 264 [ 264) 468 662 [ 194)
825 2415 {1 590) 10 088 5023 5065
812185 804 092 8103 1517 2989 1511784 5515

(1yinclui a variacdo de justo valor de passivos objecto de cobertura ou ao fair value option

Em 31 de Dezembro de 2010, esta rubrica inclui um efeito positivo de 158 milhares de euros (31 de Dezembro de
2009: 310 milhares de euros de efeito negativo) relativo a variacdo de valor de passivos financeiros designados ao

justo valor através de resultados atribuivel ao risco de crédito da entidade (ver nota 21).

NOTA 7 — Resultados de Activos Financeiros Disponiveis para Venda

O valor desta rubrica é composto por:

(milhares de guros)

31.12.2010 31.12.2009
Proveitos Custos Total Proveitos Custos Total
Obrigacies e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 2 557 535 2022 39 267 [ 228)
De outros emissores 1228 343 885 1095 7 1088
Instrumentos de capital 749 - 7449 - - -
4534 ara 3 656 1134 274 860
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NOTA 8 — Resultados de Reavaliagao Cambial

O valor desta rubrica é composto por:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Proveitos Custos Total Proveitos Custos Total
Reavaliacdo Cambial 23543 19 848 3695 111581 10789 362
23543 18 848 36495 11151 10789 362

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 de Exploragao

O valor desta rubrica é composto por:

(milharez de euros)

31.12.2010 31.12.2009

Qutros senvicos clientes GE0 1048
Outros resultados de exploragao (21998) (2 0886)
[2338) (1037)

NOTA 10 — Custos com Pessoal

O valor dos custos com pessoal € composto por:

(milhares de guros)

31.12.2010 31.12.2009

Vencimentos e salarios 45 467 38 556
Remuneracbes 45 040 38 060
Frémios de antiguidade (ver Mota 11) 427 496

Custos com penses de reforma (ver Mota 11) 1896 2620

Outros encargos sociais obrigatdrios 5132 4115

Qutros custos 3195 1662

55 6490 46 953
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Os custos com as remuneragdes e outros beneficios atribuidos ao pessoal chave da gestdo do BESI sdo como segue:

{milhares de euros)

Qutro pessoal

Coqs ?l ho d.? chave da Total
Administragao o
gestao

2010

Remuneracies e outros beneficios a curto prazo 4213 2627 G840
Prémios de antiguidade ar - a7
Remuneracies variaveis 1936 1343 3278
Total G 186 3 969 10 155
2009

Remuneracies e outros beneficios a curto prazo 3026 7789 10815
Prémios de antiguidade - an an
Remuneracies variaveis 5588 4 591 101749
Total 8614 12410 21024

Considera-se outro pessoal chave da gestado os Directores Responsaveis e Directores Centrais.

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 o valor do crédito concedido aos Orgdos de Administragéo do Banco ascendia a
370 milhares de euros e 411 milhares de euros, respectivamente.

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

31.12.2010 31.12.2009

Fungdes directivas 211 187
Fungdes de chefia 3 3
Funcdes especificas 134 133
Fungdes administrativas 29 27
Funcgdes auxiliares 7 6
384 356

NOTA 11 — Beneficios a Empregados

Pensoes de reforma e beneficios de saude

Em conformidade com o Acordo Colectivo de Trabalho (ACT) celebrado com os sindicatos e vigente para o sector
bancario, o Banco assumiu o compromisso de conceder aos seus empregados, ou as suas familias, prestacdes
pecuniarias a titulo de reforma por velhice, invalidez e pensdes de sobrevivéncia. Estas prestagdes consistem numa
percentagem, crescente em fungdo do nimero de anos de servigo do empregado, aplicada a tabela salarial negociada
anualmente para o pessoal no activo e admitido até 31 de Margo de 2008. As novas admissdes a partir daquela data
beneficiam do regime geral da Seguranga Social.

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 Pensdes Aberto GES destinado a
financiar a atribuicdo de beneficios complementares aos colaboradores. Posteriormente e apds obtida autorizagdo do
Instituto de Seguros de Portugal, procedeu a alteracdo do Contrato Constitutivo do Fundo de Pensbes que passou a
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integrar todas as responsabilidades para com pensées, beneficios de salide (SAMS) e o subsidio por morte. O fundo
tem como sociedade gestora a ESAF - Espirito Santo Fundo de Pensbes, S.A.

No ambito do novo Acordo Tripartido celebrado entre o Governo, a Banca e os Sindicatos, a partir de 1 de Janeiro de
2011, os empregados bancarios serao integrados no Regime Geral da Seguranga Social, que passara a assegurar a
proteccao dos colaboradores nas eventualidades de maternidade, paternidade e adopg¢do e ainda de velhice,
permanecendo sob a responsabilidade dos bancos a protec¢gdo na doenga, invalidez, sobrevivéncia e morte (Decreto-
Lei n.° 1-A/2011, de 3 de Janeiro).

O referido acordo estabelece que nenhum empregado bancario integrado na Seguranga Social vera o valor da sua
pensao de reforma diminuido em relagao ao actualmente previsto nas convengdes colectivas. As pensdes de reforma
dos bancarios a serem integrados na Seguranga Social continuam a ser calculadas conforme o disposto no ACT e
restantes convencgdes, havendo contudo lugar a uma pensdo a receber do regime geral, cujo montante tem em
consideragcdo os anos de descontos para este regime. Aos bancos compete assegurar a diferenga entre a pensédo
determinada de acordo com o disposto no ACT e aquela que o empregado vier a receber da seguranga social. Nesta
base, a exposigéo ao risco actuarial e financeiro associado aos beneficios com reforma mantém-se.

Nao obstante, a integracdo conduz a um decréscimo efectivo no valor actual dos beneficios totais reportados a idade
normal de reforma (VABT) a suportar pelo fundo de pensdes. Dado que ndo existiu redugdo de beneficios na
perspectiva do beneficiario, as responsabilidades por servigos passados mantiveram-se inalteradas.

Tomando em consideragdo que a base de calculo dos beneficios nos planos ACT e do RGSS sédo baseados em
férmulas distintas, existe a possibilidade de ser obtido um ganho, quando o valor das responsabilidades a cobrir pelos
fundos de pensbes a data da reforma for inferior ao valor das responsabilidades em 31 de Dezembro de 2010,
devendo este ganho ser diferido numa base linear, durante o tempo médio de vida activa até se atingir a idade normal
de reforma.

Desta forma, o Banco ndo registou ao nivel das demonstragdes financeiras qualquer impacto no calculo actuarial em
31 de Dezembro de 2010 decorrente da integragdo dos seus trabalhadores no Regime da Seguranga Social.

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

Pressupostos
31122010 31.12.2008
Pressupostos Financeiros
Taxas de evolucio salarial 3,25% 3,25%
Taxa de crescimento das penstes 1,75% 1,75%
Taxas de rendimento do fundo 5 560% G,00%
Taxa de desconto 5,50% 5,50%
Pressupostos Demograficos e Métodos de Avaliaggo
Tabua de Mortalidade
Homens TV 7377 TV 7377 [ajustada)
Mulheres TV 8g/an TV 88/90
Métodos de valorizacio actuarial Project Unit Credit Method
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Activos 234 236
Feformados 21 21
Sobreviventes 5 4
TOTAL 260 261
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A aplicagéo do IAS 19 traduz-se nas seguintes responsabilidades e niveis de cobertura reportaveis a 31 de Dezembro

de 2010 e 2009:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Pensbes de Beneficios de Pensdes de Beneficios de
. Total . Total
reforma salde reforma saude
Activos/{responsabilidades) liguidas reconhecidas em balango
Responsabilidades em 31 de Dezembro
Pensionistas 8045 523 8 568 7197 468 7 665
Activos 22779 1481 24 260 21541 1400 22941
30824 2004 32828 28738 1868 30 606
Saldo dos fundos em 31 de Dezembro 34 956 32520
Excesso de cobertura/(Valores) a entregar ao fundo 2128 1914
Desvios actuariais diferidos em 31 de Dezembro 7528 8479
Activos/{responsabilidades) liguidas em balango em 31 de Dezembro 9656 10 393

De acordo com a politica contabilistica referida na Nota 2.14 e conforme estabelecido no IAS 19 — Beneficios a

empregados, o0 Banco avalia a data de cada balango, e para cada plano separadamente, a recuperabilidade do

excesso de cobertura do fundo face as respectivas responsabilidades com pensdes. Os activos liquidos com pensdes

encontram-se registados em outros activos (nota 25).

A evolugao das responsabilidades com pensées de reforma e beneficios de saude pode ser analisada como segue:

(milhares de euroz)

31.12.2010 31.12.2009
Pensbes de  Beneficios de Pensbes de Beneficios de
. Total . Total
reforma salde reforma salde
Responsabilidades em 1 de Janeiro 28738 1 868 30 606 27 648 1797 29 445
Custo do semvico corrente 1563 112 1675 1728 122 1850
Custo dos juros 1549 103 1652 1489 99 1588
Contribuicies dos participantes 162 - 162 147 - 147
(Ganhos) e perdas actuariais nas responsabilidades: - - - - - -
- Alteracio de pressupostos - - - (2071) { 135) (2 208)
- (Ganhos)perdas de experiéncia {611 (79) { 690y 74 { 158) 359
Pensdes pagas pelo fundo ( B77F) - [ B77) [ B77) - ( B77F)
Outros - - - - - -
Responsabilidades em 31 de Dezembro 30824 2004 32828 28738 1868 30 606
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Em 31 de Dezembro de 2010, o acréscimo de 1% no valor das contribuicbes para o SAMS implicaria um acréscimo de
responsabilidades de 308 milhares de euros (31 de Dezembro de 2009: 287 milhares de euros), € um acréscimo no
custo do exercicio (custo do servigo corrente e custo dos juros) de 34 milhares de euros (31 de Dezembro de 2009: 35

milhares de euros).

A evolugao do valor dos fundos de pensbes nos exercicios de 2010 e 2009 pode ser analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Saldo dos fundos em 1 de Janeiro 32520 27 648
Rendimento real do fundo 1692 3765
Contribuicles do Banco 1159 1537
Contribuictes dos empregados 162 147
Pensfies pagas pelo fundo [ 577) [ 577)
Saldo dos fundos em 31 de Dezembro 34 956 32520

A evolugdo dos desvios actuariais diferidos em balango pode ser analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009

Desvios actuariais diferidos em 1 de Janeiro 8479 13273
(Ganhos) e perdas actuariais no ano:

- Alteracdo de pressupostos actuariais - (2208)

- (Ganhos)perdas de experiéncia { 606) (1899}
Amortizacio do exercicio [ 345) [ 689)
Desvios actuariais diferidos em 31 de Dezembro 7528 8479
Dos quais:

Dentro do corredor 3475 33N

Fora do corredor 4053 5168

A evolugdo das responsabilidades nao financiadas pode ser analisada como segue:

(milharez de euroz)

31122010 31.12.2009

Responsabilidades nao financiadas em 1 de Janeiro (1914) 1797

Ganhos e perdas actuariais das responsabilidades { 6o0) (1847)

3anhos e perdas actuariais dos fundos 84 [2258)
Encargos do ano:

- Custo do senvico corrente 1675 1850

- Custo dos juros 1652 1588

- Rendimento esperado do fundo (1778) (1807)

Contribuicfies efectuadas no ano e penses pagas pelo Banco {1159) (1537)

Passivos a entregar em 31 de Dezembro (2128) (1914)
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Os custos do exercicio com pensdes de reforma e com beneficios de saude podem ser analisados como segue:

(milhares de euroz)

31.12.2010 31.12.2009
Custo do senvico corrente 1675 1850
Custo dos juros 1652 1588
Rendimento esperado do fundo (1776) (1507)
Amortizacdo do exercicio 345 539
Custos do exercicio 1896 2620

A evolugao dos activos/responsabilidades em balango pode ser analisada como segue:

(mihares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Saldo a 1 de Janeiro 10 393 11 476
Custo do exercicio (1896) (2 620)
Contribuiches efectuadas no ano e penses pagas pelo Banco 11549 15837
Saldo a 31 de Dezembro 9 656 10 393

Os activos do fundo de pensbes em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 podem ser analisados como segue:

% Carteira
2010 2009
Obrigacies 61,90% 55,81%
Acches 28,70% 36,06%
Investimento alternativo 4 50% 6,42%
Liguidez 4.90% 1,71%
Total 100,00% 100,00%

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 os fundos ndo continham titulos emitidos por entidades do Grupo.

O evolutivo das responsabilidades e saldo do fundo bem como dos ganhos e perdas de experiéncia nos ultimos cinco
anos é analisado como segue:

(mihares de euros)

31.12.2010 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006
Responsahilidades
Pensdes de reforma (30 824) (28738) (27 648) (26 431) (24 556)
Beneficios de salide (2 004) (1868) (1797) (1719) (1593)
(32 828) (30 606) (29 445) (28 150) (26 149)
Saldo dos fundos 34 956 32 520 27 648 25710 24 522
Responsabilidades {sub) / sobre financiadas 2128 1914 {1797) (2 440) (1627)

(Ganhos) ! Perdas de experiéncia decorrentes das responsabilidades

Pensdes de reforma (B11) 374 (190) (404) 763
Beneficios de salde (79) (18) (49) (63) 3
(Ganhos)/ Perdas de experiéncia decorrentes dos actives do fi 84 (2 258) 7940 770 (514)
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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 atribuicdo. 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.

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, as responsabilidades assumidas pelo Banco e os custos reconhecidos nos
exercicios com o prémio de antiguidade sdo como segue:

(milharez de guros)

3M.12.2010 31.12.2009

Responsabilidades a 1 de Janeiro 1382 a2
Custo do exercicio (Ver Mota 10) 427 496
Frémios pagos { 52) [ 7G)
Responsabilidades a 31 de Dezembro 1747 1382

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).

Plano de Pagamento de Remuneragéao Variavel (PPRV)
No primeiro semestre de 2008, o Conselho de Administragdo do BESI estabeleceu um sistema de incentivos
denominado Plano de Pagamento de Remuneragéo Variavel (PPRV — 2008/2011).

Este novo programa de incentivos consiste na atribuicdo do direito a receber uma remuneragao variavel que se
encontra indexada a eventual valorizacdo das acgdes BES entre a “data inicial de referéncia” e a “data final de
referéncia”. Tal retribuicdo, em dinheiro, sera apenas devida em caso de valorizagdo das acc¢des do BES. O PPRV nao
€ um plano de atribuicdo de acgdes ou de opgdes sobre a aquisicdo de acgdes, ndo sendo atribuidos aos beneficiarios
quaisquer direitos inerentes a uma participagao no capital social do BES.

O valor inicial do Plano foi calculado com base num modelo de valorizagdo das opgdes, tendo por referéncia os
seguintes pressupostos:

Apas aumento de

Pressupostos a data capital realizado em

de Inicio do PPRV

2009™
Data inicial de referéncia 02-Jun-2008
Data final de referéncia 02-Jun-2011
Direitos atribuidos 700000 1159 988
Preco de referéncia (euros) 11,00 6,64
Taxa de Juro 522%
Volatilidade 33,5%
Walorinicial do plano (mil euros) 1806

= Inclui o sjustamento do efeito de diluicde decorrente do aumente de capital
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Conforme a politica contabilistica descrita na nota 2.15, o justo valor inicial do PPRV, no valor de 1 806 milhares de

euros, esta a ser reconhecido em custos com pessoal durante o periodo que medeia entre a data inicial de referéncia e

a data final de referéncia (3 anos). Nesta base, durante o exercicio de 2010 o Grupo reconheceu em custos com

pessoal o valor de 602 milhares de euros (597 milhares de euros — 2009). A variagdo do justo valor ao longo do prazo

do programa é reconhecida em lucros/prejuizos de operagdes financeiras.

O valor do passivo reconhecido no ambito do programa € avaliado ao justo valor com referéncia ao final de cada més,

sendo que a 31 de Dezembro de 2010 o seu justo valor era nulo (2009: 55, 2 mil euros).

NOTA 12 — Gastos Gerais Administrativos

O valor desta rubrica é composto por:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Rendas e alugueres 5362 4990
Publicidade e publicagbes 1784 1336
Comunicagdes e expedigado 4 941 3751
Conservacgao e reparagao 974 787
Deslocagoes e representagao 6 946 4673
Agua, energia e combustiveis 520 461
Material de consumo corrente 307 205
Servigos especializados
Informatica 2780 2419
Mé&o-de-Obra eventual 319 434
Trabalho independente 2 461 1246
Seguranca e vigilancia 246 382
Informacbes 285 196
Outros servigos especializados 4 828 4 590
Outros custos 2071 1378
33824 26 848

A rubrica Outros servigos especializados inclui, entre outros, custos com banco de dados e recrutamento de pessoal.

Os vencimentos das rendas vincendas relativas a contratos de locagéo operacional nao cancelaveis, sdo como segue:

(milharez de guros)

3.12.2010 31.12.2009

Até um ano 1008 830
De um a cinco anos 1012 a0z
2020 1732

Os honorarios facturados pela Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, de acordo com o disposto no art® 66°-A do

Cdédigo das Sociedades Comerciais, durante os exercicios de 2010 e 2009 é de 78 e 72 milhares de euros

respectivamente.
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NOTA 13 — Resultados por Acgao

Resultados por ac¢ao basicos
Os resultados basicos por acgéo séo calculados efectuando a divisdo do resultado atribuivel aos accionistas do Banco

pelo numero médio ponderado de acgbes ordinarias em circulagao durante o ano.

{milhares de euros)

31122010 31.12.2009

Resultado liquido atribuivel aos accionistas do Banco 27 352 38 338
Mdrmero médio ponderado de acces ordinarias emitidas (milhares) 36 000 25 000
Hidmero médio ponderado de acgdes ordinarias em circulagéo (milhares) 36 000 25000
Resultado por acgio basico atribuivel aos accionistas do Banco (em euros) 0,76 1,54

Resultados por acg¢ao diluidos
Os resultados por acgéo diluidos séo calculados ajustando o efeito de todas as potenciais acgbes ordinarias diluidoras

ao numero médio ponderado de acgdes ordinarias em circulagcao e ao resultado liquido.

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o Banco nao detinha acgdes potenciais ordinarias diluidoras, pelo que o

resultado por acgdo diluido € igual ao resultado por ac¢ao basico.

NOTA 14 — Caixa e Disponibilidades em Bancos Centrais

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é analisada como segue:

(milharez de euroz)

3.12.2010 31.12.2009

Caixa 14 g
Depdsitos & ordem em bancos centrais

Banco de Portugal g 003 9804

Cutros bancos centrais no estrangeiro 4002 19 762

12 010 29 566

12024 29 575

A rubrica Depdsitos a ordem em bancos centrais - Banco de Portugal inclui depdsitos de caracter obrigatério, que tém
por objectivo satisfazer os requisitos legais quanto a constituicdo de disponibilidades minimas de caixa que totalizavam
no final do exercicio 9 168 milhares de euros. De acordo com o Regulamento (CE) n.° 2818/98 do Banco Central
Europeu, de 1 de Dezembro de 1998, as disponibilidades minimas obrigatdrias em depdsitos a ordem no Banco de
Portugal, sdo remuneradas e correspondem a 2% dos depositos 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 2009 a taxa de remuneracdo média destes depdsitos ascende a
1% (31 de Dezembro de 2009: 1.28%).
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NOTA 15 — Disponibilidades em Outras Instituicoes de Crédito

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2010 e 2009 ¢ analisada como segue:

(milhares de guros)

31.12.2010 31.12.2009
Disponibilidades em outras instituictes de
crédito no pais
Depdsitos & ordem 12 371 22 181
12 371 22181
Disponibilidades em outras instituictes de
crédito no estrangeiro
Depdsitos & ordem 8311 5 541
83N 554
20 682 27 722

NOTA 16 — Activos e Passivos Financeiros Detidos para Negociagao

A 31 de Dezembro de 2010 e 2009 a rubrica activos e passivos financeiros detidos para negociagao apresenta os

seguintes valores:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Activos Financeiros detidos para negociagéo
Titulos
Obrigaches e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 9826 107495
De outros emissores 348 629 380515
Acclies 65 543 52 956
Outros titulos 538 -
424 536 444 266
Derivados B2 612 446 793
977 148 891 059
Passivos Financeiros detidos para negociagao
Titulos
Obrigacies e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 9435 -
Derivados 497 879 404 414
507 364 404 414
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A 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o escalonamento dos titulos detidos para negociagao por prazos de vencimento, é
como segue:

(mihares de euros)
31.12.2010 31.12.2009

Titulos detidos para negociagao

Até 3 meses 342 406 358 374
De 3 meses a um ano 7 264 12611
De um acinco anos 8 650 7 384
Mais de cinco anos 135 12 941
Durac3o indeterminada 66 081 52 956

424 536 444 266

Conforme a politica contabilistica descrita na Nota 2.5, os activos financeiros ao justo valor através de resultados sao

aqueles adquiridos com o objectivo de serem transaccionados no curto prazo independentemente da sua maturidade.

A 31 de Dezembro de 2010 e 2009, 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)

31.12.2010 31.12.2009
Cotados N&do cotados Total Cotados Nao cotados Total

Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo

De emissores publicos 9413 413 9826 2786 8009 10785

De outros emissores - 348 629 348629 - 380 515 380515
Acgbes G5 543 - 65 543 52 956 - 52 956
Outros titulos de rendimento variavel 538 - 538 - - -
Total valor de balango 75494 349 042 424 536 55742 388 524 444 266

Durante o exercicio de 2010 e 2009 constituiram-se provisdes para risco pais como segue:

(milharez de euros)
31122010 31.12.2009

Saldo inicial - -
Dotagies 5 1094
Reversies [ B) (1132)
Diferencas de cambio e outras 1 38

Saldo final - -
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A rubrica Instrumentos financeiros derivados a 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é analisada como segue:

(milhare= de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Nocional Justo valor Nocional Justo valor
Activo Passivo Activo Passivo
Contratos sobre taxas de cdmbio
FX Swaps e Fxforward 420015 - 1040 382878 1480 -
CIRS 41879 17 674 1081 26 906 1948 1855
FX Options 938 405 5442 6329 234 387 1714 1710
1409 289 23116 8 450 644 171 5142 3 565
Contratos sobre taxas de juro
FRAS - - - - - -
Interest Rate Swaps 12829 212 383533 340181 9438 222 303 421 249 809
Swations 197 000 - - 197 000 - -
Interest Rate Caps & Floors 3698 337 19819 19818 2402 408 13 991 13 991
Interest Rate Options 1183 438 - - - - -
17 907 987 403 352 350 009 12 037 630 M7 412 263 800
Contratos sobre acgbeslindices
Equity / Index Swaps 884 890 92 337 93124 1025163 72 296 74185
Equity / Index Options 331 967 16 616 17 754 1220158 47 629 58726
Equity / Index Futures 47 984 - - G621 969 - -
1264 841 108 953 110 878 2 867 290 119 925 132 911
Contratos sobre crédito
Credit Default Swaps 480 366 17 192 18 552 293 651 4314 4138
480 366 17192 18 552 293 651 4314 4138
Total 21062 493 552 613 497 8§79 15842 742 446 793 404 414

A 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o escalonamento dos derivados detidos para negociagdo por prazos de

vencimento € como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Activo Passivo Activo Passivo
Até 3 meses 94388 10130 29272 27 635
De 3 meses aum ano 37 661 38 3583 42 556 53345
Deum acinco anos 202 468 200756 141 690 141 625
Mais de cinco anos 302995 248 640 233275 181809
552612 497 879 446 793 404 414
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NOTA 17 — Activos Financeiros Disponiveis para Venda

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é analisada como segue:

(milhares de euros)

Reserva de justo valor

Custo (1) Imparidade b;:'r?'o
Positiva HNegativa &

Obrigacies e outros titulos de rendimento fixo

De emissores publicos 2157 [ 34) - 2123

De ouiros emissores 243 458 841 (5756) (12609} 225934
Acches 3676 93 - (1200) 2569
Cutros titulos 25 537 310 [ 332) (2 736) 22828
Saldo a 31 de Dezembro de 2010 274 878 1244 (6122) ( 16 545) 253 455
Obrigacies e outros titulos de rendimento fixo

De emissores plblicos 35699 711 - - 36 410

De outros emissores 176 724 3382 [ BEE) (16 385) 163 055
Acches 10063 07 - (1107} 9 263
Outros titulos 23917 280 { 430) (2 736) 21031
Saldo a 31 de Dezembro de 2009 246 403 4 680 {1096) [ 20 228) 229759

(1) custo de aguisicdo no que se refere a accles 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)

FA2.2010 0 31.12.2009

Saldo a1 de Janeiro 20228 13784
Dotacdes 93 £ 348
Utilizaches (3776) -
Diferencas de cambio & outras - 96

Saldo a 31 de Dezembro 16 545 20 228

A rubrica de Activos financeiros disponiveis para venda inclui 22 980 milhares de euros de titulos dados em garantia
pelo Banco (31 de Dezembro de 2009: 22 980 milhares de euros), (ver Nota 36).
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activos financeiros disponiveis para venda por prazos de

(milharez de euroz)

3422010 31.12.2009
Activos financeiros disponiveis para venda

Até 3 meses 11 459 -
Ce 3 meses aum ano 10132 4 323
Ce umacinco anos 40 253 T2724
Mais de cinco anos 166 214 122 418
Duracio indeterminada 25 397 a0 294
253 455 229759

A 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a rubrica de activos financeiros disponiveis para venda, no que se refere a titulos

cotados e ndo cotados, é repartida da seguinte forma:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Cotados Nao cotados Total Cotados Nao cotados Total

Obrigagbes e outros titulos de rendimento fixo

De emissores plblicos 2123 2123 4 358 32082 36410

De outros emissores 53754 172180 2250934 29660 133395 163 055
Acgoes 705 1864 2 569 919 8344 9 263
Outros titulos de rendimento variavel 22829 22329 21031 21031
Total valor de balango 56 582 196 873 253455 34937 194 822 229759

As principais contribuigbes para a reserva de justo valor e para o montante de imparidade com referéncia a 31 de
Dezembro de 2010 e 2009 podem ser analisadas como segue:

{milharez de euroz)

2010 Custo (1) Reserva de Justo valor imparidade Valor de
Descrigao Positiva Negativa mercado
OT MAI 10 5.85% 2157 - [ 34) - 2123
BANCO COM PORT EUR3M+30 FEB2013 12742 - (2231) - 105N
BAMCO COM PORT EUR3M+130 MAR2013 4959 - { 205) - 4054
MONTEPIO GERAL EUR3M+25BP MAY12 4000 - ( 155) - 3845
MOMNTEPIC GERAL EUR3IM+20 JAMNT1 G299 - { 18) - G983
BAMCAJAINT CAVALE ELU3M+20 JAN16 1998 - { 490) - 1508
BAMCO BPI CAY EUR3M+12.5 JAN2011 4500 - [ 24) - 4 476
OUTROS 237 382 1244 ( 2267) ( 16 545) 219814
274737 1244 { 6122) { 16 545) 253 314

(1} custo de aguisicio no que se refers a accles & custo amortizado para titulos de divida
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(milhares de euros)

2009 Custo (1) Reserva de Justo valor xmparidade Valor de
Descrigao Positiva Negativa mercado
OT MAI 10 5.85% 2196 26 - - 2222
REP.PORTUGLESA JUM1Z 5% 2087 49 - - 2136
BAMCO COM PORT 5.625% APR2014 4 987 401 - - 53288
MOMTEPIO GERAL EUR2M+25BP MAY12 4000 - [ 130} - 3870
R.BRASIL 10% JAMZ2013 18 283 250 - - 18 533
R BRASIL 6% MAYZ015 13133 386 - - 13519
MOMTEPIO GERAL EUR3M+20 JAM1A G 88a - { 49) - G 947
BAMCAJA IMT CAVALE EUZM+20 JANAE 18483 - [ 443) - 1 655
BAMCO BRI CAY EUR3M+12.5 JANZ2011 4 500 - [ 23) - 4 477
OUTROS 79 854 3568 [ 451) [ 20 228) 62743
138 034 4 680 { 1096) [ 20 228) 121 390

(1) custo de aquizicdo no gue se refere a accies e custo amortizado para titulos de divida

NOTA 18 — Aplicagoes em Instituicoes de Crédito

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é analisada como segue:

(milharez de euroz)

3122010 31.12.2009
Aplicagdes em instituigbes de crédito no pais

Mercado monetario interbancario - 57001
- 57001

Aplicagbes em instituicbes de crédito no estrangeiro
Aplicaches de muito curto prazo 2 216
Empréstimos 3787 -
Operacies de compra com acordo de revenda 337N 498 299
Outras aplicactes 170 184 158 871
487 744 657 386
487 744 714 387
Perdas porimparidade [ 211) [ 286)
487 533 714101

O escalonamento das aplicagdes em instituigdes de crédito por prazos de vencimento, a 31 de Dezembro de 2010 e
2009, é como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009

Até 3 meses 483 957 216 088
De 3 meses a um ano - 498 299
De 1 ano a5 anos 3787 -
487 744 714 387
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Os movimentos ocorridos no exercicio em perdas por imparidade em empréstimos e aplicagbes em instituicdes de
crédito é apresentada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009

Saldoa 1 de Janeiro 286 976
Dotacbes 8 243
Reversoes

Diferengas de cambio e outras

Saldo a 31 de Dezembro

NOTA 19 — Crédito a Clientes

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 3.12.2009
Crédito interno
A BMpresas
Créditos em conta corrente 23870 19749
Empréstimos 835 968 205039
Descobertos a7 29
Outros créditos 75280 a4 6349
A pariculares
Habitacio 771 800
935 986 910 406
Crédito ao exterior
Aempresas
Descobertos 280 -
Creditos em conta carrente - 10585
Empréstimos G0 436 46 206
60 766 47 261
Crédito e juros vencidos
Até 90 dias 710 914
Ha mais de 90 dias 1108 7 906
1818 8820
998 570 966 487
Provisao para imparidade do crédito (42 218) (28 300}
956 352 938187
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Adicionalmente, o Banco tem em 31 de Dezembro de 2010 27.359 milhares de euros de provisdes para riscos gerais
de crédito (31 de Dezembro de 2009 — 19.207 milhares de euros), os quais de acordo com as NCA sao apresentadas
no passivo (Ver Nota 29).

O escalonamento do Crédito a clientes por prazos de vencimento, a 31 de Dezembro de 2010 e 2009, é como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009

Até 3 meses 67 087 46 687
De 3 meses a um ano 60 742 131 963
De um a cinco anos 231 946 182 930
Mais de cinco anos 636 977 596 087
Duracgéo indeterminada 1818 8 820
998 570 966 487

Os movimentos ocorridos nas perdas por imparidade em empréstimos a clientes sdo apresentados como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009

Saldo a 1 de Janeiro 28 300 9451
Dotagbes 25773 21692
Reversdes (4815) (1595)
Diferengas de cambio e outras ( 654) (2)
Utilizacgdes (6386) (1246)
Saldo a 31 de Dezembro 42218 28 300

A distribuicao do Crédito a clientes por tipo de taxa € como segue:

(milharez de euros)

31.12.2010 31.12.2009

Taxafixa 2720 31840
Taxa variavel 895 850 934 647
998 570 966 487

O Crédito a clientes repartido por tipo de garantia é apresentado de seguida:

(milhares de euros)

3122010 31.12.2009

Créditos garantidos por hipoteca 68 933 22 921
Créditos garantidos por titulos cotados 97 637 99 826
Qutras garantias G948 696 79 581
Créditos sem garantia 133254 164 1549

998 570 966 487
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NOTA 20 - Investimentos Detidos até a Maturidade

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é analisada como segue:

{milharez de suros)

3122010 31.12.2009

Obrigagies e outros titulos de rendimento fixo
De outros emissores 42 029 39003

42029 30003

A 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o escalonamento dos investimentos detidos até a maturidade por prazos de
vencimento € como segue:

(milharez de eurog)

122010 31.12.2009

De 3 meses aum ano 107 -
Mais de cinco anos 41922 39 003
42029 39003

O valor de mercado dos investimentos detidos até a maturidade a 31 de Dezembro de 2010 é de 39.869 milhares de
euros (31 de Dezembro de 2009: 38.354 milhares de euros).

O Banco avaliou, com referéncia a 31 de Dezembro de 2010 a existéncia de evidéncia objectiva de imparidade na sua
carteira de investimentos detidos até a maturidade, ndo tendo identificado eventos com impacto no montante
recuperavel dos fluxos de caixa futuros desses investimentos.

NOTA 21 — Derivados para Gestao de Risco

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 os derivados para gestdo de risco em balango analisam-se como segue:

(milhares de euros)
31.12.2010 31.12.2009

Derivados para gestdo de risco activos 2207 a01
Derivados para gestao de risco passivos 260 790
1947 111

A rubrica de Derivados para gestdo 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 ndo foram designados como derivados de cobertura).

Em 31 de Dezembro de 2010, a rubrica de Derivados para gestdo de risco, no valor liquido de 1.947 milhares de
euros, inclui (i) 640 milhares de euros de activo liquido relativo a derivados de cobertura (31 de Dezembro de 2009:
251 milhares de euros) e 226 milhares de euros de passivo liquido (31 de Dezembro 2009: 140 milhares de euros ) e 1
567 milhares de euros de activo liquido (31 de Dezembro de 2009: 650 milhares de euros) e 33 milhares de euros de
passivo (31 de Dezembro 2009: 140 milhares de euros) relativos a derivados contratados com o objectivo de efectuar
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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.

a) Derivados de cobertura

As operagdes de cobertura de justo valor em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 podem ser analisadas como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010
Variagio do
Justo valor do Var. justo valor Justovalordo  justo valor do
Produto derivado Produto coberto Risco coberto Nocional derivado® do derivadono  elemento elemento
eriva ano coberto!™  coberto no ano
1
Interest Rate Swaps  Responsabilidades representadas por titulos Taxa de juro 18 493 35 421 a29 (157}
Interest Rate Swaps  Recursos de outras instituicbes de crédito Taxa de juro 11 644 93 ( 164) (1230} (312)
30137 M3 257 [ 401) [ 469)
(1) Atribuivel ao risco coberto
(2} Inclui jura corrida
(milharss de euros)
31.12.2009
Variagao do
. . . Justo valor do Var.]ugtovalor Justovalordo  justo valor do
Produto derivado Produto coberto Risco coberto Nocional i z doderivadono  elemento elemento
derivado ano coberto!"  cobertono ano
11
Interest Rate Swaps Responsabilidades representadas portitulos Taxa de juro 30234 ( 105) 1149 330 ( 886)
Interest Rate Swaps Recursos de outras instituicies de crédito Taxa de juro 17 460 356 306 [ 3359) [ 68)
47 594 251 1455 { 5) [ 954)

(1) Atribuivel ao risco coberto
(2} Inclui juro corrido

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.
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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 e 2.8 e que o Banco néo designou para contabilidade de cobertura. O valor de balango dos activos

€ passivos ao justo valor através de resultados pode ser analisado como segue:

(milhares de euros)

3122010
Derivado Passivo associado
Passivo financeiro associado Produto derivado Variagéio de Variagéio de Valor de
- . . Valor de
Nocional Justo valor  justo valor no Justo valor  justo valor no reembolso na
balango A
ano ano maturidade
Responsabilidades representadas portitulos  Index swap 18780 1556 1503 (1585) (1545) 5216 4977
Recursos de outras instituictes de crédito IRS e CDS 18 380 [ 22) L 131 15 27 628 27 760
39160 1534 1580 (1454) {1530) 32844 32737
(mihares de euros)
31.12.2009
Derivado Passivo associado
Passivo financeiro associado Produto derivado X .\Fariagao de .Variagao de Valor de Valor de
Nocional Justovalor  justo valor no Justovalor  justo valor no reembolso na
balango A
ano ano maturidade
Responsabilidades representadas portitulos  Index swap 5118 53 (5079) ( 40) 55662 5017 5070
Recursos de outras instituicies de crédito IRS e CDS 38 304 { 183) 524 143 { 199) 33270 32804
43422 { 140) { 4 555) 103 5363 38287 37874

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 2010 a 158 milhares de euros (31 de Dezembro de 2009:
131 milhares de euros) de proveitos acumulados e 28 milhares de euros de proveitos gerados no exercicio (31 de
Dezembro de 2009: 310 milhares de euros de proveitos gerados no exercicio).

As operacdes com derivados de gestdo de risco em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, por maturidades, podem ser

analisadas como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010
MNocional Justo Valor
Outros derivados Outros
Derivados de p/ gestao de Derivados de derivados p/
cobertura risco cobertura gestao de risco
Até 3 meses 21161 { 33)
De 3 meses aum ano g 305 17 994 { 53)
Ce um a cinco anos 9 850 - 423 1567
Mais de cinco anos 11982 - 43
30137 39160 413 1534
(milhares de euros)
31.12.2009
Nocional Justo Valor
Outros denvados Outros
Derivados de p/ gestao de Derivados de derivados pl
cobertura nsco cobertura gestao de risco
Até 3 meses 6142 - { 14) -
De 3 meses aum ana 1500 - G4 -
Deum acinco anos 14 281 43427 308 [ 140}
Mais de cinco anaos 25771 - { 107) -
47 694 43 422 251 [ 140)

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.

-273 -



ESPIRITO SANTO Relatorio & Contas 2010
INVESTMENT BANK

NOTA 22 — Outros Activos Tangiveis

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Imoveis
De senvico proprio 643 643
Beneficiacies em edificios arrendados 7436 4 165
8079 4 808
Equipamento
Equipamento informatico 4 400 3824
Mabilidrio & material 2627 2427
Maguinas e ferramentas 1018 1021
Instalacdes interiores 2139 2167
Material de transporte A1 hd
Equipamento de seguranca 325 325
Outros 78 65
10 639 9883
18718 14 691
Imobilizado em curso
Imaveis - -
Equipamento 6878 357
6 978 357
25 696 15048
Depreciagao acumulada (8 641) (8227)
Saldo em 31 de Dezembro 16 055 6821
O movimento nesta rubrica foi o seguinte:
(milhares de euros)
Imoveis Equipamento Imobilizado Total
em curso
Custo de aquisigao
Saldo a 31 de Dezembro de 2008 3 264 8155 1282 12711
Adicies 185 586 1804 2575
Abates /vendas - [ 238) - [ 238)
Transferéncias 1359 1380 [ 2739) -
Saldo a 31 de Dezembro de 2009 4 808 9883 357 15048
Adicies 37T 744 G954 10 875
Abates /vendas - [ 227) - [ 227)
Transferéncias 94 239 [ 333) -
Saldo a 31 de Dezembro de 2010 8079 10 639 6978 25696
Depreciagbes
Saldo a 31 de Dezembro de 2008 1675 5470 - 7145
Depreciacies do exercicio 369 951 - 1320
Abates /vendas - [ 238) - [ 238)
Saldo a 31 de Dezembro de 2009 2044 6183 - 8227
Depreciacoes do exercicio 570 1051 - 1621
Abates /vendas - { 207) - [ 207)
Saldo a 31 de Dezembro de 2010 2614 7027 - 9 641
Saldo liguido a 31 de Dezembro de 2010 5 465 3612 6978 16 055
Saldo liguido a 31 de Dezembro de 2009 2764 3700 357 6821
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Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2010 e 2009 ¢ analisada como segue:
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(milhares de euros)

31122010 31.12.2009
Adquiridos a terceiros
Sisterna de tratamento automatico de dados 9573 9048
Qutras 916 2a7
10 489 9945
Imobilizado em curso 1976 G289
12 465 10 574
Amortizagio acumulada (9 499} 8712)
Saldo em 31 de Dezembro 2 966 1862
O movimento nesta rubrica foi o0 seguinte:
(rnilhares de suros)
Sistema de
tratamento Outras Imobilizado em
Ly ] I Total
automatico de imobilizagoes curso
dados
Custo de aquisigao
Saldo a 31 de Dezembro de 2008 8749 607 462 9818
Adiches:
Adquiridas aterceiros a5 115 il 756
Transferéncias 214 175 [ 389) -
Saldo a 31 de Dezembro de 2009 9048 897 629 10 574
Adiches:
Adquiridas aterceiros 419 1453 1872
Transferéncias 106 19 [ 1086) 19
Saldo a 31 de Dezembro de 2010 9573 916 14976 12 465
Amortizagbes
Saldo a 31 de Dezembro de 2009 8088 624 - 8712
Amorizacies do exercicio 558 129 787
Saldo a 31 de Dezembro de 2010 8 746 753 - 9489
Saldo liquido a 31 de Dezembro de 2010 B27 163 1976 2 066
Saldo liquido a 31 de Dezembro de 2009 960 273 629 1862
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NOTA 24 — Investimentos em Subsidiarias e Associadas

Os dados financeiros relativos as empresas subsidiarias e associadas, sdo apresentados no quadro seguinte:

(milhares de eurog)

31.12.2010 31.12.2009
Participagio Valor Participagio Valor
N® de directa nominal Custoda N® de directa nominal Custoda
acghes no capital (Euros) participagao acgoes no capital (Euros) participagao
KUTHAYA - 0,00% 0,00 0,00 2 100,00% 2 500,00 5,00
BRB INTERMACIOMNAL 133000 19,00% 5,00 810300 133000 19,00% 5,00 810300
PRO SPORT 1900 19,00% 6,02 189,05 1900 19,00% 5,02 189,05
APOLO FILMS 16 508 19,00% 6,01 581,91 16 508 19,00% 5,01 581,91
COMINVEST 375000 25,00% 5,00 208902 375000 25,00% 5,00 208902
COPORGEST 10000 5,00% 5,00 50,00 10 000 5,00% 5,00 50,00
ES3I COMUNICACOES SGPS S.A. 10000 100,00% 5,00 50,00 10 000 100,00% 5,00 50,00
ESSI INVESTIMENTOS, SGPS S.A. 210000 100,00% 5,00 105000 210000 100,00% 5,00 1050,00
ESPIRITO SANTO INVESTMENT PLC 164 994 100,00% 5,00 82497 164 994 100,00% 5,00 82497
12938 12 943
Perdas por imparidade (9 457) (8987)
3481 3956

O movimento das perdas por imparidade relativas aos investimentos em subsidiarias e associadas foi como segue:

(milhares de eurog)

31122010 31.12.2009

Saldo a 1 de Janeiro g aa8v g 8ag87
Dotagies 470 -
Saldo a 31 de Dezembro 9 457 8987

-276 - Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.



Relatorio & Contas 2010 ESPIRITO SANTO
INVESTMENT BANK

NOTA 25 — Outros Activos

A rubrica Outros Activos a 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Devedores e outras aplicagoes
Colaterais depositados ao abrigo de contratos de compensacao 297 507 258 096
Caugdes prestadas pela realizagéo de contratos de futuros 16 286 36 980
Suprimentos, prestagdes suplementares e activos subordinados 279 138 211 340
Sector publico administrativo 90 26
Outros devedores diversos 20 152 36 821
613173 543 263
Perdas por imparidade para devedores e outras aplicagdes (5401) (11 966)
607 772 531 297
Outros activos
Quro, outros metais preciosos, numismatica, medalhistica
e outras disponibilidades 275 155
Outros activos 4 459 3 241
4734 3 396
Despesas com custo diferido 1903 1 859
Outras contas de regularizagido
Operagdes cambiais a liquidar 73101 1893
Operagdes sobre valores mobiliarios a regularizar 201 781 77 025
Qutras operagdes a regularizar 50 781 14 012
325663 92 930
Pensodes de reforma (ver Nota 11) 9 656 10 393
949 728 639 875

A rubrica de operagdes sobre valores mobiliarios a regularizar reflecte as operagdes realizadas com titulos na trade
date, conforme politica contabilistica descrita na Nota 2.5, a aguardar liquidagéo.

Os movimentos ocorridos em perdas por imparidade em outros activos sao apresentados como segue:

(milharez de euroz)

3122010 31.12.2009

Saldo a 1 de Janeiro 11 966 8630
Dotaches 6720 5511
LitilizacBes (5939) -
Reversfes (7 517) [2145)
Diferencas de cambio e outras 171 [ 30)
Saldo a 31 de Dezembro 5401 11 966
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NOTA 26 — Recursos de Bancos Centrais

Esta rubrica inclui uma operacéo de Mercado Monetario interbancario com o Banco de Portugal com o montante de
264 500 milhares de euros e um juro corrido até a data de 104 milhares de euros

NOTA 27 — Recursos de Outras Instituicoes de Crédito

A rubrica de recursos de outras instituicdes de crédito € apresentada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
No pais

Mercado monetario interbancario 573 646 577 200
Depésitos 454 514 378723
Empréstimos medio e longo prazo 35 287 -
Operagdes com acordo de recompra 30 389 -
Outros recursos 412 586 365 045
1 506 422 1320968

No estrangeiro
Depositos 34 33
Operagdes de venda com acordo de recompra 310 192
Outros recursos 146 500 156 733
146 844 156 958
1 653 266 1477 926

O escalonamento dos recursos de outras instituicdes de crédito por prazos de vencimento, a 31 de Dezembro de 2010
e 2009, é como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Até 3 meses 1131676 769 712
De 3 meses a um ano 30 699 329 491
De um a cinco anos 490 891 378 723

1653 266 1477 926
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NOTA 28 — Recursos de Clientes

O saldo da rubrica recursos de clientes e outros empréstimos € composto, quanto a sua natureza, como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Depésitos a vista
Depésitos a ordem 20 988 17 929
Depdsitos a prazo
Depositos a prazo 89 501 298 464
Outros recursos
Operagbes com acordo de recompra 308 021 491 677
Outros Depositos 32 696 32372
Outros 171 11
340 888 524 060
451 377 840 453

O escalonamento dos recursos de clientes e outros empréstimos por prazos de vencimento, a 31 de Dezembro de
2010 e 2009, € como segue:

(milhares de euroz)

31.12.2010 31.12.2009

Exigivel a vista 21159 17 940
Exigivel a prazo

Até 3 meses 359 281 790 141

Ce 3 meses aum ana 5202 -

Deumacinco anos 65735 32 372

430 218 822513

451 377 840 453

NOTA 29 — Responsabilidades Representadas por Titulos

A rubrica responsabilidades representadas por titulos decompde-se como segue:

(milhares de eurog)

3422010 31.12.2008

Responsabilidades representadas por titulos
Obrigacbes de caixa 9 344 19776
Qutras Obrigactes 16 286 172 523
Cerificados de Depdsito 3058 3049
28 690 195 348

Durante o exercicio de 2010, o Banco procedeu a emissao de 14 937 milhares de euros de titulos (171 554 milhares
de euros durante 2009) e reembolsou 181 117 milhares de euros (31 de Dezembro de 2009: 241 289 milhares de

euros).
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A duracéo residual das Responsabilidades representadas por titulos, a 31 de Dezembro de 2010 e 2009, é como

segue:
(milharez de euros)
31.12.2010 31.12.2009
Até 3 meses 1724 26 188
De 3meses aum anao 3182 152 285
De um a cinco anos 23784 13175
Mais de cinco anas - 3700

28 690 105 348

As caracteristicas essenciais destes recursos, em 31 de Dezembro de 2010, s&o como segue:

(milharss de euros)

31-12-2010
Entidade Descrigdo Moeda D.atam Valor emitido Valor de Maturidade Taxa de Juro

Emissao Balango
BESI BESI CX RANGE ACCR AND FX NOV11 EUR 30-11-2005 6674 3183 30-11-2011 a)
BESI BESI OBCX RACCRUAL TARN MAR2016 EUR 29-03-2008 4913 568 29-03-2016 Taxa Fixa 6% + Range Accrual
BESI BESI OB CX RENDIM STEP UP APR14 EUR 31-03-2008 3458 3870 01-04-2014 Taxa Fixa Crescente
BESI BESI CAIXA 6.15% NIKKEI JAN2011 a) EUR 31-01-2008 4285 1724 31-01-2011 Indexada a Mikkei 225
BESI BESI CERT DUALREND+EUSTOXX AUG14 a) EUR 25-08-2008 3013 3058 26-08-2014 Taxa Fixa 6,6743% + Indexada a DJ Eurostoo 50
BESI BESI SEF2014 EQL LINKED a) EUR 27-07-2010 3500 3638 05-09-2014 Taxa Fixa 6,6743% + Indexada a DJ Eurostoo 50
BESI BESI SEF2014 ORIENTE IV EQL a) EUR 27-07-2010 12 500 12 549 05-09-2014 Taxa Fixa 6,6743% + Indexada a DJ Eurostoo 50
Total 38 343 28 690

a) Indexado a cdmbio e taxa de juro

NOTA 30 — Provisoes

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a rubrica Provisbes apresenta os seguintes movimentos:

(milharez de euroz)

Provistes Provisbes
para nscos pafﬂ outros Total

gerais de riscos e

crédito encargos
Saldo a 31 de Dezembro de 2008 12113 1343 13 456
Dotagies 7053 3170 10223
Reversfes - [1700) (1700)
UtilizacBes - [1343) [1343)
Diferencas de cambio e outras 41 - 41
Saldo a 31 de Dezembro de 2009 19 207 1470 20677
Dotacles 14 960 5695 20 655
Reversies [ 7229) - (T 229)
UtilizacBes - [ 1470) [ 1470)
Diferencas de cambio e outras 421 36 457
Saldo a 31 de Dezembro de 2010 27 359 5731 33090

As provisbes para outros riscos e encargos destinam-se a cobrir a probabilidade de ocorréncia de determinadas
contingéncias relacionadas com a actividade do Banco.
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NOTA 31 — 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 dos exercicios de 2010 e de 2009 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 do exercicio de 2010 foi apurado pelo Banco com base numa taxa nominal de IRC,
derrama municipal e derrama estadual de 28%, em consequéncia da aprovagao da Lei n° 12-A/2010, de 30 de Junho.

As declaragdes de autoliquidagao do Banco, relativas aos exercicios de 2010 e anteriores, ficam sujeitas a inspecgéo e
eventual ajustamento pelas Autoridades Fiscais durante um periodo de quatro anos. Assim, poderao vir a ter lugar
eventuais liquidagdes adicionais de impostos devido essencialmente a diferentes interpretacdes da legislagéo fiscal.
No entanto, € convicgdo da Administracdo do Banco que n&o ocorrerdo liquidagdes adicionais de valor significativo no
contexto das demonstragdes financeiras.

A actividade gerada pelas sucursais no estrangeiro do Banco é integrada nas contas da sede para efeitos de
determinacdo da matéria colectavel sujeita a IRC. Além desta sujeicdo, os resultados dessas sucursais sao ainda
sujeitos a impostos locais nos paises onde se encontram estabelecidas. Os impostos locais sdo dedutiveis a colecta
de IRC da sede, de acordo com o estabelecido no artigo 85.° do Cddigo do IRC, nas situagbes aplicaveis. Os
resultados das sucursais encontram-se sujeitos a tributacdo local as taxas nominais de seguida indicadas:

Sucursal Taxa nominal de imposto
Londres 28%
Madrid 30%
Varsovia 19%
Nova lorque 44%

Os activos e passivos por impostos diferidos reconhecidos em balango em 2010 e 2009 podem ser analisados como
segue:

(milhares de euros)
Activo Passivo Liquido
31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009

Instrumentos financeiros derivadas - 3227 - - - 3227
Activos financeiros detidos para venda 528 - [ 24) [ 81) 504 [ &81)
Crédito a clientes 18 160 10 B8A - - 18 160 10 BB6
Investimentos em subsidiarias e associadas - - (1113) (1113) (1113) (1113)
Provisdes 1519 390 - - 1519 390
Cutros - - [2161) (2161) [2161) [2161)
Prejuizos fiscais reportaveis 1704 3329 - - 1704 3329
Imposto diferido activol{passivo) liquido 21911 17 832 {3 298) [ 3 355) 18 613 14 477
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O movimento ocorrido na rubrica de impostos diferidos sdo apresentadas como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009

Saldo a 1 de Janeiro 14 477 12422
Reconhecido em resultados 3553 2960
Reconhecido em reservas de justo valor 584 (842)
Variacdo cambial e outros 1 53)
Saldo a 31 de Dezembro 18 613 14 477

O movimento do imposto diferido de balango em 2010 e 2009 explica-se como segue:

(milhares de euroz)

31.12.2010 31.12.2009
Reconhecido em Reconhecidoem Reconhecidoem Reconhecido em
resultados resenas resultados resenas

Impostos Diferidos
Instrumentos financeiros derivados 3227 - 3227 -
Activos financeiros disponiveis paravenda [ h3d) - a7
Crédito a clientes [ 7275) - [ 6975) -
Provisfies [ 1130) - [ 34) -
Qutros - - [ B73) -
Prejuizos fiscais 1625 - 1385 205
[ 3553) [ 584) [ 2960) 42
Impostos Correntes 4979 - 150 -
Total do imposto reconhecido 1426 [ had) | 2810) 842

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

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
% Valor % Valor

Resultado antes de impostos 28 778 35578
Taxa de imposto do BESI 28,0 26,5
Imposto apurado com base na taxa de imposto do BESI 8058 9428
Imposto sobre lucros das sucursais 11,1 3202 2,8 995
Dividendos excluidos de tributagao (24,4) (7024) (31,6) (11 244)
Tributagdo auténoma 1,9 547 1,1 402
Alteracoes de estimativas 0,0 (5,1) (1826)
Proveitos nao tributaveis (1,4) ( 415)
Imposto diferido ndo reconhecido sobre prejuizos fiscais do exercicio (8,0) (2312) (1,8) ( 633)
Beneficios fiscais 0,2) ( 52) 0,2) ( 55)
Custos ndo dedutiveis 0,5 152 0,4 141
Outros (2,5) ( 730) 0,1) (18)

5,0 1426 (7,9) (2810)
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NOTA 32 — Passivos Subordinados

A rubrica Passivos subordinados a 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é analisada como segue:

(miharez de euros

31.12.2010 31.12.2009
Obrigaches de caixa T0 241 1 R=hin
70 241 60 917

As principais caracteristicas dos passivos subordinados sdo apresentadas como seguem:

{milhares de suros)

31.12.2009
Valor de Valor de
Empresa emitente Designagao Data emissao Emisséo Balango Taxa de juro Maturidade
BESI BESI SUBORDIMNADAS OCT2033 5.5% 2003 10000 10 087 5.5000% 2033
BESI BESI CAIXA SUB DEC15 2005 G0 000 G0 000 5.3260% 2010 (a)
Sub-total 70 087
Jura Corrido 154
70 241
(a) data da call
(milhares de suros)
31.12.2009
Valor de Valor de
Empresa emitente Designagio Data emisséo Emisséo Balango Taxa de juro Maturidade
BESI BESI| SUBORDINADAS OCT2033 5.5% 2003 10 000 9780 5,5000% 2033
BESI BES| CALXA SUB DEC15 2005 60 000 60 000 5,3260% 2010 (a)
Sub-total 69 780
Jura Carrido 137
69 917
(a) data da call
Durante os exercicios de 2010 e 2009 ndo houve reembolsos de passivos subordinados.
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NOTA 33 — Outros Passivos

A rubrica Outros passivos a 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é analisada como segue:

(milharez de surnz)

3M.12.2010 3M.12.2008
Credores e outros recursos
Sector piblico administrativo 5 56T 7 206
Credores diversos
Credores por operagies sobre valores mobiliarios 81200 104 238
Credores por fornecimento de bens 3055 2843
Qutros credores 9529 31884
99 351 146 271
Custos a pagar
Prémios por antiguidade (ver Mota 11) 1757 1382
Qutros custos a pagar 9006 G211
10 763 7593
Receitas com proveito diferido 939 846
Outras contas de regularizagao
Operacies sobre valores mobiliarios a regularizar 190 500 69 052
Operacies cambiais a liquidar 70674 1 455
Outras operagies a regularizar 19 318 11893
28019493 a2 400
392 046 237110

As rubricas de Operacdes sobre valores mobiliarios a regularizar, em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, evidenciam o
saldo das ordens de venda e compra em bolsa do Banco que aguardam a respectiva liquidagao financeira.

NOTA 34 — Capital, Prémios de Emissao e Outros Instrumentos de Capital
Accgoes ordinarias
Em 29 de Junho de 2009, o Banco procedeu a emisséao de 22 milhdes de ac¢des, com um valor nominal de 5 euros

cada, totalizando 36 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

Em 31 de Dezembro de 2010 os prémios de emissdo séo representados por 8 796 milhares de euros, referentes ao
prémio pago pelos accionistas no aumento de capital ocorrido em Julho de 1998.

Outros instrumentos de capital

O Banco emitiu durante o més de Outubro de 2010, obriga¢des perpétuas subordinadas com juro condicionado no
montante global de 50 milhdes de euros.

Estas obrigagdes tém um juro condicionado nao cumulativo, pagavel apenas se e quando declarado pelo Conselho de
Administragdo. Este juro condicionado correspondente a aplicacdo de uma taxa anual de 8,5% sobre o valor nominal,
pago semestralmente. O reembolso destes titulos podera ser efectuado na sua totalidade, mas nao parcialmente, apés
15 de Setembro de 2015, dependendo apenas da opgado do BESI, mediante aprovacgdo prévia do Banco de Portugal.
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Face as suas caracteristicas estas obrigacbes sdo consideradas como instrumentos de capital, de acordo com a
politica contabilistica descrita na Nota 2.9.

Estas obrigacbes sdo subordinadas em relagdo a qualquer passivo do BESI e pari passu relativamente a quaisquer
obrigacdes subordinadas de caracteristicas idénticas que venham a ser emitidas pelo Banco.

NOTA 35 — 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 legislagédo
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 2010 e 2009, os movimentos ocorridos nestas rubricas foram os seguintes:

(milhares de guros)

Reservas de justo valor Outras Reservas e Resultados Transitados
Acnvt_)s Total Outras reservas Total Outras
financeiros Reservas
disponiveis p/ r impostos Reserva de Reserva Legal e Resultados Reservas e

P! i pal po justo valor Transitados Res.Trans.

venda
Saldo em 31de Dezembro de 2007 1317 [ 285) 1032 26 662 34014 60 676
AlteracBes de justo valor (4003) 174 (3829) - - -
Constituic3o de reservas - - - 3237 8620 11857
Saldo em 31 de Dezembro de 2008 (2 686) [ 111) (2797) 29 899 42 634 72533
Alterac@es de justo valor 6270 [ 842) 5428 - - -
Dividendos de acches ordindrias - - - - (5783) (5783)
Constituicio de reservas - - - 1580 - 1580
Saldo em 31 de Dezembro de 2009 3584 [ 953) 2631 31479 36 851 68 330
Alteracies de justo valor (8 576) a4 (7992) - -
Dividendos de acches ordinarias - - 3839 (5 653) (1819)
Constituicio de reservas - - - 13208 13208
CQutros movimentos [ 95) ( 95)
Saldo em 31 de Dezembro de 2010 {4992) | 369) {5 361) 35318 44 306 79624
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A reserva de justo valor explica-se da seguinte forma:

{milhares de euro=)

3M1.12.2010 31.12.2009
Custo amorizado dos activos financeiros disponiveis para venda 276 312 246 403
Imparidade acumulada reconhecida (16 545) (20 228)
Custo amorizado dos activos financeiros disponiveis para venda liquido de imparidade 289767 226175
Valor de mercado dos activos financeiros disponiveis para venda 255144 2287549
Ganhos/(perdas) potenciais reconhecidos na reserva de justo valor (4623) 3,084
Impostos (369) (953)
Saldo em 31 de Dezembro {4992) 2631

O movimento da reserva de justo valor, liquida de impostos diferidos, no exercicio de 2010 pode ser assim analisada:

(milhares de euros)

3M12.2010 31.12.2009
Saldo em 1 de Janeiro 263 (2797)
Variacdo de justo valor (8 553) 7083
Alienacies do exercicio 1299 (823)
Impostos reconhecidos no exercicio em reservas (369) (842)
Saldo em 31 de Dezembro (4992) 263

NOTA 36 — Passivos Contingentes e Compromissos

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, existiam os seguintes saldos relativos a contas extrapatrimoniais:

(milhares de euro=s)

31.12.2010 31.12.2009

Passivos e avales prestados
Garantias e avales prestados 1543 404 1388 617
Activas financeiros dados em garantia 329422 22880
1877 826 1411 597

Compromissos

Compromissos imevogaveis 216 101 134 731
216 101 134 731

As garantias e avales prestados sdo operagdes bancarias que nao se traduzem por mobilizagdo de fundos por parte
do Banco.
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Em 31 de Dezembro de 2010, a rubrica de activos financeiros dados em garantia inclui:

Titulos dados em garantia ao Banco de Portugal (i)no ambito do Sistema de Pagamento de Grandes Transacg¢des no
montante de 22 980 milhares de euros (31 de Dezembro de 2009: 22.980 milhares de euros) e (ii)) no ambito da
abertura de crédito com garantia para operagdes de cedéncia de liquidez no montante de 266 625 milhares de euros (o
valor total dos titulos elegiveis para redesconto junto do Banco de Portugal ascendia a 136 291 milhares de euros em
31 de Dezembro de 2010);

Valor dado em garantia ao Mercado Oficial Espanhol de Opgdes e Futuros Financeiros no montante de 1 533 milhares
de euros (31 de Dezembro de 2009: 35 229 milhares de euros).

Os compromissos irrevogaveis, representam acordos contratuais para a concessdo de crédito com os clientes do
Banco (p.e. linhas de crédito ndo utilizadas) os quais, de forma geral, sdo contratados por prazos fixos ou com outros
requisitos de expiracdo 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.

Néo obstante as particularidades destes passivos contingentes e compromissos, a apreciacdo destas operacdes
obedece aos mesmos principios basicos de uma qualquer outra operagdo comercial, nomeadamente o da
solvabilidade quer do cliente quer do negdcio que lhes estdo subjacentes, sendo que o Banco requer que estas
operacgdes sejam devidamente colateralizadas quando necessario.

Adicionalmente, as responsabilidades evidenciadas em contas extrapatrimoniais relacionadas com a prestagcdo de
servicos bancarios sdo como segue:

(milhares de euros)

3.12.2010 31.12.2009
Responsabilidades por prestagao de servigos
Depdsito & guarda de valores E012634 5448 475
Credito Securitizado sob gestao 282 624 786 937
Outras responsabilidades por prestagao de senvigos 5373478 2 225 957
10 638 736 8 461 379
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NOTA 37 — Transacg¢oes com Partes Relacionadas

Relatorio & Contas 2010

O valor das transacg¢des do Banco com partes relacionadas em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, assim como os
respectivos custos e proveitos reconhecidos no periodo em andlise, resumem-se como segue:

(milhares de suros)

31.12.2010 31.12.2008
Aplicagoes Aplicagbes
em em
Instituigbes Instituighes
de Crédito Titulos Recursos Garantias Proveitos Custos de Crédito Titulos Recursos Garantias Proveitos Custos
Empresas subsididrias
ESIP 121 651 478 553 43476 - 195 076 87 700 156 484 300 269 61189 - 167 410 88 480
ESSIINV.SGPS - 32 - - - - - & - - -
ES CAPITAL - T 807 135 1729 180 - - 587 135 380 2149
ESSI SGPS - T30 - 716 417 - - 752 - 10 -
ESSI COMUNICACOES - 84 - - - - 102 - 3 -
COMINVEST - 5459 18 13 - - - 55823 Ga 40 -
KUTAYA - - - - - - - 2 - - -
BES INVESTIMENTO BRASIL, SA - - 3008 - - - - - 2434 - -
INFRAESTRUCTURE - 694 1321 - - - 748 14 -
ESSIFIMN - 3 - - - - - 2 - - -
121 651 478 553 58 285 4041 198 855 88 297 156 484 300 269 68 911 3638 167 857 a0 629
NOTA 38 — Justo Valor de Activos e Passivos Financeiros
O justo valor dos activos e passivos financeiros que estdo registados ao custo amortizado, para o BESI, é analisado

como segue:

(milhares de suros)

Valorizados ao Justo Valor

Modelos de valorizagao com

Modelos de valorizagao com

Total de Valor de

Custo Amortizado Cotagbes de mercado parametros observaveis no parametros néo observaveis Justo Valor
Balango
mercado no mercado

31 de Dezembro de 2010

Caixa e disponibilidades bancos centrais 12024 - - - 12 024 12 024
Disponibilidades em outras instituicies de crédito 20682 - - - 20682 20682
Activos finan. ao justo valor através de resultados - 75494 a01 654 - 977 148 a77 148
Activos financeiros disponiveis para venda - 56 582 174 337 22536 253 455 253 455
Aplicacies em instituicies de crédito 487 533 - - - 487 533 487 533
Crédito a clientes 956 352 - - - 956 352 956 352
Investimentos detidos até & maturidade 42 029 - - - 42 029 39 869
Derivados para gestio de risco - - 2207 - 2207 2207
Activos financeiros 1518620 132 076 1078198 22536 2751430 2749 270
Passivos financeiros detidos para negociacio - 9,485 497 879 - 507 364 507 364
Recursos de outras instituicies de crédito 1653 266 - - - 1653 266 1653 266
Recursos de clientes e outros empréstimos 451 377 - - - 451 377 451 377
Responsabilidades representadas por titulos - - 28 690 - 28 690 28 690
Derivados para gestio de risco - - 260 - 260 260
Passivos subordinados 50036 - 10208 - 70241 44 040
Passivos financeiros 2164 679 9485 537 034 2711198 2 684 997
31 de Dezembro de 2009

Caixa e disponibilidades bancos centrais 29 575 - - - 29 575 29 575
Disponibilidades em outras instituicies de crédito 27722 - - - 27722 27722
Activos finan. ao justo valor através de resultados - 55742 835539 - 891281 891 281
Activos financeiros disponiveis para venda - 34 937 167 578 27 244 229759 229759
Aplicacies em instituicies de crédito 714101 - - - 714101 714101
Crédito a clientes 938187 - - - 928187 938 187
Investimentos detidos até & maturidade 39003 - - - 39 003 38 354
Derivados para gestio de risco - - 680 - 680 580
Activos financeiros 1748 588 90 679 1003797 27 244 2 870 308 2 869 659
Passivos financeiros detidos para negociacio - - 404 414 - 404 414 404 414
Recursos de outras instituicies de crédito 1477 926 - - - 1477 926 1477 926
Recursos de clientes e outros empréstimos 840 453 - - - 840 453 840 453
Responsabilidades representadas por titulos 174 164 - 21184 - 195 348 193 646
Derivados para gestio de risco - - 790 - 790 790
Passivos subordinados 50019 - 9598 - 69 917 67 612
Passivos financeiros 2 552 562 436 286 2938 848 2 984 841

Os activos e passivos ao justo valor do BESI, s&o valorizados de acordo com a seguinte hierarquia:

Valores de cotacdo de mercado — nesta categoria incluem-se os instrumentos financeiros com cotagdes disponiveis

em mercados oficiais.

Métodos de valorizagao com parametros observaveis no mercado — nesta categoria incluem-se os instrumentos

financeiros: (i) com cotagbes divulgadas por entidades que habitualmente fornecem pregos para este tipo de activos e

(ii) cuja valorizagéo se baseia na utilizagdo de modelos internos de valorizagdo, designadamente modelos de fluxos de
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caixa descontados e de avaliacdo de opg¢des, que implicam a utilizacdo de estimativas e requerem julgamentos que

variam conforme a complexidade dos produtos objecto de valorizagdo. Nao obstante, o Grupo utiliza como inputs nos

seus modelos, variaveis disponibilizadas pelo mercado, tais como as curvas de taxas de juro, spreads de crédito,

volatilidade e indices sobre cotagdes.

Métodos de valorizagdo com parametros nao observaveis no mercado — neste agregado incluem-se as

valorizagdes determinadas com recurso a utilizagdo de modelos internos de valorizagdo ou cotagbes fornecidas por

terceiras entidades mas cujos paradmetros utilizados ndo sao observaveis no mercado.

Durante o exercicio de 2010 nao foram efectuadas transferéncias entre os diferentes niveis de valorizagdo dos activos

€ passivos.

O movimento dos activos financeiros valorizados com recurso a métodos com parametros nao observaveis no

mercado, durante o exercicio de 2010, pode ser analisado como segue:

(milharez de euroz)

31.12.2010 31.12.2009

Saldo a 1 de Janeiro 27 244 24 225

Aquisicies 2123 g 832

Variagio de valor [ 443) [3813)
Alienacies (G388)

Saldo a 31 de Dezembro 22 536 27 244

Os principais parametros utilizados, durante o exercicio de 2010, nos modelos de valorizagdo foram os seguintes:

Curvas de taxas de juro

As taxas de curto prazo apresentadas reflectem os valores indicativos do mercado monetario, para o longo prazo

utilizam-se as curvas swap:

(%}
31.12.2010 31.12.2009
EUR usD GBP EUR usD GBP

Owermigitt 0,45 0,20 0,58 0,25 0,08 0,37
1 més 0,78 0,26 0,68 0,40 0,42 0,53
2 meses 1,01 0,30 0,82 0,50 0,47 0,66
G meses 1,23 0,46 1,26 0,93 0,68 0,93
9 meses 1,37 0,62 1,42 1,09 0,90 1,03
1 ano 1,33 0,46 0,59 1,32 0,65 1,00
Janos 1,95 1,20 1,95 227 2,01 2,66
5anos 2,48 2,20 262 2,81 2,93 3,39
7 anos 2,89 2,84 3,10 3,21 3,47 377
10 anos 3,31 2,40 2,54 2,60 3,92 4,09
15 anos 3,64 3,86 3,88 3,97 4,31 4 37
20 anos 2,70 4,00 2,95 4,07 4,43 4 36
25 anos 3,67 4,08 3,95 402 4,46 4,29
20 anos 2,50 412 2,92 3,85 4,48 4,22
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Spreads de Crédito

Os spreads de crédito utilizados pelo Banco na avaliagdo dos derivados de crédito sdo multi-contribuidos e publicados
diariamente na Bloomberg em final do dia, sendo utilizados para os referidos efeitos os valores correspondentes as
entidades de referéncia. Seguidamente apresenta-se a evolugdo dos principais indices, que se entende como
representativa do comportamento dos spreads de crédito no mercado ao longo do ano:

(pontos de baze)

Indice Série 1 ano Janos 5 anos 7 anos 10 anos
Ano 2010
CDX USD Main 15 55,50 49 81 85,07 a5 85 104,23
iTrax: Eur Main 14 - 79,449 108,35 113,24 12017
iTraxx Eur Senior Financial 14 - - 177,71 - 18217
Ano 2009
CDX UsD Main 13 61,06 31,07 84,29 az.00 106,75
iTraxx Eur Main 12 - 45 61 7352 8285 9243
iTrax: Eur Senior Financial 12 - - 7297 - 86,24

Volatilidades de Taxas de Juro
Os valores a seguir apresentados referem-se as volatilidades implicitas (at the money), que servem de base para a

avaliagdo de opgdes de taxa de juro:

(%)

3122010 31.12.2009
EUR uso GBP EUR usD GBP
1ano 42,00 104,76 56,9 54,70 95,83 68,20
Janos 4280 67,449 52,00 40,50 57,99 48,40
5anos 36,20 47 52 3960 32,00 4278 36,20
7 anos 31,20 3780 32,00 26,40 36,00 2950
10 anos 26,80 31,35 25,50 21,70 30,52 24,00
15 anos 23,19 27,04 20,50 18,29 26,16 19,50
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Cambios e Volatilidades

Seguidamente apresentam-se as taxas de cambio (Banco Central Europeu) a data de balango e as volatilidades
implicitas (at the money) para os principais pares de moedas, utilizadas na avaliagdo dos derivados:

Volatilidade (%)

Cambial 31.12.2010 31.12.2009 1 més J meses 6 meses 9 meses 1 ano
ELR/LSD 1,3362 1, 4406 13,53 14,38 14,55 14,58 14,60
ELR/GBF 08608 08881 945 10,15 10,78 11,02 11,25
ELURICHF 1,2504 14836 975 g.20 385 11,70 358
ELUR/MOK 7.8000 a,3000 745 3,00 3,25 8,32 340
ELR/PLM 387580 4 1045 10,15 11,25 11,75 12,10 12,30
ELUR/RLUB 40,8200 43,1540 10,00 10,75 10,50 10,75 11,20
UsSD/BRL® 1,6597 17432 9495 12,25 13,45 14,41 15,35
USDITRY ® 1,5487 14857 11,45 12,40 13,00 13,25 13,61

* Computed EUR/USD e EUR/BRL
“Calculada com base nos cimbios EURYUSD & EURTRY

Relativamente as taxas de cAmbio, o Banco utiliza nos seus modelos de avaliagao a taxa spot observada no mercado
no momento da avaliagao.

indices sobre Cotagées

No quadro seguinte, resume-se a evolugao dos principais indices de cotagdes e respectivas volatilidades:

Cotagao Volatilidade historica
31122010 31122009  Variagio % . Volatilidade
1 més J meses implicita

DJ Euro Stoxx 50 2793 2 965 - 58 18,42 17,32 22499
PS120 7 588 g 464 - 10,3 18,08 1412 -

IBEX 35 9859 11 940 - 174 26,28 21,10 -

FTSE 100 5900 5413 8.0 15,37 13,98 16,55
DAX 6914 5957 161 15,60 14,18 18,64
S&P 500 1258 1115 12,8 10,84 13,46 1517
BOVESPA 69 305 58 588 1,0 18,07 18,12 24 54

As principais metodologias e pressupostos utilizados na estimativa do justo valor dos activos e passivos financeiros
acima referidos sédo analisados como segue:

Caixa e disponibilidades em bancos centrais, Disponibilidades em outras instituicbes de crédito e
Empréstimos e aplicagdes em instituicées de crédito

Considerando aos prazos curtos associados a estes instrumentos financeiros, considera-se que o seu valor de balanco
€ uma estimativa razoavel do respectivo justo valor.
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Crédito a Clientes

O justo valor do crédito a clientes é estimado com base na actualizagdo dos fluxos de caixa esperados de capital e de
juros, considerando que as prestagdes sao pagas nas datas contratualmente definidas.

Investimentos Detidos até a Maturidade

O justo valor destes instrumentos financeiros € baseado em cotagdes de mercado, quando disponiveis. Caso nao
existam, o justo valor é estimado com base na actualizagao dos fluxos de caixa esperados de capital e juros no futuro
para estes instrumentos.

Recursos de outras Instituicoes 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.

Recursos de Clientes

O justo valor destes instrumentos financeiros é estimado com base na actualizagdo 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 sao de natureza variavel e o periodo de maturidade dos depodsitos € substancialmente inferior
a um ano, nao existem diferengas quantificaveis no seu justo valor.

Débitos Representados por Titulos e Passivos Subordinados

O justo valor destes instrumentos é baseado em cotagées de mercado quando disponiveis, caso nao existam é
estimado com base na actualizagédo dos fluxos de caixa esperados de capital e juros no futuro para estes instrumentos.

NOTA 39 — Gestao dos Riscos de Actividade

Em termos de politica de gestéo dos riscos, € apresentada a seguinte informag&o qualitativa do BESI.

O controlo e a gestado dos riscos, pelo papel que tém vindo a desempenhar no apoio activo a gestao, 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:

Identificagao, quantificacao 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 operagdes e do
desenvolvimento de técnicas internas de avaliagdo de performance e de optimizagao da base de capital;

Gestao proé activa de situagdes de atraso significativo e incumprimentos de obrigagbes 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 obrigagdes contratuais estabelecidas com o BESI no &mbito 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). Nos Credit Default Swaps (CDS), a exposigcéo liquida entre as posigdes vendedoras e compradoras de
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proteccdo sobre cada entidade subjacente as operagdes, constitui risco de crédito para o Banco. Os CDS estéo
registados ao seu justo valor conforme politica contabilistica descrita na Nota 2.3.

E efectuada uma gestdo permanente das carteiras de crédito que privilegia a interacgdo 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 introdugdo 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 exposigcdes
de crédito e monitorizagdo das perdas crediticias, é efectuado regularmente. Sado igualmente objecto de analises
diarias o cumprimento dos limites de crédito aprovados e o correcto funcionamento dos mecanismos associados as
aprovacgodes de linhas de crédito no ambito da actividade corrente das areas de negdcio.

Seguidamente apresenta-se a informagéao relativa a exposi¢ao do BESI ao risco de crédito:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009

Disponibilidades e aplicagbes em instituiches de créditos 520 225 771389
Activos financeiros detidos para negociacio 911 605 833103
Activos financeiros disponiveis para venda 174 067 199 465
Crédito a clientes 956 352 938187
Investimentos detidos até 3 maturidade 42 0249 39003
Derivados para gestio de risco 2207 901
Qutros activos G55 828 395 380
Garantias e avales prestados 1548 404 1388 617
Compromissos irevogaveis 216101 134731
Risco de crédito associado as entidades de referéncia dos derivados de crédito 16 626 41703
5043 545 4705776
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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 2010 e 2009, encontra-se apresentada conforme segue:

{milhares de guros)

31.12.2010

Activos
financeiros Activos financeiros

Credito sobre clientes detidos para disponiveis para venda

negociagao
Valor 3 Valor )
Bruto Imparidade Valor Bruto Bruto Imparidade
Crédito  Crédito L Crédito
vivo Vencido Credito vivo Vencido

Agricultura, Sivicultura e Pesca - 1108 - [ 1108) - - -
Inddstrias transformadoras - Papel e Indlstrias Graficas - - - - 310 - -
Industrias transformaderas - Refinacio de Petrdleo - - - - 178 - -
Indistrias transformadoras - Produtos Quimicos e de Borracha - - - - 110 - -
Indistrias transformadoras - Fabricacao de Material de Transporte - - - - 3531 - -
Indiistrias Alimentares, das Bebidas e Tabaco - - - - 139 - -
Produtos Quimicos e de Borracha 33321 - [ 3300) - - - -
Electricidade, Gas & Agua 140 682 - - - 10210 - -
Captacdo, tratamento e distribuicioe de dgua; saneamento, gestdo de residuos e despal - - - - - 705 -
Construgdo e Obras Plblicas 52 922 - - - 3624 - -
Comércio por Grosso e a Retalho - - - - 183 - -
Alojamento, restauracio e similares 7633 - - - - - -
Transpores e armazenagem 165 933 - - - 14 950 - -
Actividades de edicdo 30981 - - - - - -
Actividades cinematograficas , de video de producio G008 - - - - - -
Actividades cinematograficas , de video de produco 12520 - - - - - -
Actividades de telecomunicacies 12 931 - - - 10119 - -
Actividades de intermediacio monetaria - 391 - - 35 451 40 288 -
Actividades de aluguer 19173 - - - - - -
Actividades das sociedades gestoras de prticipaces 151 360 - ( 17 500) - 7313 - -
Actividades Financeiras 34 440 - - - 809 561 60121 ( 16470)
Actividades Imobilidrias 57 197 - ( 18 600) - - - -
Actividades de consultoria, cientificas, técnicas e similares 71742 g - - - - -
Actividades administrativas & dos senvicos de apoio 4281 - - - 26 686 - -
Administragdo Piblica e Defesa; Seguranca Social Obrigatdria - - - - 9826 2123 -
Actividades artisticas, de espectaculos, desportivas e recreativas 16 415 - { 1700) - 1300 - -
Senvigos Prestados as Empresas - - - - 207 - -
Qutras actividades de senicos 168 443 313 - {10} - - -
Crédito & Habitacio 770 - - - - - -
Outros - - - - 37350 166763 { 75)
TOTAL 996 752 1818 { 41100) {1118) 977 148 270000 { 16 545)
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(milhares de euros)

31.12.2009
Activos
Crédito sobre dlientes fin_anoeiros Activos financeiros detidos
detidos para para venda
negociacao
Valor bruto Imparidade Valor bruto Valor bruto  Imparidade
e - Crédito . - Crédito
Crédito vivo Vendido Crédito vivo Venddo

Agricultura, preducdo animal, caca, floresta e pesca - 1108 - ( 1108) - - -
Indidstrias transformadoras - Indidstrias Alimentares, das Bebidas e Tabaco - - - - 16 - -
Indistrias transformadoras - Papel e Indistrias Graficas - - - 1957 - -
Indistrias transformadoras - Refinacdo de Petrdleo - - - - 285 - -
Indistrias transformadoras - Produtos Quimicos e de Borracha 29 564 8 - - 355 - -
Indistrias transformadoras - Inddstrias Metalurgicas de Base e p. metdlicos 20 004 - - - 1 - -
Industrias transformadoras -Fabricac3o de Maguinas, Eq. e Ap. Eléctricos - - - - 160 - -
Indistrias transformadoras - Fabricacio de Material de Transporte - - - - 795 - -
Electricidade, gas, vapor, dgua quente e fria e ar frio 135830 - - - 3524 - -
Caplacio, tratamento e distribuico de dgua; saneamento, gestao de residuos e despoluicio - - - - - 919 -
Construcio 74748 - - - 9431 - -
Actividades imobilidrias 1969 2040
Comércio por grosso e a retalho; reparacdo de veiculos autorndveis e motociclos 9608 - - 1477 -
Transportes e armazenagem 68 583 6387 ( 6387)
Alojamento, restauracio e similares 7591 - - - - - -
Actividades e edicio 29746
Actividades cinematograficas, de video, de prodec3o de programas tv 6008
Actividades de informacdo e de comunicacio - comunicacio 13068 - - - 1027 - -
Actividades de intermediacido monetaria 19 201 733781 24 340
Actividades das sociedades gestoras de participacies sociais 127 020 403 { 5000) 12765 - -
Qutras actividades financeiras e de seguros 61330 - 71000 67 278 (16 377)
Actividades imabilidrias 52 443 ( 15050) -
Actividades de consultoria, cientificas, técnicas e similares 58035 75 - - 1740 - -
Actividades de aluguer 19 682 - - - - -
Administracdo Plblica e Defesa; Seguranca Social Obrigatdria - - - - 31225 36 410 -
Actividades artisticas, de espectaculos, desportivas e recreativas 15 148 - - - 367 - -
Qutras actividades de senicos 207191 839 - ( 7558) 19335 121 040 ( 3851)
Crédito & Habitacio 900 - - - - -
TOTAL 957 667 8820 { 20 050) ( &250) 891 281 249 937 { 20 228)

Risco de Mercado

O Risco de Mercado representa genericamente a eventual perda resultante de uma alteragdo adversa do valor de um

instrumento financeiro como consequéncia da variagao de taxas de juro, taxas de cambio e precos de acgdes.

Ao nivel do risco de mercado o principal elemento de mensuragao de riscos consiste na estimagao das perdas potenciais

sob condigdes 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 correlagbes sao histéricas com base num periodo de observagcédo de um ano.

Como complemento ao VaR tém sido desenvolvidos cendrios extremos (stress-testing) que permitem avaliar os

impactos de perdas potenciais superiores as consideradas na medida do VaR.

(milhtes de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Dezemhro  Média anual Maximo Minima Dezembro  Média anual Maximo Minimo
Risco cambial 0,66 174 1,32 1,65 2,20 1,54 3. 0,27
Risco taxa de juro 3,50 417 587 262 5,62 347 6,12 0,81
Acches 3,65 412 985 1,99 B B2 2768 3 203
Covaridncia =227 -2,85 -2,63 -2,31 -4 52 -2,18 -3,68 -0,75
Total 5 54 7.18 14,51 3,95 8,92 559 10,26 2,36

O BESI encerrou 0 ano com um VaR de 5,54 milhdes de Euros para as suas posi¢cdes de negociagao, registando um

decréscimo de 38% face ao ano transacto.

No seguimento das recomendagdes de Basileia Il (Pilar 2) e da Instrugdo n° 19/2005, do Banco de Portugal, o BESI

calcula a sua exposi¢cdo ao risco de taxa de juro de balango baseado na metodologia do Bank of International
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Settlements (BIS) classificando todas as rubricas do activo, passivo e extrapatrimoniais, que nao pertengam a carteira
de negociacao, por escaldes de repricing.

(milhGes de euros)

31.12.2010
= . Ded )
Montantes Mao Ate 3 De3ab meses 3 1 De1as Mais de 5
elegiveis Sensiveis meses meses ano anos anos
Caixa 12 12 - - - - -
Aplicacies e disp. em ICs 509 21 438 - - - -
Crédito a clientes 999 60 434 405 10 40 -
Titulos 294 27 176 40 - 23 28
Fora de balanco - 41 65 51 46 39
Total 120 1189 510 61 108 67
Recursos de bancos centrais 265 - 265 - - - -
Recursaos de outras ICs 1653 1 1570 80 - 2 -
Recursos de clientes 143 23 110 - 5 5 -
Repo’s com clientes 308 - 308 - - - -
Responsabilidades representadas por titulos™ 93 - 62 - 13 21 2
Acches Preferenciais 50 - - - - - 50
Fora de Balanco - 53 74 33 45 37
Total 24 2 368 154 51 73 29
GAP (Activos - Passivos) a6 (1179) 356 10 36 { 22)
* 0= montantes em risco est3o ao valor nominal
(milhdes de euros)
31.12.2009
- . Ded .
Montantes Mao Ate 3 Del3ab meses 3 1 De1ab Mais de 5
glegiveis Sensiveis meses meses ano anos anos
Caixa a0 30 - - - - -
Aplicac@es e disp. em ICs 742 29 712 1 - - -
Crédito a clientes 964 g 518 408 0 10 19
Titulos 269 28 137 42 - 43 14
Fora de balanco - 61 T4 29 67 ir
Total a5 1428 525 29 124 110
Recursos de outras ICs 1473 0 1141 249 g0 2 -
Recursos de clientes 348 17 326 - - 5 -
Repo’s com clientes 492 - 492 - - - -
Responsabilidades representadas por titulos® 265 - a6 a4 100 23 2
Fora de Balanco - 73 a5 29 47 72
Total 17 2118 388 209 77 75
GAP [Activos - Passivos) 78 [ 690) 136 [ 180) a7 35

* 0s montantes em risco estao 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 aproximagao ao modelo da duragao, sendo efectuados cenarios paralelos.
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(mihdes de euros)

31.12.2010 31.12.2009

Aumento  Diminuigdo Aumento  Diminuicao

paralelo paralela de paralelo paralela de

de 100 pb 100 ph de 100 ph 100 ph
Em 31 de Dezembro (6,3) G,3 20 (2,0
Média do exercicio (3,9) 39 1,3 (1,3)
Maximo para o exercicio (1,2) 6,2 27 0z
Minimo para o exercicio (B3] 1,2 (0,2) 27

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 2010 e 2009, bem assim como os

respectivos saldos médios e os juros do exercicio:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009
Saldo médio do Juro do Taxa de Saldo médio do Juro do Taxa de juro
exercicio exercicio juro média exercicio exercicio média

Activos monetarios a04 019 49 233 6,12% 855 575 64 558 7.55%
Crédito a clientes 957 035 33040 3,45% Ta7 639 31081 390%
Aplicacies em titulos 731138 10 876 1,49% 671212 11043 1,65%
Activos financeiros 2492182 93 149 3,74% 2324 426 106 682 4,59%
Recursos monetarios 2100938 34 579 1,65% 1388 246 34984 252%
Recursos de clientes 473 328 3075 0,65% 851985 5091 0,60%
Qutros recursos 157 233 42 320 26,92% 234 617 58 350 24 87%
Passivos financeiros 2731499 79974 2,93% 2474 858 98 425 3,08%
Resultado Financeiro 13175 0,81% 8 257 0,61%

Em especial no que se refere ao risco cambial, a exposi¢gao dos activos e dos passivos, a 31 de Dezembro de 2010 e

2009, por moeda, € analisado como segue:

(milhares de euros)

31.12.2010 31.12.2009

Posicoes a Posigdes a Posicédo Posicbes a Posigoes a Posicao

Vista Prazo Liquida Vista Prazo Liquida
uUsD DOLAR DOS E.U.A. (81377) 82 668 1291 (86 641) 74 942 (11 699)
GBP LIBRA ESTERLINA 42525 2033 44 558 1458 (4 509) (3051)
BRL REAL BRASILEIRO 593 - 593 33512 - 33512
JPY YEN (63) 11308 11 245 27 (85) (58)
CHF FRANCO SUICO 567 - 567 (601) - (601)
PLN ZLOTIPOLACO (6332) 5 (6 327) (2013) (227) (2 240)
OUTRAS 8653 (5 297) 3 356 (490) - (490)
(35434) 90 717 55283 (54748) 70121 15 373

Nota: activo / (passivo)
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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¢cdes 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 ndo so6 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.

Indicadores de liquidez individual

(milhares suros)
31.12.2010 31.12.2009

Mismatch acumuladao ' -G87T 887 -438 673
Buffer de activos liquidos z 225850 168 376
Liquidez Global -432 037 -281 297

(1) O mizsmsatch acumulade corresponde & diferenca entre o2 activos e passives com prazes residuais
até um ano

2) O buffer de activos liquidos reflecte o montante de activos, com maturidade residual superior a um ana,
que possam =er utiizados para a obtencdo de liguidez imediata, em concreto, os actives elegiveiz como
garantia em cperacies de crédito junto de bancos centrais (deduzidos dos respectivos haircuts),
excluinde oz actives dadoz em garantia em operacies de crédito com maturidade superior a 1 ano

Risco operacional
O Risco Operacional traduz-se, genericamente, na eventualidade de perdas originadas por falhas na prossecugao de
procedimentos internos, pelos comportamentos das pessoas ou dos sistemas informaticos, ou ainda, por eventos

externos a organizagao.

Para gestao do risco operacional, foi desenvolvido e implementado um sistema que visa assegurar a uniformizagao,
sistematizacao e recorréncia das actividades de identificacdo, monitorizagédo, controlo e mitigagdo deste risco.

Gestao de Capital e Racio de Solvabilidade

Os principais objectivos da gestao de capital no BESI sao (i) permitir o crescimento sustentado da actividade através
da geragéo de capital suficiente para suportar o aumento dos activos, (ii) cumprir os requisitos minimos definidos pelas
entidades de supervisdo em termos de adequagao de capital e (iii) assegurar o cumprimento dos objectivos

estratégicos do BESI em matéria de adequagao de capital.

A definicdo da estratégia a adoptar em termos de gestdo de capital € da competéncia da Comissdo Executiva

encontrando-se integrada na definigdo global de objectivos do BESI.

Em termos prudenciais, o Banco esta sujeito a supervisdo do Banco de Portugal que, tendo por base a Directiva
Comunitaria sobre a adequacado de capitais, estabelece as regras que a este nivel deverao ser observadas pelas
diversas instituicdes sob a sua supervisdo. Estas regras determinam um racio minimo de fundos préprios totais em
relacdo aos requisitos exigidos pelos riscos assumidos, que as instituicdes deverdo cumprir.

No &mbito da implementacdo do novo acordo de capital, designado por Basileia Il, o Banco concluiu, no dia 28 de
Novembro de 2008, o processo de Candidatura Formal para a utilizagdo da abordagem baseada no uso de modelos
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internos para o tratamento do risco de crédito (método “Internal Ratings Based” — IRB) e o método “Standard” para o
tratamento do risco operacional (método “The Standardized Approach” — TSA).

Actualmente e para fins de reporte as autoridades de supervisao para efeitos prudenciais, 0 Banco apresenta os racios
de solvabilidade segundo o método padrao para o risco de crédito e o indicador basico para o risco operacional.

Os elementos de capital do BESI dividem-se em Fundos Préprios Base, Fundos Préprios Complementares e
Deducgdes, com a seguinte composi¢ao:

Fundos Préprios de Base (Tier I): Esta categoria inclui o capital estatutario realizado, as reservas elegiveis, os
resultados retidos do periodo, os interesses minoritarios. Sdo deduzidos pelo seu valor de balango os valores relativos
a goodwill apurado, a activos intangiveis, o valor das reservas de reavaliagdo de titulos de capital negativas, 50% do
valor das participagbes superiores a 10% em instituicdes financeiras e entidades seguradoras e a desvios actuariais
negativos decorrentes com beneficios pds emprego a empregados acima do limite do corredor, reconhecidos até ao
exercicio de 2008, e o rendimento esperado, e ndo obtido, do rendimento dos activos do fundo de pensdes referentes
ao exercicio de 2008.

Fundos Préprios Complementares: Incorpora, essencialmente, a divida subordinada emitida elegivel e 45% das
reservas de reavaliagao positivas. Sdo deduzidas as participagcdes em instituicdes financeiras e entidades seguradoras
em 50% do seu valor.

Deducgdes: Compreende, essencialmente, a amortizagdo prudencial dos imdveis recebidos em dagao para liquidagéo

de créditos.

Adicionalmente, a composicdo da base de capital estd sujeita a um conjunto de limites. Desta forma, as regras
prudenciais estabelecem que os Fundos Proprios Complementares ndo podem exceder o Tier | e determinadas
componentes dos FPC (o designado Lower Tier Il) ndo podem superar 50% do Tier .

Em Abril de 2007, o Banco de Portugal publicou o Aviso 4/2007 que alterou as regras de determinagdo dos fundos
proprios. Este Aviso veio alterar o tratamento das participagcdes em instituicdes financeiras e entidades seguradoras,
que passaram a ser deduzidas em 50% aos FPB e 50% aos FPC. Anteriormente, essas dedug¢des eram incluidas nas
dedugdes efectuadas ao total dos fundos préprios.

Em Dezembro de 2008, o Banco de Portugal publicou o Aviso 11/2008, que estabeleceu um periodo transitério de
quarto anos, de Dezembro de 2009 a Dezembro de 2012, para o reconhecimento dos desvios actuariais totais
apurados em 2008, deduzidos do rendimento esperado dos activos do fundo relativos a esse mesmo ano.
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Os principais movimentos ocorridos nos FPB, elegiveis para efeitos de TIER I, em 2010 e 2009 apresentam-se no

quadro seguinte (valores em milhares de euros):

Principais movimentos ocormidos nos FPB em 2010 e 2009

(milhares euras)

Saldo do Inicio do exercicio

Capital realizado

Dutros instrumentos equiparaveis a capital
Variac3o de Reservas e Resultados Transitados
Variacio de Desvios Actuariais a Deduzir a FPB
Diferenca Reavaliagio ADV

Activos intangiveis

Deducles

Saldo no Fim do exercicio

31.12.2010 31.12.2009
272 332 154 120
- 110 000

50000 -
16 949 (1136)
(187} 4103

g2 [ 164)
(1104} 5384
a5 [ 35)
338123 272 332

O quadro seguinte apresenta um sumario dos calculos de adequagédo de capital do BESI para 31 de Dezembro de

2010 e 31 de Dezembro de 2009:

Sumario dos calculos de adequacao de capital do Grupo BESI para 31 de Dezembro de 2010 e 2009 (milhares euras)

31.12.2010 31.12.2009
Total Activos 2748 642 2550 344
Activos Ponderados 2702188 2486 877
% Ponderacio 72,08% 70,08%
Requisitos de Fundos Praprios 216175 199 040
Requisitos de Fundos Proprios Carteira Bancaria 155 800 148 756
Requisitos de Fundos Préprios Carteira de Megociacio 45 308 38122
Requisitos de Fundos Préprios Risco de Liquidacio (Aviso 8/2007) - 16
Requisitos de Fundos Praprios Risco Operacional 15 067 12 146
Fundos Prdprios Elegiveis 404 506 349 847
Fundos Prdprios de Base (CORE TIER 1) 289072 273316
Fundos Prdprios de Base 338123 272 332
Fundos Prdprios Complementares GG 912 78090
Dedugies ( 529) (675)
Excesso 188 331 150 241
Racio de Solvabilidade 15,0% 14,1%
Racio TIER | 12,5% 10,9%
Racio CORETIER | 10,7% 11,0%

NOTA 40 — Normas Contabilisticas e Interpretac6es Recentemente Emitidas

Normas Contabilisticas e Interpretagées Recentemente Emitidas e Adoptadas pelo Banco

Na preparagédo das demonstragdes financeiras consolidadas referentes a 31 de Dezembro de 2010, o Banco adoptou

as seguintes normas e interpretagées contabilisticas de aplicagédo obrigatéria desde 1 de Janeiro de 2010:

IFRS 1 (alterado) — Adopgdo pela primeira vez das normas internacionais de relato financeiro e IAS 27 —

Demonstra¢des Financeiras consolidadas e separadas

As alteracbes ao IFRS 1 - Adopcao pela primeira vez das normas internacionais de relato financeiro e ao IAS 27 -

Demonstragdes financeiras consolidadas e separadas sdo efectivas para exercicios que se iniciaram apos 1 de Julho

de 2009.
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Estas alteragdes vieram permitir que as entidades que estdo a adoptar os IFRS pela primeira vez na preparagdo das
suas contas individuais, adoptem como custo contabilistico (deemed cost) dos seus investimentos em subsidiarias,
empreendimentos conjuntos e associadas, o respectivo justo valor na data da transicao para os IFRS ou o valor de
balango determinado com base no referencial contabilistico anterior.

A adopcgéo desta alteragado nao teve impacto nas demonstragdes financeiras do Banco.

IFRS 5 (alterada) — Activos nao correntes detidos para venda e unidades operacionais em descontinuagao.
Esta alteragédo clarifica as divulgagbes requeridas pela norma relativas a activos ndo correntes (ou grupos para

alienacao) classificados para venda ou operagdes descontinuadas.
A adopgéao desta alteragédo nao teve impacto significativo nas demonstragdes financeiras consolidadas do Banco.

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

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu uma alteracdo ao IAS 39 - Instrumentos financeiros:
reconhecimento e mensuragado — activos e passivos elegiveis para cobertura a qual é de aplicagdo obrigatéria para
exercicios que se iniciaram a partir de 1 de Julho de 2009.

Esta alteragao clarifica a aplicagao dos principios existentes que determinam quais 0s riscos ou quais os cash flows
elegiveis de serem incluidos numa operacéao de cobertura.

A adopcéo desta alteragdo nio teve impacto nas demonstracdes financeiras do Banco.

IFRIC 12 — Contratos de Concessao de Servigos

O International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) emitiu em Julho de 2007, o IFRIC 12 - Contratos
de Concessao de Servigos, com data efectiva de aplicagao obrigatéria em 1 de Janeiro de 2008, sendo a sua adopgao
antecipada permitida. A adopgao desta interpretacéo pela Unido Europeia ocorreu apenas em 2009 tendo por isso a
mesma sido de aplicagao obrigatéria para o Banco a partir de 1 de Janeiro de 2010.

O IFRIC 12 aplica-se a contratos de concessao de servigos publico-privados e contempla apenas as situagdes onde o
concedente (i) controla ou regula os servigos prestados pelo operador, e (ii) controla os interesses residuais das infra-
estruturas na maturidade do contrato.

A adopgéao desta norma nao teve impacto significativo nas demonstragdes financeiras do Banco.

IFRIC 17 — Distribuic6es em espécie a accionistas
O IFRIC 17 - Distribuicdes em espécie a accionistas entrou em vigor para exercicios iniciados a partir de 1 de Julho de
2009.

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

A adopcéao desta norma nao teve impacto nas demonstragdes financeiras do Banco.
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IFRIC 18 — Transferéncias de activos de clientes
O IFRIC 18 - Transferéncias de activos de clientes entrou em vigor para exercicios iniciados a partir de 1 de Julho de
2009.

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

A Interpretacao clarifica:

® as condicbes em que um activo se encontra no ambito desta interpretacao;

® o reconhecimento do activo e a sua mensuragao inicial;

® aidentificagdo dos servigos identificaveis (um ou mais servigos em troca do activo transferido);
® o reconhecimento de proveitos;

® a contabilizagdo da transferéncia de dinheiro por parte de clientes.
A adopcéo desta norma nao teve impacto nas demonstragoes financeiras do Banco.

Annual Improvement Project
Em Maio de 2008, o IASB publicou o Annual Improvement Project o qual alterou certas normas entdo em vigor. As

alteragcbes com efeitos para o Banco em 2010 s&o como segue:

- Alteracao a IFRS 5 - Activos ndo correntes detidos para venda e unidades operacionais em descontinuagao, efectiva
para exercicios com inicio a partir de 1 de Julho de 2009. Esta alteracao veio esclarecer que a totalidade dos activos e
passivos de uma subsidiaria devem ser classificados como activos nado correntes detidos para venda de acordo com o
IFRS 5 se existir um plano de venda parcial da subsidiaria tendente a perda de controlo.

A adopcéao desta norma nao teve impacto nas demonstragdes financeiras do Banco.

Normas Contabilisticas e Interpretacoes Recentemente Emitidas Ainda nao Adoptadas Pelo Banco

As normas contabilisticas e interpretagdes recentemente emitidas, mas que ainda ndo entraram em vigor e que o
Banco ainda nao aplicou na elaboragdo das suas demonstragdes financeiras, podem ser analisadas seguidamente. O
Banco ira adoptar estas normas quando as mesmas forem de aplicagao obrigatéria.

IFRS 9 - Instrumentos financeiros

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Novembro de 2009, o IFRS 9 - Instrumentos financeiros
parte |: Classificacdo e mensuragdo, com data de aplicacdo obrigatéria para exercicios com inicio a partir de 1 de
Janeiro de 2013, sendo a sua adopgao antecipada permitida. Esta norma sofreu algumas alteragdes em Outubro de
2010. A IFRS 9 néo foi ainda adoptada pela Unido Europeia.

Esta norma insere-se na primeira fase do projecto global do IASB de substituicao do IAS 39 e aborda os temas de
classificagao e mensuragao de activos financeiros. Os principais aspectos considerados sao os seguintes:

® Os activos financeiros passam a ser classificados em duas categorias: ao custo amortizado ou ao justo valor. Esta
decisdo sera efectuada no momento inicial de reconhecimento dos activos financeiros. A sua classificacdo
depende de como uma entidade apresenta no modelo de gestdo do negdcio esses activos financeiros e as
caracteristicas contratuais dos fluxos financeiros associados a cada activo financeiro;

-302- Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.



Relatorio & Contas 2010 ESPIRITO SANTO
INVESTMENT BANK

® Apenas podem ser mensurados ao custo amortizado os instrumentos de divida cujos fluxos financeiros
contratados representam apenas capital e juros, isto é, contenham apenas caracteristicas basicas de divida, e a
entidade, no modelo de gestdo do negdcio, detenha esses activos financeiros com o objectivo de capturar apenas
os respectivos fluxos financeiros. Todos os outros instrumentos de divida sao reconhecidos ao justo valor;

® Os instrumentos de capital emitidos por terceiras entidades s&o reconhecidos ao justo valor com as variagdes
subsequentes registadas em resultados do exercicio. Contudo, uma entidade podera irrevogavelmente eleger
instrumentos de capital, para os quais, as varia¢cdes de justo valor e as mais ou menos valias realizadas séo
reconhecidas em reservas. Os ganhos e perdas assim reconhecidos ndo poderao ser reciclados por resultados do
exercicio. Esta deciséo é discricionaria ndo implicando que todos os instrumentos de capital sejam assim tratados.
Os dividendos recebidos s&do reconhecidos em resultados do exercicio;

® Todos os instrumentos de capital terdao de ser mensurados ao justo valor, deixando de existir a possibilidade
estabelecida pela IAS 39 de manter estes titulos ao seu custo de aquisicao em situagdes em que este ndo possa
ser mensurado com fiabilidade;

® As alteragdes de justo valor atribuiveis ao risco de crédito referente a passivos financeiros ao justo valor através de
resultados (fair value option) serdo reconhecidas directamente em capitais proprios. As restantes variagdes de
justo valor associadas a estes passivos financeiros serdo reconhecidas em resultados. Os montantes registados
em capitais proprios ndo serdo posteriormente transferidos para resultados.

O Banco encontra-se a avaliar o impacto da adopgao desta norma.

IFRS 7 - Instrumentos financeiros: Divulga¢gdes — Transferéncias de activos financeiros

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Outubro de 2010, o IFRS 7 - Instrumentos financeiros:
Divulgagbes — Transferéncias de activos financeiros, com data efectiva de aplicagéo obrigatéria para exercicios com
inicio a partir de 1 de Julho de 2011, sendo a sua adopgao antecipada permitida. Esta alteragdo nao foi ainda
adoptada pela Unidao Europeia.

As alteragdes requeridas as divulgagdes sobre as operagdes que envolvem transferéncia de activos financeiros,
nomeadamente securitizagbes de activos financeiros, tém como objectivo que os utilizadores das demonstragdes
financeiras possam vir a avaliar o risco e os impactos associados a essas operagdes ao nivel das demonstragdes
financeiras.

O Banco encontra-se a avaliar o impacto da adopgao desta norma.

IAS 24 (revista) — Divulgagoes de partes relacionadas

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Novembro de 2009 o IAS 24 (revisto) - Divulgacdes de partes
relacionadas, com data efectiva de aplicagao obrigatdria para exercicios com inicio a partir de 1 de Janeiro de 2011, sendo a
sua adopcao antecipada (total ou parcial) permitida. Esta alteragdo néo foi ainda adoptada pela Unido Europeia.

A norma revista clarifica e simplifica a definicdo de parte relacionada e remove a obrigatoriedade de entidades relacionadas

com o Estado de divulgar detalhadamente todas as transacgées com o Estado e outras entidades similares.

O Banco encontra-se a avaliar o impacto da adopgao desta norma.
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IAS 32 (alteragao) — Classificagdo de emissées de direitos

O International Accountig Standards Board (IASB) publicou em 8 de Outubro de 2008 uma alteragéo ao IAS 32 —
Instrumentos financeiros: apresentacdo — classificacdo de emissbes de direitos. Esta alteracdo é de aplicagcao
obrigatéria para exercicios com inicio a partir de 1 de Fevereiro de 2010, sendo a sua adopg¢&o antecipada permitida.

Esta alteragao estabelece a contabilizagdo da emissado de direitos (direitos, opgdes ou warrants) que sdo denominados
numa moeda diferente da moeda funcional do emitente. E assim estabelecido que os direitos, opcdes ou warrants
emitidos para a aquisicdo de um numero fixo de instrumentos de capital do emitente por um montante fixo em qualquer
moeda devem ser tratados como instrumentos de capital, desde que a entidade ofereca esses direitos, opgdes ou
warrants pro-rata a todos os detentores de instrumentos de capital (da mesma classe) da sociedade que nao tenham

por base contratos de derivados.

Nao se esperam quaisquer impactos nas demonstragdes financeiras consolidadas decorrentes da adopgédo desta
alteragao ao IAS 32.

IFRIC 14 (Alterado) — Pagamentos antecipados relativos a requisitos minimos de financiamento

Esta alteragéo visa corrigir a consequéncia ndo intencional do IFRIC 14 — “IAS 19 - O Limite Sobre Um Activo de
Beneficios Definidos, Requisitos de Financiamento Minimo e Respectiva Interacgao”.

Sem esta alteragdo ndo era possivel a uma entidade o reconhecimento como um activo dos pagamentos voluntarios
relativos a contribuicbes minimas para o fundo. Esta ndo era a intengdo quando o IFRIC 14 foi emitido, vindo esta
alteragao corrigir esta situacgao.

Esta alteracdo entra em vigor para exercicios iniciados a partir de 1 de Janeiro de 2011, sendo a sua adopgéo

antecipada permitida. Esta alteragao tem aplicagcao retrospectiva para o primeiro periodo comparativo apresentado.
O Banco encontra-se a avaliar o impacto da adopgéo desta norma.

IFRIC 19 — Extingao de passivos financeiros através de emissao de instrumentos de capital

O International Accounting Standards Board (IASB) publicou em 26 de Novembro de 2009 o IFRIC 19 - Extingdo de
passivos financeiros através de emissado de instrumentos de capital. Esta interpretagéo é de aplicagdo obrigatéria para
exercicios com inicio a partir de 1 de Julho de 2010, sendo a sua adopgao antecipada permitida.

De acordo com esta interpretacdo existe uma diversidade de tratamentos no que respeita a mensuragdo de
instrumentos de capital emitidos numa operagéo de troca de um instrumento de divida por um instrumento de capital.
Uma operacao de troca de um instrumento de divida por um instrumento de capital, refere-se a uma transacgdo em
que o devedor e o credor renegociam os termos de um passivo financeiro, em que o devedor extingue o passivo total
ou parcialmente através da emissdo de instrumentos de capital entregues ao credor.

Esta interpretagao clarifica (i) quando um instrumento de capital € emitido para extinguir total ou parcialmente um passivo
financeiro corresponde a “retribuicdo paga” de acordo com o paragrafo 41 do IAS 39, (ii) como uma entidade deve mensurar
inicialmente o instrumento de capital emitido para extinguir o passivo financeiro e (iii) como uma entidade deve registar as
diferencas entre o valor de balango do passivo financeiro extinto e o valor do instrumento de capital emitido.

O Banco encontra-se a avaliar o impacto da adopgéo desta norma.
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Relatdrio e Parecer do Conselho Fiscal do

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.

relativos ao exercicio de 2010

Ao Accionista do
Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.

Nos termos da legislagdo em vigor, apresentamos o relatério sobre a actividade fiscalizadora
desenvolvida pelo Conselho Fiscal sobre o Relatério de Gestdo, as contas individuais €
consolidadas e a proposta de aplicagio de resultados, relativamente ao exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2010, apresentados pelo Conselho de Administragdo do Banco Espirito Santo de

Investimento (doravante, BESI).

Durante o exercicio de 2010 o Conselho Fiscal do BESI, no dmbito das suas atribuigdes,
acompanhou, nos termos da Lei e do contrato de sociedade, a evolugdo da gestdo e da actividade

do BESI, nomeadamente:

(i) apreciou a adequacdo e a eficacia dos sistemas de gestdo de riscos, de controlo interno e

de auditoria interna;

(ii) participou, nas reunides do Conselho de Administrago, sempre que para esse efeito foi

convocado;

(iii) analisou os documentos de informagao de gestdo que foram apresentados pelo Conselho

de Administragiio,

(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
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(vi) teve reunifes, sempre que necessarias, com o Revisor Oficial de Contas sobre a
apreciagdio das politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adoptados pelo

BESI, o qual sempre prestou as informagdes tidas como relevantes.

O Conselho Fiscal apreciou também, nos termos da Lei, o Relatdrio 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 demonstracdes financeiras referentes ao exercicio de 2010, que ndo

apresentam quaisquer reservas ou énfases e com as quais concorda.

O Conselho Fiscal tomou ainda conhecimento das conclusdes do Relatéric de Auditoria

elaborado por uma sociedade internacional de auditoria.

Foi ainda analisado o Relatorio de Gestdo elaborado pelo Conselho de Administragao que no
entender deste Conselho cumpre os requisitos legais ¢ estatutarios e € elucidativo dos principais
aspectos que circunscreveram a actividade do BESI no exercicio de 2010, tanto em termos

individuais como em termos consolidados.

O Conselho Fiscal regista com aprego o esfor¢o de internacionalizagio operado durante o
exercicio com um notével reflexo nos resultados apresentados, apesar da crise internacional e da
especificidade dos varios mercados onde o Banco desenvolve a sua actividade e que sdo de

elevado potencial de crescimento estrutural.

O Conselho Fiscal reconhece ainda que tais resultados sfio consequéncia da criteriosa estratégia
definida pelo Conselho de Administragio e concretizada com sucesso pela sua Comissdo

Executiva.




Face ao exposto, é parecer deste Conselho que sejam aprovados:

¢ O Relatdrio de Gestio e 0s restantes documentos de prestagéo de contas, individuais e

consolidadas, do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010;

» A proposta apresentada, pelo Conselho de Administragio, de aplicagio do resultado

liquido individual do exercicio de 2010, no montante de 27.352.082,14 euros.

Lisboa, 29 de Margo de 2011

O CONSELHO FISCAL

Tito Manuel das Neves Magalhaes Basto

Mario Paulo Bettencourt de Oliveira
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Declaraciio de Conformidade sobre a Informagio Financeira Apresentada

A presente declaragdo é feita nos termos da alinea ¢) do n.° 1 do artigo 245 do Codigo dos

Valores Mobiliarios (CVM).

O Conselho Fiscal declara, de forma expressa que, tanto quanto é do seu conhecimento:

e A informagio prevista na alinea a) do n.° | do artigo 245 do CVM, com referéncia a
31 de Dezembro de 2010, foi elaborada em conformidade com as normas
contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem verdadeira ¢ apropriada do activo e do
passivo, da situagio financeira e dos resultados do BESI e das sociedades incluidas no

perimetro de consolidagéo; e

e O relatério de gestdo expde fielmente a evolugfic dos negdceios, do desempenho e da
posi¢iio do BESI e das sociedades incluidas no perimetro de consolidagio e contém
uma descri¢do dos principais riscos e incertezas com que se defrontam no decurso da

sua actividade.

Lisboa, 29 de Margo de 2011

O CONSELHO FISCAL

~Tito-Mariuel das Neves Magalhdes Basto

ww‘v\ QW»’QA g«ﬁme&w:k cﬁ«%e\,uﬂ,

Mario Paulo Bettencourt de Qliveira



—

O

O

Amavel Calhay, Ribeiro da Cunha e Associados

bociesase d2 Revisores ONizials de Contas

BANCO ESPIRITO SANTO DE INVESTIMENTO, S.A.

Certifica¢io Legal de Contas e Relatério de Auditoria

(Contas Individuais)

INTRODUCAO

1. Nos termos da legislagdo aplicavel, apresentamos a Certificagdo 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 2010, do
“Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.”, as quais compreendem: o Balango (que
evidencia um total de 3.748.642 milhares de euros e um total de capital proprio de 340.411
milhares de euros, incluinde um resultado liquido de 27.352 milhares de euros), as
Demonstragdes dos resultados, do rendimento integral, dos fluxos de caixa, as alteragles
nos capitais préprios do exercicio findo naquela data e as correspondentes notas
explicativas.

2. As quantias das demonstragdes financeiras, bem como as da informacfio financeira
adicional, sfo as que constam dos registos contabilisticos.

RESPONSABILIDADES

3.E da responsabilidade do Conselho de Administraggio:

a) a preparacio de demonstragdes financeiras, em conformidade com as Normas de
Contabilidade Ajustadas (NCA) emitidas pelo Banco de Portugal que tém como base a
aplicacio das Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”) em vigor e
adoptadas na Unifio Europeia, com excepgdo das matérias definidas nos n. 2° e 3° do
Aviso n.° 1/2005 e no n.° 2° do Aviso n°® 4/2005 do Banco de Portugal (“NCA”), que
apresentem de forma verdadeira e apropriada a posigéo financeira do Banco, o resultado
das suas operacdes, as alteragdes nos capitais préprios e os fluxos de caixa;

b) a informa¢io 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 Cddigo dos Valores Mobili4rios;

¢) aadopgdo de politicas e critérios contabilisticos adequados;

d) amanutengdo de um sistema de controlo interno apropriado; e
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¢) a informagio de qualquer facto relevante que tenha influenciado a sua actividade,
posi¢io financeira ou resultados.

4. A nossa responsabilidade consiste em verificar a informagfio financeira contida nos
documentos de presta¢do de contas acima referidos, designadamente sobre se € completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cddigo dos Valores
Mobilidrios, competindo-nos emitir um relatério profissional e independente baseado no
Nnosso exame.

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

- a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgagdes
constantes das demonstragfes financeiras e a avaliagBo das estimativas, baseadas em
juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administragdo, utilizadas na sua
preparacio;

- a apreciacdo sobre se sio adequadas as politicas contabilisticas adoptadas ¢ a sua
divulgacio, tendo em conta as circunstincias;

- averificagio da aplicabilidade do pressuposto da continuidade;

(’) - a apreciacfo sobre se & adequada, em termos globais, a apresentagio das demonstragdes
- financeiras; €

- aapreciagio se a informagio financeira é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e
licita.

6. O nosso exame abrangeu ainda a verificacdo da concordincia da informac¢fo financeira
constante do relatério de gestdo com os restantes documentos de prestagio de contas.

7. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitdvel para a expressio da
nossa opinifio.
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OPINIAO

8. Em nossa opinido, as referidas demonstracdes financeiras apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢do financeira do “Banco
Espirito Santo de Investimento, S.A.”, em 31 de Dezembro de 2010, o resultado das suas
operagdes, o rendimento integral, as alteragdes nos capitais proprios e os fluxos de caixa no
exercicio findo naquela data, de acordo com as Normas de Contabilidade Ajustadas
conforme definidas pelo Banco de Portugal ¢ a informagio nelas constante é completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Lisboa, 28 de Margo de 2011

kg

José Maria Ribeiro da Cunha

Em representagio de:

“Amdvel Calhau, Ribeiro da Cunha e Associados
- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas -”
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BANCO ESPIiRITO SANTO DE INVESTIMENTO, S.A.

Relatério Anual Sobre a Fiscalizagdo Efectuada
Exercicio Findo em 31 de Dezembro de 2010

(Contas Individuais)

Exmo. Senhor Accionisla,

1. No cumprimento das disposigdes legais e estatutérias, apresentamos o nosso relatério sobre
a acgao fiscalizadora por nos exercida no decurso do exercicio de 2010 sobre o relatério € as
demonstra¢des financeiras relativas aquele exercicio, elementos estes submetidos a nossa
apreciagdo pelo Conselho de Administragio do Banco Espirito Santo de Investimento,
S.A. (“Banco”).

2. No ano anterior efectudmos a revisio das demonstracdes financeiras e elaboramos,
igualmente, o respectivo relatorio e certificagdo legal das contas.

3. Acompanhamos a gestio do Banco nas suas deliberagdes mais relevantes e reunimos com o
Conselho de Administragio, que nos manteve informados sobre as diferentes politicas
financeiras ¢ operacionais seguidas para o desenvolvimento da instituigéo.

4. As conias ¢ o resultado da gestdo foram seguidas ¢ apreciadas no decurso da nossa
actividade e, para se obter um conhecimento adeguado do trabalho desenvolvido no Banco,
importa referir que:

4.1 - A analise as contas foi efectuada de acordo com as Normas Técnicas € as Direclrizes de
Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, ¢ com a profundidade
considerada necessaria para o efeito,

4.2 -Verificamos os livros ¢ os registos contabilisticos, assim como os documentos que lhes
servem de suporte e constatamos a aplicagdo correcta da Lei e dos Estatutos.

4.3 -Efectudmos exames necessarios ao controlo dos valores patrimoniais, através de
procedimentos de revisao de contas geralmente aceites como adequados.
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4.4 -Qs critérios valorimétricos adoptados nas operagdes patrimoniais vém sendo aplicados
de um modo consistente e uniforme em exercicios sucessivos € encontram-se
devidamente explicitados na nota 2 do Anexo as demonstragdes financeiras.

VerificAmos, igualmente, que os critérios valorimétricos adoptados na preparagio das
contas estdo de acordo com as normas de contabilidade ajustadas (NCA) tal como
definidas pelo Banco de Portugal, a que o Banco se encontra sujeito.

5. O relatério do Conselho de Administra¢gio menciona os factos administrativos mais
significativos, complementa as contas e contém referéncias aos negicios socials,
esclarecendo adequadamente a gestdo do exercicio.

6. Em consequéncia do exame efectuado emitimos, nesta data, a respectiva certificagao legal
das contas sem qualificagdes.

Lisboa, 28 de Marco de 2011

L
NS
N\
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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Ay. Praia da Vitéria, 71 - A, 11°

1069-006 Lisboa

Portugal

RELATORIO DOS AUDITORES

Introdugio

1 Examinamos as demonstragdes financeiras do Banco Espirito Santo de Investimento,
S.A., as quais compreendem o Balango em 31 de Dezembro de 2010 (que evidencia um
total de 3 748 642 milhares de euros e um total de capital proprio de 340 411 milhares de
euros, incluindo um resultado liquido de 27 352 milhares de euros), a Demonstragio dos
resultados, a Demonstracio do rendimento integral, a Demonstra¢io das alteragies nos
capitais proprios e a Demonstrag#@o dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela data, e
os correspondentes Anexos.

Responsabilidades

2 E da responsabilidade do Conselho de Administragdo a preparagdo de demonstragdes
financeiras, em conformidade com as Normas de Contabilidade Ajustadas, definidas pelo
Banco de Portugal, que tém como base a aplicagdo das Normas Internacionais de Relato
Financeiro em vigor e adoptadas pela Unido Europeia, com excep¢do das matérias
definidas nos n° 2° e 3° do Aviso n°® 1/2005 e no n® 2° do Aviso n® 4/2005 do Banco de
Portugal ("NCA's"), que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posigdo
financeira do Banco, o resultado das suas operagdes, o rendimento integral as alteragdes
nos seus capitais proprios e os fluxos de caixa, bem como a adop¢do de politicas e
critérios contabilisticos adequados e a manutengdo 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.

Ambito

4 O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as
Directrizes de Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais
exigem que o mesmo seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de

seguranga aceitdvel sobre se as demonstragdes financeiras estdo isentas de distorgdes
materialmente relevantes, Para tanto o referido exame incluiu:

e a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgagdes
constantes das demonstragGes financeiras e a avaliagio das estimativas, baseadas em
juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administragio, utilizadas na sua
preparacio;

e a apreciagdo sobre se sao adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua
divulgacdo, tendo em conta as circunstincias;

e a verificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade; e,
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e a apreciagdo sobre se & adequada, em termos globais, a apresentagdo das
demonstragges financeiras.

5 O nosso exame abrangeu também a verificagdo da concordancia da informagio financeira
constante do Relatério 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 demonstragdes financeiras apresentam de forma

verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posigdo
financeira do Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. em 31 de Dezembro de 2010,
o resultado das suas operagdes, o rendimento integral, os fluxos de caixa e as alteragdes
nos capitais proprios no exercicio findo naquela data, em conformidade com as NCA’s tal
como definidas pelo Banco de Portugal.

Relato sobre outros requisitos legais

8 E também nossa opinido que a informagio constante do relatério de gestdo & concordante
com as demonstragdes financeiras do exercicio.

Lisboa, 28 de Margo de 2011

@ 2
e

KPM§ & Associados— .

Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A. (n.° 189)

representada por

Fernando Gustavo Duarte Antunes (ROC n.° 1233)
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Anexo | — PARTICIPAGOES ACCIONISTAS E OBRIGACIONISTAS DOS MEMBROS DE ORGAOS
DE ADMINISTRAGAO E FISCALIZACAO

(anexo a que se refere o niumero 5 do artigo 447° do Codigo das Sociedades Comerciais)

Ne titulos a data

Movimentosem 2010

N° titulos a data

Preco
Accionistas/Obrigacionistas Titulos de 31/12/2009 Data Aquisicoes | Alienacdes unitérig (em de 3111212010
euros)
Ricardo Espirito Santo Silva Salgado Acgdes BES 1.261.840/ 01-03-2010 58.727| 3,67
03-03-2010 30.000] 3,68
26-04-2010 1.000 3,55
23-12-2010 50.000| 2,97
29-12-2010 (" 17.234 10,00 1.384.333
Acgdes Fiduprivate 20 0 0 20
José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi Acgdes BES 30.634| 29-12-2010 (V 8.845| 10,00 21.789
Francisco Ravara Cary Acgdes BES 35.914| 09-02-2010 2.000| 3,92
03-03-2010 3.000 3,67
08-03-2010 25.000] 4,00
08-03-2010 10.000 4,02
04-05-2010 19.493| 3,50
04-05-2010 30.000 3,49
04-05-2010 30.000 3,45
27-07-2010 15.507 3,60
21-09-2010 30.000 3,37
29-12-2010 (W 10.914 10,00 0
Rafael Caldeira de Castel-Branco Valverde Acgodes BES 19.922| 29-12-2010 (" 19.922 10,00 0
Obrigagdes BES 5,625% 2 0 0 2
Obrigagdes BES Finance 3% 2044 0/ 07-10-2010 401 701,56 401
Miguel Anténio Igrejas Horta e Costa - 0 0 0 0
Pedro Manuel de Castro Simdes Ferreira Neto Acgdes BES 15.529| 29-12-2010 (" 9.645| 10,00 5.884
Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva Acgoes BES 66.466| 01-02-2010 4.000| 4,26
04-05-2010 5.000 3,59
29-12-2010 (" 25.466) 10,00 50.000
Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires Acgdes BES 42.889| 04-03-2010 10.000 3,76
29-122010 12.638 10,00] 40.251
Obrigagdes BES Due 3,875% 2015 12-11-2010 5 1.000, 00| 5
ObrigagGes BES Due 5,625% 2014 30-11-2010 5 1.000,00] 5
Anténio Espirito Santo Silva Salgado - 0 0 0 0
Bernard Marcel Fernand Basecqz - 0 0 0 0
Bernardo Ernesto Simées Moniz da Maia ? Accdes BES 495.000| 07-02-2010 10.000 3,71
12-02-2010 10.000 3,85
05-03-2010 5.000] 3,95
05-03-2010 5.000] 3,96
05-03-2010 5.000] 3,99
11-03-2010 5.000] 4,10
12-03-2010 10.000 4,09
25-03-2010 10.000 3,90
29-03-2010 980 4,05
30-03-2010 4.020) 4,09
31-03-2010 5.000] 3,95
31-03-2010 5.000] 3,94
07-04-2010 5.000 4,01
08-04-2010 5.000 3,93
16-04-2010 5.000] 4,03|
20-04-2010 5.000 3,93
20-04-2010 4.081 3,89
21-04-2010 919 3,82
27-04-2010 5.000 3,37
30-04-2010 5.000] 3,55
08-07-2010 5.000] 3,62
28-07-2010 5.000] 3,78
28-07-2010 5.000] 3,78
04-10-2010 1.000 3,40
04-10-2010 1.000 3,41
04-10-2010 1.000 3,43
07-10-2010 2.000] 3,50
12-10-2010 1.000 3,41 496.000

(1) Movimento relacionado com o Sistema de Incentivo Baseado em Acgdes
(2) Directamente e através de Sociedades onde exerce fungdes de gestado
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Movimentos em 2010

Ne titulos a data Prego N° titulos a data
Accionistas/Obrigacionistas Titulos de 31/12/2009 Data Aquisigoes | Alienagoes | unitario (em de 31/12/2010
euros)
Christian Georges Jacques Minzolini Acgdes BES 10.914| 29-12-2010 (" 10.914 10,00 0
Diogo Luis Ramos de Abreu Acgoes BES 38.141| 15-12-2010 30.501 3,00
29-12-2010 (" 7.640) 10,00] 0
Obrigagdes BESI Brasil 5,625% 2015 0 19-03-2010 200 730,80|
07-09-2010 200 805,80 0
Obrigagdes BES PL 3,875% 2015 0/ 23-04-2010 1 927,00 1
Duarte José Borges Coutinho Espirito Santo Silva Acgoes BES 116.100 0| (o] 116.100
Obrigagdes BES Finance Ltd. 2035 125 0 0 125
Félix Aguirre Cabanyes - 0 0 0 0
Jodo Filipe Espirito Santo de Brito e Cunha - 0 0 0 0
José Manuel Pinheiro Espirito Santo Silva Accdes BES 359.645| 02-04-2010 10.000 3,92
29-12-2010 (" 12.637| 10,00] 357.008
Acgbes Fiduprivate 20 0| (o] 20
Luis Miguel Pina Alves Luna Vaz Acgdes BES 7.640) 29-12-2010 ¥ 7.640 10,00] 0
Moses Dodo - 0 0 0 0
Paulo José Lameiras Martins Acgdes BES 17.826| 29-12-2010 (1 17.826 10,00 0
Tiago Vaz Pinto Cyrne de Castro Acgbes BES 15.865/ 29-12-2010 (" 7.640 10,00} 8.225
Obrigagées BES 3,875% 2015 0| 09-09-2010 2| 939,30 2
Obrigagées BES 5,625% 2014 0 30-11-2010 1 850,00 1
Frederico dos Reis de Arrochela Alegria Acgdes BES 4.306 29-12-2010 (W 0 3.615| 10,00 691
Obrigagdes BES Finance Ltd 6,25% 2011 53 0| (o] 53
Obrigagdes ES Financiere 4,5% 2011 50, 0 0| 50
Obrigagdes Sub. ESI Plc. 1,179% 2015 0/ 07-05-2010 100 693,00 100
Obrigagdes BES 5,625% 2014 0 18-06-2010 50 986,92 50
Obrigagées BES 3,875% 2015 0| 21-06-2010 50 920,73] 50
Nigel Keith Purse - 0] 0] 0| 0
Phillipe Gilles Fernand Guiral - 0 0 0 0
José Manuel Macedo Pereira - 0 0 0] 0
Tito Manuel das Neves Magalhaes Basto - 0 0 0 0
Mario Paulo Bettencourt de Oliveira - 0 0 0] 0
Amavel Calhau, Ribeiro da Cunha e Associados - SROC - 0 0| 0| 0
Nuno Espirito Santo Leite de Faria Acgdes BES 238 0 0| 238

(1) Movimento relacionado com o Sistema de Incentivo Baseado em Acgdes

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.
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Anexo Il - PARTICIPAGOES DE ACCIONISTAS

Anexo a que se refere o numero 4 do Artigo 448.° do Cddigo das Sociedades Comerciais

Accionistas % do Capital

Banco Espirito Santo, S.A. 100%

No ano de 2010 ndo foram efectuadas quaisquer transacgbes sobre acg¢des representativas do capital social do
Banco.
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Anexo lll - ADOPGAO DAS RECOMENDAGOES DO FINANCIAL STABILITY FORUM (FSF) E DO

COMMITTEE OF EUROPEAN BANKING SUPERVISORS (CEBS) RELATIVAS A TRANSPARENCIA
DA INFORMAGAO E A VALORIZAGAO DOS ACTIVOS

(Carta-Circular n®® 97/2008/DSB de 3 de Dezembro e Carta Circular n°58/2009/DSB de 5 de Agosto)

O periodo de forte turbuléncia financeira nos mercados mundiais verificou-se sobretudo no ano de 2008, tendo os

impactos no Banco Espirito Santo de Investimento sido divulgados no Relatério e Contas relativo a esse exercicio.

. MODELO DE NEGOCIO

1. Descrigdo do modelo de negocio
No ponto nimero 2 do Relatério de Gestdo, denominado “Actividade e Resultados”, faz-se uma descrigcdo do
modelo de negdcio do Banco Espirito Santo de Investimento. A evolugdo das principais areas de negdcio

(segmentos operacionais) é também apresentada na Nota Explicativa 4",

2. Estratégias e objectivos
As estratégias e objectivos do Banco Espirito Santo de Investimento estdo divulgados no ponto nimero 2 do
Relatério de Gestdo, denominado “Actividade e Resultados”.

3., 4. e 5. Actividades desenvolvidas e contribuicdo para o negécio
No ponto nimero 2 do Relatério de Gestdo, denominado “Actividade e Resultados”, e na Nota Explicativa 4

apresenta-se informacao acerca das actividades desenvolvidas e sua contribuicdo para o negdcio.

IIl. RISCOS E GESTAO DE RISCOS

6. e 7. Descricao e natureza dos riscos incorridos

No ponto numero 4 do Relatério de Gestdo, denominado “Gestdo Integrada dos Riscos”, da-se nota da
organizagao da gestédo dos riscos no Banco Espirito Santo de Investimento. Também na Nota Explicativa 41 &
apresentada diversa informagdo que, em conjunto, permite ao mercado obter a percepcdo sobre os riscos
incorridos pelo Banco Espirito Santo de Investimento e os mecanismos de gestdo para a sua monitorizagao,

gestéao e controlo.

lll. IMPACTO DO PERIODO DE TURBULENCIA FINANCEIRA NOS RESULTADOS

8.,9.,, 10 e 11. Descri¢gao qualitativa e quantitativa dos resultados e comparagdo dos impactos entre
periodos
Durante os anos de 2009 e 2010 considera-se nao terem ocorrido factos de turbuléncia com impactos

materialmente relevantes na actividade e resultados do exercicio.

12. Decomposicao dos write-downs entre realizados e nao realizados
Os proveitos e custos relacionados com os activos e passivos detidos para negociacédo e dos activos e passivos

ao justo valor através de resultados e dos activos financeiros disponiveis para venda encontram-se desagregados

1 . . ~ . . N ~ " . .
Para o efeito considerou-se a numeragao das Notas Explicativas as Demonstragdes Financeiras Consolidadas

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. -319 -



ESPIRITO SANTO Relatoério & Contas 2010
INVESTMENT BANK

por instrumento financeiro nas Notas Explicativas 7 e 8. Adicionalmente, os ganhos e perdas nao realizados dos
activos disponiveis para venda constam das Notas Explicativas 18 e 40.

13. Turbuléncia financeira na cotag¢ao das acgoes

N&o aplicavel no universo do Banco Espirito Santo de Investimento.

14. Risco de perda maxima
No ponto numero 4 do Relatério de Gestdo, denominado “Gestéo Integrada dos Riscos”, e na Nota Explicativa 41
divulga-se informagado relevante sobre as perdas susceptiveis de serem incorridas em situagdes de stress do

mercado.

15. Responsabilidades do Grupo emitidas e resultados
Na Nota Explicativa 40 faz-se a divulgag&o sobre o impacto nos resultados decorrente da reavaliagcdo da divida

emitida e os métodos utilizados para a determinagdo do mesmo.

IV. NIVEIS E TIPOS DAS EXPOSIGOES AFECTADAS PELO PERIODO DE TURBULENCIA
16. Valor nominal e justo valor das exposi¢ées
17. Mitigantes do risco de crédito

18. Informagao sobre as exposi¢coes do Grupo

Durante o ano de 2009 nao se considera que tenham ocorrido factos de turbuléncia com impactos materialmente
relevantes na actividade e resultados do exercicio. No exercicio de 2010, a turbuléncia decorreu do agravamento
dos riscos soberanos dos paises da periferia da Zona Euro. A exposi¢cdo do Banco Espirito Santo de Investimento
para com estes paises (Portugal, Espanha, Grécia e Irlanda) totalizava, em 31 de Dezembro de 2010 9.844.904
de euros (Portugal: 2.179.935 de euros; Grécia: 0 euros; Espanha: 2.800.428 de euros; Irlanda: 4.864.541 de

euros).

19. Movimentos nas exposi¢ées entre periodos
Na Nota Explicativa 41 consta informacdo diversa em que se comparam as exposicdes aos mercados e 0s
resultados com referéncia aos exercicios de 2009 e 2010. A informacgdo ai divulgada considera-se suficiente,

tendo por base o detalhe e quantificagao apresentados.

20. Exposi¢gdes que nao tenham sido consolidadas

Nao aplicavel no universo Banco Espirito Santo de Investimento.

21. Exposigao a seguradoras monoline e qualidade dos activos segurados

O Banco Espirito Santo de Investimento ndo tem exposi¢coes a seguradoras monoline.

V. POLITICAS CONTABILISTICAS E METODOS DE VALORIZACAO

22. Produtos estruturados

Estas situacdes estdo desenvolvidas na Nota Explicativa 2 — Principais Politicas Contabilisticas.

23. Special Purpose Entities (SPE) e consolidagao

Nao aplicavel no universo Banco Espirito Santo de Investimento.
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24. e 25. Justo valor dos instrumentos financeiros
Ver comentarios ao ponto 16 do presente Anexo. Nas Notas Explicativas 2 e 40 referem-se as condicdes de
utilizacdo da opgdo do justo valor, bem como as técnicas utilizadas para a valorizagdo dos instrumentos

financeiros.

VL. OUTROS ASPECTOS RELEVANTES NA DIVULGAGAO

26. Descricao das politicas e principios de divulgagao
O Banco Espirito Santo de Investimento, na divulgacao de informagao de natureza contabilistica e financeira, visa
dar satisfacdo a todos os requisitos de natureza regulamentar, sejam eles ditados pelas normas contabilisticas ou

pelas entidades de supervisao e de regulacdo do mercado.

De entre o conjunto de informagdo disponibilizada ao seu Accionista, Clientes, Colaboradores, Entidades de
Supervisao e ao publico em geral, destacamos o Relatério de Gestdo, as Demonstracdes Financeiras e

respectivas Notas.

As demonstragdes financeiras, que sédo objecto de divulgagdo ao mercado com uma periodicidade semestral, sdo
preparadas tendo por base os IFRS que conferem um elevado grau de transparéncia a informagéao divulgada bem

assim como de comparabilidade com os demais bancos nacionais e internacionais.

Sempre que necessario o Banco Espirito Santo de Investimento procede pontualmente a emissdo de
comunicados de factos relevantes.
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Anexo IV - ESTRUTURA E PRATICAS DO GOVERNO SOCIETARIO

(n.° 4 do Artigo 245° A do Cadigo dos Valores Mobiliarios)

Participagoes qualificadas no capital social da sociedade
O capital social do Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. (“Banco”) é integralmente detido pelo Banco
Espirito Santo, S.A.

Identificagcao de accionistas titulares de direitos especiais e descri¢gao desses direitos
O capital social do Banco ¢é integralmente representado por ac¢des ordinarias.

Eventuais restricobes em matéria de direito de voto, tais como limitagbes ao exercicio do voto
dependente da titularidade de um numero ou percentagem de acg¢des, prazos impostos para o
exercicio do direito de voto ou sistemas de destaque de direitos de contetido patrimonial

Podem participar nas Assembleias-gerais do Banco os Accionistas, ou conjuntos de accionistas, que sejam
titulares de um minimo de cem acgdes, até aos cinco dias anteriores a data da Assembleia-geral em causa, a
cada um dos quais correspondera um voto.

Regras aplicaveis a nomeacao e substituicdo dos membros do 6rgao de administragao e a alteragao
dos estatutos da sociedade
Os membros dos 6rgéos de administragédo sao eleitos em Assembleia-geral de Accionistas.

Nao existem regras especificas para a substituicdo de Administradores, que se devera processar nos termos
previstos no Cédigo das Sociedades Comerciais.

Nao se encontram consagradas regras especificas para alteragbes aos Estatutos do Banco, que deverao ser
sdo feitas nos termos gerais previstos no Codigo das sociedades.

Poderes do 6rgao de administragdo, nomeadamente no que respeita a deliberagées de aumento do capital
O Conselho de Administragdo nao possui actualmente quaisquer poderes quanto a deliberacdo de aumentos
de capital social, tendo a previséo estatutéria relativa a esta matéria cessado a sua vigéncia em resultado do
dltimo aumento de capital deliberado pelo Accionista Unico.

Principais elementos dos sistemas de controlo interno e de gestdo de risco implementados na
sociedade relativamente ao processo de divulgagao de informagao financeira

Sistema de Controlo Interno

O Banco mantém e opera um sistema de controlo interno, cuja gestdo esta confiada ao Departamento de
Compliance.

Neste contexto, o Departamento de Compliance tem por missdo manter, em conjunto com o0s responsaveis
pelos processos relevantes, a documentagao relativa ao Sistema de Controlo Interno do Banco, cabendo-Ihe
garantir uma visdo de conjunto e uma gestédo integrada do sistema de controlo interno de todo o Grupo
liderado pelo Banco, contribuindo assim para o reforgo da fiabilidade da informagdo financeira, da
salvaguarda dos activos e da adequada prevengéo de riscos inerentes.
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Compete ainda ao Departamento de Compliance preparar e assegurar o reporte interno e externo as diversas
entidades regulamentares, nacionais e internacionais, assegurando assim uma visdo de conjunto e uma
gestéao integrada do sistema de controlo interno.

- Sistema de controlo dos riscos

No Grupo liderado pelo Banco a fungéo do risco esta organizada de forma a abranger os riscos de crédito, de
mercados, de liquidez, de taxa de juro, de taxa de cambio, operacional e de Compliance.

A definicdo do perfil de risco é efectuada ao nivel do Grupo Banco Espirito Santo, S.A. sendo
responsabilidade da Comissdo Executiva do Banco assegurar o seu cumprimento e controle, garantindo que
para tal o Banco detém as competéncias e 0s recursos necessarios a prossecugao dos objectivos tragados.

As principais estruturas que se dedicam a prevengao de riscos, na actividade do Banco, sdo o Comité de
Risco, o Departamento de Risco Global, a Comissdo de Acompanhamento de Risco de Crédito, o
Departamento de Compliance e o Departamento de Auditoria e Inspecgdo (um desenvolvimento
pormenorizado do sistema de controlo dos riscos encontra-se no Capitulo 04 - Gestdo Integrada dos Riscos
do Relatério Consolidado de Gestao).

A nivel operacional as equipas de analise e controle de risco do Banco trabalham de uma forma integrada e
em consonancia com o Departamento de Risco Global (DRG) do BES que centraliza a fun¢do de Risco do
Grupo Banco Espirito Santo S.A., quer ao nivel da actividade doméstica, quer ao nivel da actividade
internacional, abrangendo os diversos tipos de risco: crédito, mercado, liquidez, taxa de juro, de balango e
operacional.

Dentro desse relacionamento a fungdo de Gestao de Risco ao nivel da Banca de Investimento assenta nos
seguintes principios basicos:

® Avaliagao continua e permanente do risco;

® Estabelecimento de limites de tolerancia tendo em conta a Solvéncia e a maximizagao do binémio retorno/

risco;
® Analise, Quantificagdo, Controlo e Monitorizagéo de risco por entidades independentes das areas de negécio;

¢ Utilizagdo de diversas metodologias, nomeadamente ratings internos e externos, estes ultimos fornecidos

pelas principais agéncias de rating internacionais, VaR e analises de sensibilidade e de posic¢oes;

® Analise das especificidades dos mercados onde as suas diversas unidades de negdcio estdo implantadas,
bem como as caracteristicas dos seus portfélios (negociagéo, investimento ou de detengédo até a maturidade).

O controlo e supervisdo de risco é efectuado pela Comissdo Executiva do Banco, que delega no Comité de
Politicas de Risco e no Conselho de Crédito e Riscos (CCR) e a definicdo das normas e procedimentos
conducentes da actividade e a aprovagdo das operagbes, e no Comité de Activos e Passivos (ALCO) a
definicdo e o0 acompanhamento as politicas de gestédo de balango e de liquidez.
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Anexo V - REMUNERAGAO DOS MEMBROS DOS ORGAOS DE ADMINISTRAGAO E DE
FISCALIZACAO

Nos termos da Lei n.° 28/2009, de 19 de Junho, indicam-se de seguida as remunera¢des pagas pelo Banco
Espirito Santo de Investimento, S.A., ou sociedades por si dominadas, a cada um dos Membros dos Orgéos de
Administragao e de Fiscalizagdo durante o exercicio de 2010:

Conselho de Administragao:

BESI e Sucursais Subsidiarias Total (unid: euros)
Membros Executivos do agao agao agao agao agao agdo agdo agdo ca
Conselho de Administragao fixa Variavel Total fixa Variavel Total fixa Variavel Total
José MariaEspirito Santo Silva Ricciardi 329 977,06 683983,00 1013 960,06 0,00 0,00 0,00 329 977,06 683 983,00 1013960,06
Francisco Ravara Cary 299 983,13 176 565,00 476 548,13 0,00 109 575,00 109 575,00 299 983,13 286 140,00 586 123,13
Rafael Caldeirade Castel-Branco Valverde 279 974,58 245089,00 525 063,58 0,00 0,00 0,00 279 974 58 245 089,00 525063,58
Miguel Anténio Igrejas Hortae Costa 279 991,04 88529,00 368 520,04 0,00 0,00 0,00 279 991,04 88 529,00 368520,04
Pedro Manuel de Castro Simdes Ferreira Neto 279 909 44 24579500 525 704 44 0,00 0,00 0,00 279 909 44 245 795,00 52570444
Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva 0,00 0,00 0,00 331300,17 409663,18 740 963,34 a) 331300,17 409 663,18 74096334
Christian Georges Jacques Minzolini 259 967 54 148001,00 407 968,54 0,00 0,00 0,00 259 967,54 148 001,00 407 968,54
Diogo Luis Ramos de Abreu 260 099,32 87 347,00 347 446,32 0,00 47092,00 47 092,00 260 099,32 134 439,00 394 538,32
Luis Miguel Pina Alves Luna Vaz 260 000,18 254179,00 514 179,18 0,00 0,00 0,00 260 000,18 254 179,00 514179,18
Paulo José Lameiras Martins 259 990,92 254 447,00 514 437,92 0,00 0,00 0,00 259 990,92 254 447,00 514437,92
Tiago Vaz Pinto Cyrne de Castro 296 893,28 115174,00 412 067,28 b) 0,00 73050,00 73 050,00 296 893,28 188 224,00 48511728
Félix Aguirre Cabanyes 280 780,17 325517,00 606 297 17 0,00 0,00 0,00 280 780,17 325 517,00 606297,17
Moses Dodo 565 904 43 0,00 565 904,43 c) 0,00 0,00 0,00 565 904 43 0,00 56590443
Nigel Keith Purse 336 383,29 348906,22 685 289,51 d) 0,00 0,00 0,00 336 383,29 348 906,22 685289,51
Frederico dos Reis de Arrochela Alegria 259 990,98 142740,00 402 730,98 0,00 0,00 0,00 259 990,98 142 740,00 402730,98
Total Agregado 4249 845,37 311627222 7366 117,59 33130017 639380,18 970 680,34 4581145,53 3 755 652,40 833679793

a) pagamento de R$ 1,727.502 convertido ao cambio médio de 2010 (€ 2,3314)
b) inclui premio de antiguidade de 25 anos no valor de € 36,809,74

c) pagamento de USD 750,000 convertido ao cambio médio de 2010 (€ 1,325716)
d) pagamento de GBP 587.871 convertido ao c ambio médio de 2010 (€0,85784)

Os Administradores Nao Executivos:

Ricardo Espirito Santo Silva Salgado;

Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires;

Anténio Espirito Santo Silva Salgado;

Bernard Marcel Fernand Basecqz;

Bernardo Ernesto Simdes Moniz da Maia;

Duarte José Borges Coutinho Espirito Santo Silva;
Jodo Filipe Espirito Santo de Brito e Cunha;

José Manuel Pinheiro Espirito Santo Silva; e
Philippe Gilles Fernand Guiral,

nao auferiram quaisquer remuneragdes fixas ou variaveis, pagas pelo Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. ou
sociedades por si dominadas, relativas as fungdes exercidas durante o exercicio de 2010.
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Conselho Fiscal:

BESI e Sucursais

Remuneragao .
Membros do Conselho Fiscal ¢ (unid: euros)
Total
José Manuel Macedo Pereira 14,100.00
Tito Manuel das Neves Magalhdes Basto 11,100.00
Mario Paulo Bettencourt de Oliveira 9,000.00

O membro suplente do Conselho Fiscal, Nuno Espirito Santo Leite de Faria ndo auferiu quaisquer remuneragdes fixas ou
variaveis, pagas pelo Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. ou sociedades por si dominadas, relativas as funcgdes

exercidas durante o exercicio de 2010.

Revisor Oficial de Contas:

BESI e Sucursais

R =
Revisor Oficial de Contas em-llj_zzla gao (unid: euros)

Amavel Calhau, Ribeiro da Cunha e Associados, SROC 78,000.00
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Anexo VI - POLITICA DE REMUNERACAO DOS MEMBROS DOS ORGAOS DE ADMINISTRACAO E
DE FISCALIZACAO

COMISSAO DE FIXACAO DE VENCIMENTOS DO BANCO ESPIRITO SANTO DE INVESTIMENTO, SA

DECLARACAO SOBRE POLITICA DE REMUNERACAO DOS MEMBROS DOS ORGAOS DE
ADMINISTRAGAO E DE FISCALIZACAO
(Assembleia Geral Anual de 31 de Margo 2011)

A Lei 28/2009, de 19 de Junho veio impor as entidades de interesse publico, nas quais se incluem as instituicbes
de crédito, que submetam, anualmente, & aprovacdo da assembleia-geral uma declaracdo sobre politica de

remuneracdo dos membros dos 6rgdos de administracéo e fiscalizagao.
A assembleia-geral anual de 2010 aprovou a politica de remuneracdo dos membros dos 6rgdos de administracéo

e fiscalizag@o que lhe foi apresentada pela Comisséo de Fixagdo de Vencimentos do Banco Espirito Santo de
Investimento, SA.

Na avaliagdo anual efectuada a estrutura de remunera¢des do Banco Espirito Santo de Investimento, SA, a
Comisséao de Fixacdo de Vencimentos concluiu pela actualidade da politica de remuneragfes aprovada no ano de
2010, face as disposicdes legais e regulamentares aplicaveis.

Face ao exposto, a Comissdo de Vencimentos do Banco Espirito Santo de Investimento, SA vem propor &
Assembleia Geral que aprove a “Declaracdo Sobre Politica de Remuneracdo dos Membros dos Orgdos de

Administracao e de Fiscalizagdo” que ora se anexa.

Lisboa, 18 de Marco de 2011

A Comissao de Fixacdo de Vencimentos do Banco Espirito Santo de Investimento, SA

(assinatura ilegivel) (assinatura ilegivel)

(Dr. José Manuel Galvéo Teles) (Dr. Jorge Abreu)

(assinatura ilegivel)

(Dr. Jacques dos Santos)

Assembleia Geral de 31 de Marco de 2011
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DECLARAGCAO SOBRE POLITICA DE REMUNERAGAO DOS MEMBROS DOS ORGAOS DE
ADMINISTRAGAO E DE FISCALIZAGAO

l. PRINCIPAIS ASPECTOS DA REGULAMENTACAO

No final de ano de 2009, inicio de 2010, foram publicadas novas regras e recomendacdes em matéria de
remuneracdes de érgaos sociais: foi publicada a Lei 28/2009, de 19 de Junho, foi aprovado um novo Cédigo de
Governo de Sociedades, um novo Regulamento da CMVM 1/2010, foi publicado o Aviso do Banco de Portugal n.°
1/2010 e ainda divulgada a Carta-Circular n® 2/2010/DSB.

De acordo com a Lei n® 28/2009, de 19 de Junho, as entidades de interesse publico, nas quais se incluem as
instituicbes de crédito, tém de submeter, anualmente, & aprovacado da assembleia-geral uma declaracdo sobre
politica de remunera¢do dos membros dos 6rgdos de administracdo e fiscalizacdo e de divulgar nos documentos
de prestacéo de contas a politica de remunerac¢éo dos membros dos 6rgdos de administracéo e fiscalizagdo assim

aprovada.
Por sua vez o Aviso do Banco de Portugal n.° 1/2010, aplicavel as instituicbes de crédito, estabelece que
informacao deve ser divulgada na declaragéo sobre a remuneracdo dos membros dos 6rgéos de administracao e
fiscalizagdo, e a Carta-Circular n° 2/2010/DSB estabelece algumas recomendacdes sobre o conteldo da politica
de remuneragfes a submeter anualmente a Assembleia-geral, numa légica de comply or explain.
A regulamentacéo propde ou impde:
a) A divulgacdo individualizada das remuneragfes dos membros dos 6rgaos sociais;
b) A criacdo de mecanismos que permitam o alinhamento dos interesses dos membros dos 6rgaos sociais
com os interesses de longo prazo da sociedade, baseando-se em avaliagdo de desempenho e
desincentivando a assunc¢do excessiva de riscos;
¢) A criacdo de limites maximos para a parte fixa e variavel da remuneracgéo, que devem ser equilibradas
entre si, devendo a componente fixa ser suficientemente elevada a fim de permitir a aplicacdo de uma
politica plenamente flexivel sobre a componente variavel da remuneracéo;

d) O diferimento no tempo do pagamento de parte da remuneracédo variavel;

e) O pagamento de parte substancial da remuneracgéo variavel em instrumentos financeiros.

Assembleia Geral de 31 de Marco de 2011
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Il. A POLITICA DE REMUNERAGCAO DOS ORGAOS SOCIAIS DO BESI

1. PROCESSO DE APROVAGAO DA POLITICA DE REMUNERAGAO

a) APROVACAO
A politica de remuneracao dos 6rgdos sociais do BESI foi aprovada pela Comisséo de Fixacdo de Vencimentos no
dia 5 de Abril de 2010.

b) MANDATO DA COMISSAO DE VENCIMENTOS

Nos termos do artigo 18° do contrato de sociedade, compete a Comisséo de Fixacdo de Vencimentos estabelecer
a remuneracdo dos membros do Conselho de Administracdo e do Conselho Fiscal do Banco Espirito Santo de
Investimento, SA.

A Comissao de Fixagdo de Vencimentos € actualmente composta por 3 membros, eleitos pela Assembleia-geral
de 5 de Abril de 2010 para o mandato em curso de 2009-2012.

c) COMPOSICAO DA COMISSAO DE FIXAGCAO DE VENCIMENTOS
Actual composigéo:

Presidente: Dr. José Manuel Galvéo Teles

Dr. Jorge de Abreu

Dr. Jacques dos Santos

d) CONSULTORES EXTERNOS
A Politica de Remuneragdo dos Membros dos Orgéos de Administracéo e Fiscalizagdo aprovada pela assembleia
geral anual realizada a 5 de Abril de 2010, seguiu as orienta¢gbes estabelecidas pelo BES e enquadradas pelos

estudos de consultores externos - Mercer Ltd.

2) REMUNERACAO DOS MEMBROS DO CONSELHO FISCAL

Os membros do Conselho Fiscal auferem uma remunerag¢éo mensal fixa paga doze vezes ao ano.
A remunerac¢éo do Conselho Fiscal é fixada todos os anos pela Comisséo de Fixacao de Vencimentos, tendo sido
fixada para o ano de 2011, uma remuneragdo mensal de €1.000,00 para o Presidente do Conselho Fiscal e de

€750,00 para os vogais do Conselho Fiscal.

Assembleia Geral de 31 de Marco de 2011
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3) REMUNERACAO DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

3.1) MEMBROS NAO EXECUTIVOS DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Os membros nao executivos do Conselho de Administracdo ndo auferem remuneracgdo pelo exercicio das suas

funcdes.

Os membros que desempenhem fun¢des executivas em érgédos de administracdo de sociedades dominadas pelo
BESI, ou que exercam fung¢Bes especificas nessas sociedades por indicagdo do Conselho de Administracéo,
poderdo ser remunerados pelas referidas sociedades ou pelo BESI, de acordo com o relevo das func¢fes
desempenhadas, mas respeitando no conjunto das remuneracdes auferidas, a politica de remuneracdo aqui

enunciada.
3.2) MEMBROS DA COMISSAO EXECUTIVA

a) CRITERIOS DE ATRIBUICAO DA REMUNERACAO

A remuneracdo fixa é determinada pela categoria de cada um dos membros (presidente, vice-presidente e vogal)
e pela antiguidade no cargo.

No caso dos administradores executivos responsaveis pelas sucursais e/ou subsidiarias no exterior, a
remuneracdo fixa atenderd ainda aos valores praticados nos mercados locais para idénticas funcBes em

instituicbes financeiras semelhantes.

b) COMPOSICAO DA REMUNERACAO
A remuneracao dos administradores executivos comporta uma parte fixa e uma parte varidvel. A remuneracéo dos
administradores executivos € fixada todos os anos pela Comissdo de Fixacdo de Vencimentos, até ao final de

Abril, com base na avaliagdo do desempenho do exercicio anterior.

c) LIMITES DA REMUNERAGAO

A parte fixa da remuneragdo dos administradores executivos sera fixada pela Comissdo de Vencimentos e
representara em média pelo menos 40% da Remuneragédo Total Anual.

A parte fixa é composta pelo vencimento e por alguns complementos que sdo atribuidos a todos os colaboradores
do Banco, como diuturnidades ou outros subsidios.

A parte variavel total da remuneracdo dos administradores executivos para 2011 ndo poderd aumentar mais do

que os resultados liquidos consolidados do BESI, nesse exercicio.

Assembleia Geral de 31 de Marco de 2011
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d) EQUILIBRIO NA REMUNERAGCAO
A parte fixa da remuneragao representara aproximadamente, e pelo menos 40% do total da remuneracéo, sendo o

restante, até ao limite maximo médio de 60%, atribuido como parte variavel. O montante efectivo da parte variavel

da remuneracdo oscilar4, em cada ano, em funcdo do grau de cumprimento dos principais objectivos anuais,

constantes do Orgamento anual, tal como aprovado pelo Conselho de Administragéo.

e) CRITERIOS DE DEFINICAO DA COMPONENTE VARIAVEL E MOMENTOS DO SEU PAGAMENTO

A componente variavel é dividida em duas sub-componentes:

(i) uma associada ao desempenho de curto prazo (remuneragao variavel anual), e outra

(i) associada ao desempenho de médio prazo.

e) 1. DESEMPENHO DE CURTO PRAZO (A REMUNERACAO VARIAVEL ANUAL)
A Remuneracao Variavel Anual («kRVA») é referente ao Desempenho de Curto Prazo e tera um peso de

até 50% na Remuneracgéo Total Anual.

A RVA sera calculada no inicio de cada ano pela Comissédo de Vencimentos, em fun¢do do cumprimento
dos principais objectivos constantes do Orcamento Anual do ano anterior, aprovado pelo Conselho de
Administracao:

(i) Resultado Liquido do Exercicio;

(i) Retorno Total ao Accionista (dividendos pagos acrescido da variagdo dos Capitais Préprios

gerados na actividade do banco), e

(i) Return-on-Equity (racio entre o resultado liquido e capitais préprios).

0 Valor da RVA sera proporcional ao Grau de Cumprimento do Or¢camento destas trés métricas.

A RVA é dividida em duas partes iguais:

(i) entre uma parcela simples («RVASimples»), que € paga em numerario apés a aprovacao das
contas do exercicio do ano em questao, e

(i) uma parcela diferida por um periodo de até 3 anos (a Remuneracao Variavel Anual Diferida
(«RVADiferidax»).

A RVADiferida sera também dividida em duas partes iguais:

(i) uma parte (até 25% da remuneracédo total anual) a pagar em numerario, capitalizados
anualmente segundo a taxa aplicavel aos bilhetes do tesouro;

(i) e outra (até 25% da remuneracao total anual) em espécie, em acc¢des do BES ou
instrumentos financeiros do/sobre o BESI, ou em numerario desde que capitalizado anualmente
de acordo com o réacio return on equity consolidado do banco, que sera paga aocs membros da

Comissao Executiva nos 3 anos subsequentes a sua determinagéo, em prestacdes iguais anuais.

Assembleia Geral de 31 de Marco de 2011
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e) 2. DESEMPENHO DE MEDIO PRAZO (A REMUNERAGCAO VARIAVEL DE MEDIO PRAZO)

A Remuneracéo Variavel de Médio Prazo «RVMP» é referente ao Desempenho de Médio Prazo e tera um
peso de até 10% no conjunto da Remuneracao Total Anual.

A RVMP sera determinada pela Comisséo de Fixagdo de Vencimentos no inicio de cada ano, com base
na avaliacdo de desempenho do ano anterior, e sera paga através da atribuicdo de opcBes de aquisicdo
de accdes («Stock Options») do BES ou de instrumentos financeiros indexados ao desempenho do BESI,
gue serdo passiveis de ser exercidos apenas 3 anos ap0s a data da sua atribui¢do, o que implica uma

periodificacao deste custo durante os 3 anos até ao momento do exercicio.

A RVMP resultara da sustentabilidade dos indicadores do BESI e serd calculada em fun¢é@o do retorno
global proporcionado aos accionistas ao longo de trés anos, retorno que resultara dos dividendos pagos
acrescido da valorizagdo do valor contabilistico por ac¢do do BESI, corrigido dos efeitos decorrentes de
eventuais aumentos de capital em dinheiro ou espécie subscritos pelos accionistas.

No caso de opgdes sobre accdes BES, o preco de exercicio serad superior em 10% a cotacéo no inicio do
referido periodo. No caso de instrumentos financeiros indexados ao desempenho do BESI o preco de
exercicio sera superior em 10% ao valor contabilistico por ac¢&o no inicio do referido periodo, incluindo

para esse efeito os dividendos pagos pelo BESI durante esse periodo.

f) REGULAMENTAGCAO DA ATRIBUICAO DE ACCOES E/OU OPCOES E/OU OUTROS INSTRUMENTOS
FINANCEIROS

A regulamentacéo da atribuicdo de accdes e opcdes de aquisicdo de acgbes e/ou outros instrumentos financeiros
aos membros da Comissdo Executiva deve ser objecto de um Regulamento préprio, a submeter a aprovagédo da
Assembleia-geral.

g) MECANISMOS DE LIMITACAO DA REMUNERAGAO VARIAVEL

A Remuneracao Variavel Anual Diferida («kRVAD») encontra-se sujeita a duas limitagfes gerais:

(i) por um lado, o seu pagamento € diferido ao longo de um periodo de 3 anos;

(ii) por outro, deixarda de ser devida, ainda que se encontrem prestacdes em divida, em caso de
degradacéo estrutural do desempenho do BESI.
Cabe & Comisséo de Fixagdo de Vencimentos verificar e determinar a existéncia de uma degradagéo estrutural
gue consistira, nomeadamente, na reducdo da rentabilidade dos capitais proprios 'Return-on-Equity " para niveis

inferiores a 5%.
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A Remuneracao Variavel a Médio Prazo («RVMP»), por definicdo, encontra-se limitada a evolucao da cotacdo do
BES e/ou do valor contabilistico das ac¢8es do BESI.
Esta remuneragédo néo tera valor a ndo ser que o valor de referéncia tenha uma evolugéo positiva de, pelo menos,

10% no periodo de 3 anos.

h) CRITERIOS PARA A AVALIAGAO DE DESEMPENHO

A avaliacdo dos administradores executivos assenta assim em trés indicadores:

Resultado Liquido do Exercicio, indicador que traduz o contributo anual de resultado gerado para os
accionistas;

"Return-on-Equity" (racio entre o resultado liquido e os capitais proprios), indicador que mede a rentabilidade
proporcionada em face do volume investido pelos accionistas;

Retorno Total ao Accionista indicador que reflecte a variacdo da situagdo liquida do banco acrescida dos
dividendos distribuidos e deduzida dos efeitos decorrentes de eventuais aumentos de capital em dinheiro ou

espécie subscritos pelos accionistas.

i) CRITERIOS EM QUE SE BASEIA A MANUTENCAO PELOS ADMINISTRADORES EXECUTIVOS DAS
ACCOES/INSTRUMENTOS FINANCEIROS QUE LHES TENHAM SIDO ATRIBUIDAS

Aos membros da Comissdo Executiva sdo atribuidas stock options e ou outros instrumentos financeiros sobre o

BES e ou BESI que apenas podem ser exercidas apés o decurso de um prazo de 3 anos.

N&o existe qualquer regra acerca de retencdo ou manutengdo das adquiridas pelos membros da Comissao

Executiva, que podem ser livremente transaccionadas, depois da sua entrega ou depois do exercicio das opg¢odes.

) CRITERIOS EM QUE SE BASEIA A EVENTUAL CELEBRAGCAO DE CONTRATOS RELATIVOS AS ACCOES
ATRIBUIDAS

Nao deve ser permitida a realizagdo de quaisquer contratos relativamente as acc¢des atribuidas aos membros da
comisséo executiva, nomeadamente contratos de cobertura (hedging) ou de transferéncia de risco.
A Comissao de Fixacdo de Vencimentos solicita ao Conselho de Administracdo que incorpore esta regra no seu

Regulamento Interno.

k) OS PRINCIPAIS PARAMETROS E FUNDAMENTOS DE QUALQUER SISTEMA DE PREMIOS ANUAIS E DE
QUAISQUER OUTROS BENEFICIOS NAO PECUNIARIOS

Assembleia Geral de 31 de Marco de 2011
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N&o existem outras formas de remuneracdo para além da remuneracdo fixa e variavel descritas na presente

politica de remuneracéo.

) REMUNERAGAO PAGA SOB A FORMA DE PARTICIPACAO NOS LUCROS E OU DE PAGAMENTO DE
PREMIOS E OS MOTIVOS POR QUE TAIS PREMIOS E OU PARTICIPAGAO NOS LUCROS FORAM
CONCEDIDOS

Nao existem outras formas de remuneragdo para além da remuneracado fixa e variavel descritas na presente

politica de remuneracao.

m) INDEMNIZACOES PAGAS OU DEVIDAS A EX-MEMBROS EXECUTIVOS DO ORGAO DE ADMINISTRACAO
RELATIVAMENTE A CESSACAO DAS SUAS FUNCOES DURANTE O EXERCICIO

N&o foram pagas nem s&o devidas quaisquer indemnizacdes a antigos membros da Comissdo Executiva

relativamente a cessac¢édo das suas funcdes.

n) LIMITACOES CONTRATUAIS PREVISTAS PARA A COMPENSACAO A PAGAR POR DESTITUICAO SEM
JUSTA CAUSA DO ADMINISTRADOR E SUA RELACAO COM A COMPONENTE VARIAVEL DA
REMUNERACAO

N&o existem quaisquer acordos que fixem montantes a pagar a membros da Comissado Executiva em caso de

destituicdo sem justa causa.

0) PRINCIPAIS CARACTERISTICAS DOS REGIMES COMPLEMENTARES DE PENSOES OU DE REFORMA
ANTECIPADA, COM INDICAGCAO SE FORAM SUJEITAS A APRECIACAO PELA ASSEMBLEIA-GERAL

Os Administradores residentes em Portugal e/ou os administradores abrangidos pelo Acordo Colectivo de
Trabalho do sector Bancério (ACT), no caso de doenca ou invalidez, ou quando tenham atingido 65 anos de idade,

tém direito a pensdo ou complemento de pensdes de reforma por velhice ou invalidez nos seguintes termos:
i) O direito a pensédo de reforma ou complemento de reforma vence-se em caso de velhice, com o atingir

de sessenta e cinco anos de idade, ou trinta e cinco anos de actividade profissional, ou em caso de

invalidez conforme previsto na clausula 137° do ACT.
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i) O complemento de pensdo de reforma podera existir, de modo a completar eventuais regimes de

reforma concedidos por qualquer outro regime de seguranca social.

Em qualquer caso, as pensdes ou complementos de penséo a atribuir nunca serdo superiores ao salario
profissional do administrador em causa, podendo ser inferiores. O salario pensionavel corresponde,
grosso modo, a cem por cento da Ultima remuneracéo fixa total anual iliquida auferida pelo administrador

em causa.

A Ultima alteracdo ao acordo celebrado entre o BESI e a ESAF — Espirito Santo Fundos de Pensbes, SA,
na qualidade de sociedade gestora do fundo de pensdes aberto “Espirito Santo Fundo de Pensées GES”,
sobre o regime de pensdes dos colaboradores do BESI (trabalhadores e administradores) abrangidos pelo

ACT seré objecto de aprovacdo na Assembleia-geral de 5 de Abril.

p) ESTIMATIVA DO VALOR DOS BENEFICIOS NAO PECUNIARIOS RELEVANTES CONSIDERADOS COMO
REMUNERACAO NAO ABRANGIDOS NAS SITUAGCOES ANTERIORES

N&o séo atribuidos aos administradores beneficios ndo pecuniarios de relevo.

q)REGRAS APLICAVEIS A TODOS OS MEMBROS DO ORGAO DE ADMINISTRACAO

a) PAGAMENTOS RELATIVOS A DESTITUICAO OU CESSACAO POR ACORDO DE FUNGCOES DE
ADMINISTRADORES

N&o existem quaisquer pagamentos previstos em caso de destituicdo de administradores e qualquer
cessacgdo por acordo carece, no que respeita aos montantes envolvidos, de ser previamente aprovada

pela Comisséao de Fixacdo de Vencimentos.
b) MONTANTES PAGOS EM 2010 AOS MEMBROS DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO E
CONSELHO FISCAL, INCLUINDO OS MONTANTES PAGOS A QUALQUER TITULO POR OUTRAS

SOCIEDADES EM RELACAO DE DOMINIO OU DE GRUPO

Vide quadro Anexo

Lisboa 18 de Marco de 2011.
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Nos termos da Lei n.° 28/2009, de 19 de Junho, indicam-se de seguida as remuneracdes pagas pelo Banco
Espirito Santo de Investimento, S.A., ou sociedades por si dominadas, a cada um dos Membros dos Orgos de
Administracao e de Fiscalizacao durante o exercicio de 2010:

Conselho de Administracao:

BESI e Sucursais Subsidiarias Total (unid: euros)
Membros Executivos do Remuneragdo Remuneragdo Remuneragao Remuneragdo Remuneragdo Remuneragéo Remuneracdo Remuneracdo Remuneracéo
Conselho de Administragao fixa Variavel Total fixa Variavel Total fixa Variavel Total
José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi 329 977,06 683 983,00 1013 960,06 0,00 0,00 0,00 329 977,06 683 983,00 1013 960,06
Francisco Ravara Cary 299 983,13 176 565,00 476 548,13 0,00 109 575,00 109 575,00 299 983,13 286 140,00 586 123,13
Rafael Caldeira de Castel-Branco Valverde 279 974,58 245 089,00 525 063,58 0,00 0,00 0,00 279 974,58 245 089,00 525 063,58
Miguel Anténio Igrejas Horta e Costa 279 991,04 88 529,00 368 520,04 0,00 0,00 0,00 279 991,04 88 529,00 368 520,04
Pedro Manuel de Castro Sim&es Ferreira Neto 279 909,44 245 795,00 525 704,44 0,00 0,00 0,00 279 909,44 245 795,00 525 704,44
Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva 0,00 0,00 0,00 331300,17 409 663,18 740 963,34 a) 331 300,17 409 663,18 740 963,34
Christian Georges Jacques Minzolini 259 967,54 148 001,00 407 968,54 0,00 0,00 0,00 259 967,54 148 001,00 407 968,54
Diogo Luis Ramos de Abreu 260 099,32 87 347,00 347 446,32 0,00 47 092,00 47 092,00 260 099,32 134 439,00 394 538,32
Luis Miguel Pina Alves Luna Vaz 260 000,18 254 179,00 514 179,18 0,00 0,00 0,00 260 000,18 254 179,00 514 179,18
Paulo José Lameiras Martins 259 990,92 254 447,00 514 437,92 0,00 0,00 0,00 259 990,92 254 447,00 514 437,92
Tiago Vaz Pinto Cyrne de Castro 296 893,28 115 174,00 412 067,28 b) 0,00 73 050,00 73 050,00 296 893,28 188 224,00 485117,28
Félix Aguirre Cabanyes 280 780,17 325 517,00 606 297,17 0,00 0,00 0,00 280 780,17 325517,00 606 297,17
Moses Dodo 565 904,43 0,00 565 904,43 c) 0,00 0,00 0,00 565 904,43 0,00 565 904,43
Nigel Keith Purse 336 383,29 348 906,22 685 289,51 d) 0,00 0,00 0,00 336 383,29 348 906,22 685 289,51
Frederico dos Reis de Arrochela Alegria 259 990,98 142 740,00 402 730,98 0,00 0,00 0,00 259 990,98 142 740,00 402 730,98
Total Agregado 4 249 845,37 3116 272,22 7366 117,59 331300,17 639 380,18 970 680,34 4581 145,53 3755 652,40 8336 797,93

a) pagamento de R$ 1,727.502 convertido ao cambio médio de 2010 (€ 2,3314)
b) inclui premio de antiguidade de 25 anos no valor de € 36,809,74

c) pagamento de USD 750,000 convertido ao cambio médio de 2010 (€ 1,325716)
d) pagamento de GBP 587.871 convertido ao cambio médio de 2010 (€ 0,85784)

Os Administradores Nao Executivos:

Ricardo Espirito Santo Silva Salgado;

Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires;

Antonio Espirito Santo Silva Salgado;

Bernard Marcel Fernand Basecqz;

Bernardo Ernesto Simdes Moniz da Maia;

Duarte José Borges Coutinho Espirito Santo Silva;
Jodo Filipe Espirito Santo de Brito e Cunha;

José Manuel Pinheiro Espirito Santo Silva; e
Philippe Gilles Fernand Guiral,

ndo auferiram quaisquer remuneracOes fixas ou varidveis, pagas pelo Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. ou
sociedades por si dominadas, relativas as fungdes exercidas durante o exercicio de 2010.
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Conselho Fiscal:

BESI e Sucursais

Remuneracéo .
Membros do Conselho Fscal ¢ (unid: euros)
Total
José Manuel Macedo Pereira 14,100.00
Tito Manuel das Neves Magalh&es Basto 11,100.00
Mério Paulo Bettencourt de Oliveira 9,000.00

O membro suplente do Conselho Fiscal, Nuno Espirito Santo Leite de Faria ndo auferiu quaisquer remuneragées fixas ou
variaveis, pagas pelo Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. ou sociedades por si dominadas, relativas as fungdes
exercidas durante o exercicio de 2010.

Revisor Oficial de Contas:

BESI e Sucursais

. . Remuneracéo .
Revisor Oficial de Contas ¢ (unid: euros)
Total
Amavel Calhau, Ribeiro da Cunha e Associados, SROC 78,000.00
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Declaragdo de cumprimento
(artigo 4.°, n.° 1 do Aviso do Banco de Portugal n.° 1/2010)

Indicacdo discriminada das recomendacfes adoptadas e ndo adoptadas contidas na Carta-Circular n.°

2/2010/DSB.

REMUNERACAO DOS MEMBROS DO ORG~AO DE ADMINISTRACAO

RECOMENDACAO

ADOPTADA

NAO
ADOPTADA

FUNDAMENTO DA NAO
ADOPCAO

As instituicGes devem adoptar uma politica
de remuneragao consistente com uma
gestao e controlo de riscos eficaz, que evite
uma excessiva exposi¢do ao risco, que
evite potenciais conflitos de interesses e
gue seja coerente com os objectivos,
valores e interesses a longo prazo da
instituicdo, designadamente com as
perspectivas de crescimento e rendibilidade
sustentaveis e a protecgdo dos interesses
dos clientes e dos investidores (cfr. |.4. da
Carta-Circular).

A politica de remuneragéo deve ser
adequada a dimensao, natureza e
complexidade da actividade desenvolvida
ou a desenvolver pela instituicio e, em
especial, no que se refere aos riscos
assumidos ou a assumir (cfr.1.5. da Carta-
Circular).

As instituicGes devem adoptar uma
estrutura clara, transparente e adequada
relativamente a definicdo, implementagao e
monitorizagao da politica de remuneragéo,
que identifique, de forma objectiva, os
colaboradores envolvidos em cada
processo, bem como as respectivas
responsabilidades e competéncias

(cfr. 1.6. da Carta-Circular).

No que se refere a remuneragao dos
membros dos 6rgéos de administracéo e
de fiscalizac&o, a politica de remuneracéo
deve ser aprovada por uma comissdo de
remuneracgao ou, no caso de a sua
existéncia ndo ser exequivel ou apropriada
face a dimenséo, natureza e complexidade
da instituicdo em causa, pela assembleia
geral ou pelo conselho geral e de
superviséo, consoante aplicavel (cfr. 11.1.
da Carta-Circular).

Na defini¢do da politica de remuneragao
devem participar pessoas com
independéncia funcional e capacidade
técnica adequada, incluindo pessoas que
integrem as unidades de estrutura
responsaveis pelas fungées de controlo e,
sempre que necessario, de recursos
humanos, assim como peritos externos, de
forma a evitar conflitos de interesses e a
permitir a formagao de um juizo de valor
independente sobre a adequacgéo da
politica de remuneracao, incluindo os seus
efeitos sobre a gestéo de riscos, capital e
liquidez da instituicdo (cfr. 11.3. da Carta-
Circular).
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A comissédo de remuneracdo, deve efectuar
uma revisdo, com uma periodicidade
minima anual, da politica de remuneragéo
e da sua implementac&o, em patrticular, no
que se refere a remuneragao dos membros
executivos do 6rgdo de administragéo,
incluindo a respectiva remuneragéo com
base em ac¢des ou opgdes, de forma a
permitir a formulacéo de um juizo de valor
fundamentado e independente sobre a
adequacéo da politica de remuneragéo, a
luz das recomendagdes da Carta-Circular,
em especial sobre o respectivo efeito na
gestao de riscos, de capital e de liquidez da
instituicdo (cfr. 11l.1. da Carta-Circular).

Os membros da comissao de remuneragéo
devem ser independentes relativamente
aos membros do érgdo de administracéo e
cumprir com requisitos de idoneidade e
qualificagao profissional adequados ao
exercicio das suas fungées, em particular
possuir conhecimentos e/ou experiéncia
profissional em matéria de politica de
remuneracao (cfr. IIl.2. da Carta-Circular).

No caso de a comissdo de remuneracao
recorrer, no exercicio das suas fungdes, a
prestacao de servicos externos em matéria
de remunerac¢des, ndo deve contratar
pessoa singular ou colectiva que preste ou
tenha prestado, nos trés anos anteriores,
servigos a qualquer estrutura na
dependéncia do 6rgédo de administragdo,
ao proprio 6rgédo de administragéo ou que
tenha relagéo actual com consultora da
instituicdo, sendo esta recomendacao
igualmente aplicavel a qualquer pessoa
singular ou colectiva que com aqueles se
encontre relacionada por contrato de
trabalho ou prestagéo de servicos (cfr. 111.3.
da Carta-Circular).

A actual comisséo de remuneracao do
Banco Espirito Santo de Investimento ndo
recorreu, no exercicio das suas fungoes, a
prestacdo de servicos externos em matéria
de remuneragdes. A Comisséo de
remuneracdes anterior socorreu-se de
estudos da Mercer Ltd, contratados pelo
Banco Espirito Santo, SA, para definigdo da
Politica de Remuneragées dos membros do
6rgéo de administracéo e fiscalizagéo.

A comisséao de remuneracéo deve informar
anualmente os accionistas sobre o
exercicio das suas fungdes e deve estar
presente nas assembleias-gerais em que a
politica de remuneracgéo conste da ordem
de trabalhos (cfr. 111.4. da Carta-Circular).

A comissdo de remuneracéo deve reunir-se
com uma periodicidade minima anual,
devendo elaborar actas de todas as
reunides que realize (cfr. Ill.5. da Carta-
Circular).

A remuneragédo dos administradores que
exercam funcdes executivas deve integrar
uma componente variavel, cuja
determinacdo dependa de uma avaliacdo
do desempenho, realizada pelos érgédos
competentes da institui¢cdo, de acordo com
critérios mensuraveis predeterminados,
incluindo critérios ndo financeiros, que
considere, para além do desempenho
individual, o real crescimento da instituicdo
e a rigueza efectivamente criada para 0s
accionistas, a protecgéo dos interesses dos
clientes e dos investidores, a sua
sustentabilidade a longo prazo e os riscos
assumidos, bem como o cumprimento das
regras aplicaveis a actividade da instituicao
(cfr. IV.1. da Carta-Circular).

Os critérios de avaliagdo do desempenho
dos administradores executivos

assentam nos seguintes indicadores:

- Resultado liquido do exercicio - indicador
que traduz o contributo para os accionistas;
- “Return-to-equity” - (récio entre o resultado
liquido e os capitais préprios),

indicador que mede a rentabilidade
proporcionada em face do volume investido
pelos accionistas;

- Retorno Total ao accionista — indicador que
reflecte a variagéo da situagéo liquida do
banco acrescida dos dividendos distribuidos
e deduzida dos efeitos decorrentes de
eventuais aumentos de capital em dinheiro
ou espécie subscritos pelo accionista. Nao
existem critérios ndo financeiros na
avaliac@o do desempenho dos
administradores executivos.
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As componentes fixa e variavel da
remuneracao total devem estar
adequadamente equilibradas. A
componente fixa deve representar uma
proporcao suficientemente elevada da
remuneracao total, a fim de permitir a
aplicacéo de uma politica plenamente
flexivel sobre a componente variavel da
remuneracao, incluindo a possibilidade de
ndo pagamento de qualquer componente
variavel da remunerag&o. A componente
variavel deve estar sujeita a um limite
maéaximo (cfr. IV.2. da Carta-Circular)

Uma parte substancial da componente
variavel da remuneracéo deve ser paga em
instrumentos financeiros emitidos pela
instituicdo e cuja valorizagao dependa do
desempenho de médio e longo prazos da
instituicdo. Esses instrumentos financeiros
devem estar sujeitos a uma politica de
retencé@o adequada destinada a alinhar os
incentivos pelos interesses a longo prazo
da instituicdo e ser, quando nao cotados
em bolsa, avaliados, para o efeito, pelo seu
justo valor (cfr. IV.3. da Carta-Circular).

Parte substancial da remuneracgéo é paga
em instrumentos financeiros indexados a
performance do Banco Espirito Santo de
Investimento. N&o existe politica de
retencdo, podendo os instrumentos
financeiros ser livremente alienados apés a
sua entrega aos administradores executivos

Uma parte significativa da remuneracéo
variavel deve ser diferida por um periodo
nao inferior a trés anos e 0 seu pagamento
deve ficar dependente da continuacéo do
desempenho positivo da instituicdo ao
longo desse periodo (cfr. IV.4. da Carta-
Circular).

A parte da componente variavel sujeita a
diferimento deve ser determinada em
funcéo crescente do seu peso relativo face
a componente fixa da remuneragéo (cfr.
IV.5. da Carta-Circular).

Os membros do 6rgao de administragao
ndo devem celebrar contratos, quer com a
instituicdo, quer com terceiros, que tenham
por efeito mitigar o risco inerente a
variabilidade da remuneracgéo que lhes for
fixada pela instituicdo (cfr. IV.6. da Carta-
Circular).

Até ao termo do seu mandato, devem os
membros executivos do 6rgédo de
administracdo manter as ac¢fes da
instituicdo a que tenham acedido por for¢a
de esquemas de remuneracdo variavel, até
ao limite de duas vezes o valor da
remuneracao total anual, com excepgao
daquelas que necessitem ser alienadas
com vista ao pagamento de impostos
resultantes do beneficio dessas mesmas
accoes (cfr. IV.7. da Carta-Circular)

Parte substancial da remuneracéo é paga
em instrumentos financeiros cuja entrega é
diferida ao longo de trés anos e cuja
valorizacao depende do desempenho a
médio prazo do Banco Espirito Santo de
Investimento, SA. N&o existe qualquer regra
acerca da manutencgao das accdes
adquiridas.

Quando a remunerag&o variavel
compreender a atribui¢cdo de opg¢des, o
inicio do periodo de exercicio deve ser
diferido por um prazo néo inferior a trés
anos (cfr. 1V.8. da Carta-Circular).

Apos o exercicio referido no nimero
anterior, os membros executivos do 6rgédo
de administragdo devem conservar um
certo nimero de acgdes, até ao fim do seu
mandato, sujeito a necessidade de
financiar quaisquer custos relacionados
com a aquisicao de acgdes, sendo que o
numero de acgdes a conservar deve ser
fixado (cfr. IV.9.da Carta-Circular).

As opgoes atribuidas apenas podem ser
exercida apos o decurso de um prazo

de 3 anos. Apo6s o exercicio, ndo existe
gualquer regra acerca da manutencéo das
accdes adquiridas.
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A remuneracdo dos membros n&o
executivos do 6rgdo de administracdo néo
deve incluir nenhuma componente cujo
valor dependa do desempenho ou do valor
da instituicdo (cfr. IV.10. da Carta-Circular).

Devem ser estabelecidos os instrumentos
juridicos adequados para que a
compensacédo estabelecida para qualquer
forma de destituicdo sem justa causa de
um membro do 6rgéo de administragdo nédo
seja paga se a destituicdo ou cessagéo por
acordo resultar de um inadequado
desempenho do membro do 6rgéo de
administrac&o (cfr. IV.11. da Carta-
Circular).

destituicdo sem

administracéo.
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Anexo VIl - POLITICA DE REMUNERACAO DOS DIRIGENTES

POLITICA DE REMUNERAGAO
DOS SENIOR MANAGING DIRECTORS (SMD’s), DOS MANAGING DIRECTORS, EXECUTIVE DIRECTORS,
DIRECTORS, VICE-PRESIDENTS, ASSISTANT VICE-PRESIDENTS E MANAGERS
DO
BANCO ESPIRITO SANTO DE INVESTIMENTO

I. COMPOSICAO E CRITERIOS DE ATRIBUICAO DA REMUNERACAO

A remuneracao dos quadros directivos comporta uma parte fixa e uma parte variavel.

A Remuneracao Fixa € determinada pela categoria de cada um dos colaboradores, pela antiguidade no cargo e
pelos valores praticados no mercado local para idénticas fungcdes em instituicBes financeiras semelhantes. A
remuneracdo fixa € composta pelo vencimento e por alguns complementos que sdo atribuidos a todos os
colaboradores do Banco, como diuturnidades ou outros subsidios.

A Comissao Executiva do BES Investimento podera estabelecer um valor minimo anual para cada categoria.
A Remuneracdo Variavel é fixada anualmente pela Comisséo Executiva, até ao final de Abril de cada ano, com
base na andlise do desempenho do exercicio anterior, tanto da instituigdo com um todo, como do desempenho

individual do colaborador.

e No caso dos Senior Managing Directors, a Remuneragdo Variavel assentara nos seguintes factores:

0) Resultado liquido do exercicio, que traduz o contributo anual de resultado gerado para os accionistas;
(i) Return-on-Equity, que mede a rentabilidade proporcionada em face do volume investido pelos accionistas;
(i) Retorno Total ao Accionista, indicador que reflecte a variagdo da situacao liquida do Banco acrescida dos

dividendos distribuidos e deduzida dos efeitos decorrentes de eventuais aumentos de capital em dinheiro
ou espécie subscritos pelos accionistas;

(iv) Avaliacdo do SMD, e

(v) Contributo para o desenvolvimento dos objectivos globais do Banco.

e No caso dos demais Quadros Directivos (Managing Directors, Executive Directors, Directors, Vice Presidents,

Assistant Vice-Presidents e Managers), a remuneracgao variavel assentara nos seguintes factores:

() Resultado liquido do exercicio;
(i) Resultados de area e da geografia do colaborador;
(iii) Avaliacéo do colaborador.
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Il. EQUILIBRIO NA REMUNERAGCAO FIXA E VARIAVEL; TIPOS DE REMUNERAGCAO VARIAVEL

A parte fixa da remuneracdo representara em média para o conjunto dos SMD’s 40% do total da sua
remuneracéo, e para os restantes Quadros Directivos cerca de 50% do total da sua remunerag¢do, sendo o
restante atribuido como parte variavel.

O montante efectivo da parte variavel da remuneracédo oscilara, em cada ano, em fungédo do desempenho do

Banco e da performance individual.

A Remuneracédo Variavel sera associada ao desempenho de curto prazo - Remuneracéo Variavel Anual - e tera
um peso médio de até 50% na Remuneracao Total Anual dos SMD’s e de 50% na Remuneragdo Total Anual dos

demais quadros directivos.

No caso dos SMD’s, a Remuneragdo Variavel serd ainda associada ao desempenho de médio prazo -
Remuneracéo Varidvel de Médio Prazo - e tera um peso médio de até 10% na Remuneracdo Total Anual dos
SMD’s.

ll. A REMUNERACAO VARIAVEL ANUAL

A Remuneracdo Variavel Anual (RVA) serd estabelecida no inicio de cada ano pela Comissdo Executiva, em
funcdo do cumprimento dos principais objectivos quantitativos constantes do Orgcamento Anual do ano anterior e
da apreciacdo qualitativa do mérito individual, e do contributo para o desenvolvimento da organiza¢gdo como um
todo.

A RVA sera composta de uma parcela em numerario a ser paga até ao final de Abril do ano seguinte.

Caso a RVA ultrapasse um determinado valor a ser fixado anualmente na Comissao Executiva, passara a incluir

também uma parcela sujeita a diferimento. Nesta situacdo, a RVA sera entéo repartida em duas parcelas iguais:

0] uma parcela simples («RVASimples»), em numerdrio a ser paga até ao final de Abril do ano
seguinte, e
(i) uma parcela objecto de diferimento (a Remuneracdo Variavel Anual Diferida («RVADiferida»), a

ser paga em trés anos, no final de Abril de cada ano. A RVADiferida incluira duas partes iguais: (i)
uma parte a pagar em numerario, capitalizada anualmente segundo taxa de mercado a definir, e
(i) outra parte a ser paga em numerdario ou em espécie, em instrumentos financeiros, em qualquer

destes casos indexados a performance do Banco.
A Comissdo Executiva determinara anualmente no momento da atribuicdo: (i) qual o critério de correccao

financeira aplicavel a parcela cujo pagamento seja feito em dinheiro e que ficara diferido no tempo e (ii) qual o tipo

e formato dos instrumentos financeiros a atribuir.
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IV. REMUNERAGCAO VARIAVEL DE MEDIO PRAZO

A Remuneracao Variavel dos SMD’s incluira ainda uma componente associada ao desempenho de médio prazo
(«Remuneracédo Variavel de Médio Prazo») e tera um peso médio conjunto de até 10% na Remuneracdo Total

Anual.

A Remuneracao Variavel de Médio Prazo («<RVMP») serd determinada pela Comisséo Executiva no inicio de cada
ano, com base na avaliacdo de desempenho do ano anterior, e serd paga através da atribuicdo do direito de
aquisicdo de accdes do BESI, ou de opc¢des ou outros instrumentos financeiros que repliquem a sua performance.
O direito de aquisicdo de accdes, as opcdes ou instrumentos financeiros que venham a ser atribuidos apenas

poderéo ser exercidos decorridos 3 anos sobre a data da sua atribui¢éo.

A regulamentagéo da atribuicdo de acgdes e/ou outros instrumentos financeiros a atribuir aos SMD’s serdo objecto

de aprovacao pela Comissdo Executiva.

Em cada ano, o Departamento de Recursos Humanos emitird e entregara a cada colaborador um documento com

informacao detalhada sobre a sua Remuneracao Variavel Total Anual.

V. MECANISMOS DE LIMITACAO DA REMUNERACAO VARIAVEL

A Remuneracao Variavel Anual Diferida dos SMD’s néo sera paga se:

Q)] o indicador Return-on-Equity, que mede a rentabilidade proporcionada em face do volume

investido pelos accionistas, for inferior a 5% (exemplificando, a prestacdo a pagar em 2012 nao
seréa devida se 0 ROE do BESI em 2011 for inferior a 5%).

(i) o colaborador deixar o banco, por demisséo voluntaria ou se for demitido com justa causa.

A Remuneracao Variavel Anual Diferida dos demais quadros directivos ndo sera paga se o colaborador deixar o

banco, por demissao voluntaria ou se for demitido com justa causa.
Quanto a Remuneragdo Varidvel a Médio Prazo («RVMP»), estard condicionado a evolucdo do valor

contabilistico das accdes do BESI ao longo do periodo. Esta remuneragdo apenas sera devida se o valor de

referéncia tiver uma evolugao positiva acumulada de, pelo menos, 10% no periodo de 3 anos.
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VI. POLITICA DE REMUNERAGCAO DOS COLABORADORES QUE EXERCEM FUNGCOES DE CONTROLO

Os colaboradores nestas funcdes, nomeadamente os colaboradores da area de Compliance e de Risco terdo uma

remuneracao em funcdo da estrita prossecucao dos objectivos associados as respectivas funcgoes.

N&o obstante, os SMDs e Quadros Directivos destes departamentos estardo abrangidos pelas politicas de

diferimento e pagamento de Remuneracéo Variavel acima enunciadas.

VIl. ELEMENTOS A DEFINIR PELA COMISSAO EXECUTIVA ANUALMENTE
A Comissao Executiva do BESI definird anualmente os seguintes parametros referentes a politica remuneratéria:

a) O valor a partir do qual os Quadros Directivos ficam abrangidos pela Politica de Diferimento no
pagamento da RVA,;

b) A extensdo, ou nao, desse critério de diferimento aos demais colaboradores;

c) O coeficiente de correccao financeira da parcela da RVA Diferida indexada ao mercado, que devera
ser aplicado sobre os montantes atribuidos num determinado ano;

d) O coeficiente de correcgdo financeira da parcela da RVA Diferida indexada a performance do BESI,

que devera ser aplicado sobre os montantes atribuidos num determinado ano.

VI. DISPOSICOES PARA O ANO DE 2010

A Comisséo Executiva definiu que a Remuneragdo Variavel Anual dos Quadros Directivos referente ao ano de
2010, so6 sera objecto de diferimento, caso essa remuneragao ultrapasse os 75 mil euros. Esse limite no caso da

sucursal de Varsoévia é ajustado para 120 mil euros e no caso do BESI Brasil é ajustado para 100 mil euros.

A Comissdo Executiva definiu ainda: (i) que o coeficiente de correccao financeira da parcela da RVA Diferida
indexada ao mercado é de 5% ao ano (correspondente a taxa yield médio da divida publica a 2 anos, do periodo
compreendido entre 1 de Janeiro de 2011 e 28 de Fevereiro de 2011); (ii) que o coeficiente de correcgéo
financeira da parcela da RVA Diferida indexada a performance do BESI sera calculado anualmente em fungéo da
evolucao do valor contabilistico por ac¢do do BESI, calculado em euros, e removendo os efeitos de operagfes de

capital ou distribuicdo de reservas e resultados.
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REMUNERACAO DOS COLABORADORES (DIRIGENTES)

RECOMENDACAO

ADOPTADA

NAO
ADOPTADA

FUNDAMENTO DA NAO
ADOPCAO

No que se refere a remuneragdo dos
colaboradores, a politica de remuneracéo
deve ser aprovada pelo 6rgao de
administracdo (cfr. 11.2. da Carta-Circular).

A politica de remuneragéo deve ser
transparente e acessivel a todos os
colaboradores. A politica de remuneragéo
deve ainda ser objecto de reviséo periddica
e estar formalizada em documento(s)
auténomo(s), devidamente actualizado(s),
com indicagdo da data das alteragdes
introduzidas e respectiva justificacéo,
devendo ser mantido um arquivo das
versdes anteriores (cfr. I.4. da Carta-
Circular).

Na defini¢édo da politica de remuneragéo
devem participar pessoas com
independéncia funcional e capacidade
técnica adequada, incluindo pessoas que
integrem as unidades de estrutura
responsaveis pelas fungées de controlo e,
sempre que necessario, de recursos
humanos, assim como peritos externos, de
forma a evitar conflitos de interesses e a
permitir a formagéo de um juizo de valor
independente sobre a adequacgéo da
politica de remuneragao, incluindo os seus
efeitos sobre a gestéo de riscos, capital e
liquidez da instituicdo (cfr. 11.3. da Carta-
Circular).

O processo de avaliagéo, incluindo os
critérios utilizados para determinar a
remuneracao variavel, deve ser
comunicado aos colaboradores,
previamente ao periodo de tempo
abrangido pelo processo de avaliagéo (cfr.
I.5. da Carta-Circular).

Se a remuneragéo dos colaboradores da
instituicdo incluir uma componente variavel,
esta deve ser adequadamente equilibrada
face a componente fixa da remuneragao,
atendendo, designadamente ao
desempenho, as responsabilidades e as
funcBes de cada colaborador, bem como a
actividade exercida pela instituicdo. A
componente fixa deve representar uma
proporcéo suficientemente elevada da
remuneracao total, a fim de permitir a
aplicacé@o de uma politica plenamente
flexivel sobre a componente variavel da
remuneracao, incluindo a possibilidade de
ndo pagamento de qualquer componente
variavel da remuneragdo. A componente
variavel deve estar sujeita a um limite
maximo (cfr. V.1. da Carta-Circular).

Uma parte substancial da componente
variavel da remuneracéo deve ser paga em
instrumentos financeiros emitidos pela
instituicdo e cuja valorizagao dependa do
desempenho de médio e longo prazos da
instituic&o. Esses instrumentos financeiros
devem estar sujeitos a uma politica de
retenc@o adequada destinada a alinhar os
incentivos pelos interesses a longo prazo da
instituicdo e ser, quando nédo cotados em
bolsa, avaliados, para o efeito, pelo seu
justo valor (cfr. V.2. da Carta-Circular).

Recomendacéo parcialmente adoptada.
Parte da remuneracéo variavel, quando
considerada relevante, deve ser paga em
numerario ou em espécie, em instrumentos
financeiros, em qualquer dos casos
indexados a performance do Banco. Nao
existe politica de retengédo, para além do
diferimento.
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A avaliagdo de desempenho deve atender
ndo apenas ao desempenho individual mas
também ao desempenho colectivo da unidade
e estrutura onde o colaborador se integra e D
da propria instituicdo, devendo incluir critérios
ndo financeiros relevantes, como o respeito
pelas regras e procedimentos aplicaveis a
actividade desenvolvida, designadamente as
regras de controlo interno e as relativas as
relagcdes com clientes e investidores, de
modo a promover a sustentabilidade da
instituicdo e a criagcdo de valor a longo prazo
(cfr. V.3. da Carta-Circular).

Os critérios de atribuicdo da remuneragao
variavel em fungdo do desempenho devem
ser predeterminados e mensuraveis, devendo
ter por referéncia um quadro plurianual, de
trés a cinco anos, a fim de assegurar que o
processo de avaliagdo se baseia num
desempenho de longo prazo (cfr. V.4. da
Carta-Circular).

Recomendacéo parcialmente adoptada.

Os critérios para a atribuicdo da remuneracéo
variavel séo predeterminados e mensuraveis.
N&o sao referidos a um quadro plurianual por
se entender que o baixo peso desta
componente no valor global diz respeito ao
cumprimento ou n&o dos objectivos do ano
em questdo. Para um grupo restrito existe
uma componente variavel de opg8es sobre
accgdes a 3 anos.

A remuneracdo variavel, incluindo a parte
diferida dessa remuneragéo, s6 deve ser
paga ou constituir um direito adquirido se for
sustentavel a luz da situagéo financeira da
instituicdo no seu todo, e se se justificar a luz
do desempenho do colaborador em causa e
da unidade de estrutura onde este se integra.
O total da remuneragao variavel deve de um
modo geral ser fortemente reduzido em caso
de regresséo do desempenho ou
desempenho negativo da instituicdo (cfr. V.5.
da Carta-Circular).

Recomendacgao parcialmente adoptada aos
quadros dirigentes mais seniores (SMD’s). A
Remuneracéo Variavel Anual Diferida dos
SMD’s néo sera paga se o indicador Return-
on-Equity, que mede a rentabilidade
proporcionada em face do volume investido
pelos accionistas, for inferior a 5%.

A Remuneragao Variavel Anual Diferida dos
demais quadros directivos ndo sera paga se
o colaborador deixar o banco, por demissao
voluntéria ou se for demitido com justa causa.
Quanto a Remuneracéo Variavel a Médio
Prazo («kRVMP»), estara condicionado a
evolucgéo do valor contabilistico das ac¢bes
do BESI ao longo do periodo. Esta
remuneracao apenas sera devida se o valor
de referéncia tiver uma evolugdo positiva
acumulada de, pelo menos, 10% no periodo
de 3 anos.

Uma parte significativa da remuneragéo
variavel deve ser diferida por um periodo nédo
inferior a trés anos e o seu pagamento deve
ficar dependente de critérios de desempenho
futuro, medidos com base em critérios
ajustados ao risco, que atendam aos riscos
associados a actividade da qual resulta a sua
atribuicéo (cfr. V.6. da Carta-Circular).

Recomendacéao parcialmente adoptada aos
guadros dirigentes mais seniores (SMD’s). O
peso da parte variavel na remuneragéo dos
demais dirigentes é reduzido, s6 se
ultrapassar um determinado montante é que
ficara sujeito a diferimento.

No entanto, todos os Dirigentes tém um
sistema de objectivos que se traduz

no incentivo da remuneracao variavel
perfeitamente ajustados & a sua actividade
especifica.

A parte da remuneracgao variavel sujeita a
diferimento nos termos do nimero anterior
deve ser determinada em fungéo crescente
do seu peso relativo face a componente fixa
da remuneracao, devendo a percentagem
diferida aumentar significativamente em
funcéo do nivel hierarquico ou
responsabilidade do colaborador (cfr. V.7. da
Carta-Circular)

N&o aplicavel face ao ponto anterior.

Os colaboradores envolvidos na realizagao
das tarefas associadas as fungdes de
controlo devem ser remunerados em fungéo
da prossecucéo dos objectivos associados as
respectivas fungdes, independentemente do
desempenho das areas sob o seu controlo,
devendo a remuneragdo proporcionar uma
recompensa adequada a relevancia do
exercicio das suas funcdes (cfr. V.8. da
Carta-Circular).
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