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RELATORIO DE GESTAO

EXERCICIO DE 2011

Senhores Accionistas,

O Conselho de Administragdo tem a honra de submeter a apreciagdo de V. Fxas. o Relatorio
de Gestdo e as Contas individuais e Consolidadas da ESPIRITO SANTO FINANCIAL
(PORTUGAL) - SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPACOES SOCIAIS, S.A. (ESF(P)),

referentes ao exercicio de 2011,

1. Ambiente macroeconémico nacional e internacional em 2011

1.1. Situacdo econdmica internacional

O ano de 2011 ficou marcado, sobretudo, pelas dificuldades em torno da crise da divida da
Zona Euro. Para além dos receios em torno de um default por parte da Grécia foi visivel um
contagio a economias da periferia como Espanha e Italia e, também, a economias core, como
Fran¢a e Austria. A quebra de confianga e o aumento da avers&oc ao risco associados a
instabilidade financeira na Zona Euro resultaram numa secagem de liquidez nos mercados
monetario e de crédito, um efeito particularmente visivel a partir de Agosto/Setembro. Neste
contexto, os lideres da UE acordaram, ja no final do ano, um reforco das regras de
consolidagao e controlo orgamentais. Por outro lado, o BCE, apts ter elevado a principal taxa
de juro directora de 1% para 1,5%, inverteu o sentido da politica monetaria e reduziu de novo
os juros de referéncia para 1%, com dois cortes de 25 bps no 4° trimestre. Ao mesmo tempo
reforgou, significativamente, as injecgdes de liquidez no sistema financeiro, abrandou as
exigéncias relativas aos colaterais e reduziu o racio de reservas obrigatérias dos bancos. Em
Dezembro, a Autoridade Monetéria levou a cabo a primeira de duas operagbes de cedéncia
limitada de liquidez a 3 anos, tendo a procura atingido 489mME. A aversdo ao risco levou a
rendibilidade dos Bunds a 10 anos a cair de 2,963% para 1,829% em 2011. O euro depreciou-
se cerca de 3% face ao dolar no conjunto do ano, com a respectiva cotagéo a descer de
EUR/USD 1,3366 para EUR/USD 1,296. Este movimento foi mais visivel na parte final do ano.

Os receios de contagio da crise da divida, sobretudo ao nivel do sector financeiro, reflectiram-
se tambem nos mercados accionistas, com quedas significativas nos principais indices
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europeus. Os indices accionistas DAX, CAC40, IBEX e PSI20 registaram quedas anuais de
14 60%, 16,95%, 13,11% e 27,6%, respectivamente. Nos EUA, a politica monetaria mais
agressiva do Fed e as perspectivas relativamente positivas para a actividade economica
resultaram num desempenho menos desfavoravel dos principais indices accionistas. O indice
Dow Jones subiu 5,563%, o S&P500 registou uma variagdo nula & o Nasdaq caiu 1,8%. Na
China e no Brasil, os receios com a inflagdo e os esforgos das auforidades monetarias no
sentido do controlo dos precos {em particular na China) contribuiram para a queda de 21,68%
no indice Shanghai Composite e de 18,11% no indice Bovespa. O PiB chinés cresceu 9,2% no
conjunto de 2011, em desaceleragéo face ao registo de 10,3% no ano anterior. Mas a descida
da inflagao observada no final de 2011 permitiu um maior suporte da politica monetaria a
actividade economica, reduzindo as preocupagbes em torno de uma queda mais abrupta do
crescimento desta economia. No 4° trimestre de 2011, o PIB chinés registou um crescimento
homologo de 8,9%, apds uma subida de 8,1% no trimestre anterior.

O alivio das presses inflacionistas globais no final de 2011 foi suportado pela tendéncia de
descida dos pre¢os das matérias-primas. Os indices de pregos Commodily Research Bureau
Food e Metals cafram, respectivamente, 8,3% e 7,7%, em termos homologos. O prego do
petréleo (Brent) subiu de USD 94,3/barril para USD 107,6/barril entre o final de 2010 e o final
de 2011. No entanto, a partir do final do 1° trimestre de 2011, este preco registou uma queda
de 8,2%, em fungéo das expectativas de moderagéo da procura global.

1.1.1. Estados Unidos da América

O PIB dos Estados Unidos cresceu 1,7% em 2011, em desaceleragéo face ao registo de 3%
observado no ano anterior. Apesar de um ritmo crescente de expansdo da actividade intra-
anual, com a variagéo do PIB a subir de 0,4% para 2,8%, em termos anualizados, entre 0 1° ¢
o 4° trimestres, o crescimento anual revelou-se inferior as expectativas iniciais, traduzindo os
impactos negativos de alguns chogues externos sobre a economia americana. Estes incluiram
os efeitos na produgéo resultantes do tremor de terra do Jap&o, a subida do prego do petréleo
ou os reflexos da crise da divida europefa. O menor dinamismo do investimento (cujo
crescimento anual diminuiu de 17,9% para 4,7%) e a contracg&o no consumo publico (-2,1%),
constituiram as razdes fundamentais daquela evolucdo, uma vez que o consumo privado
apresentou uma relativa sustentagio (expansédo de 2,2% em 2011, apds registo de 2% em
2010). Dada auséncia de suporte dos mercados accionistas e do mercado habitacional, que
tradicionalmente sustentam o consumo das familias, o crescimento deste agregado decorreu
fundamentalmente de uma methoria no mercado de trabalho e da tendéncia de descida da taxa
de poupanga. Assistiu-se, no conjunto do ano, & criagdo de mais de 1,6 mithdes novos
empregos e a redugio da taxa de desemprego de 9,1% para 8,5% da populacéo activa, entre o
primeiro e o Gtimo més do ano. Por seu lado, a taxa de poupanga recuou de 5,2% para 4% do
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rendimento disponivel no mesmo perfodo. Dada a persisténcia de um excesso de habitacées
n&o ocupadas, o mercado habitacional prosseguiu ¢ processo de ajustamento ja observado
nos ultimos anos, marcado por niveis baixos de construgéo de novas habitagdes, pela falta de
confianca dos empresarios do sector e pela queda dos precos das habitagbes, nao obstante as
baixas taxas de juro do crédito a habitagéo,

A inflag8o homologa fechou o ano em 3%, acima do farget definido pela autoridade monetaria
(de 2%), mas com uma tendéncia claramente decrescente e com as expectativas de
crescimento dos pregos ancoradas no médio prazo. Neste contexto, a Reserva Federal
prosseguiu, ateé final do 1° semestre, o 2° programa de quantitative easing (QE2), completando
a aquisigao de USD 600 mil milhdes de Treasuries de longo prazo e manteve a target rate dos
fed funds em niveis historicamente baixos (no intervalo entre 0% e 0,25%). A relativa falta de
tracclo da retoma da actividade levou a Reserva Federal a adoptar medidas adicionais de
politica monetéria na segunda metade de 2011. Em primeiro lugar, decidiu manter a dimenséo
do seu balango, substituindo os titulos que atingissem a maturidade pela aquisicdo de novos
titulos. Ao mesmo tempo, anunciou a intengéo de manter os juros de referéncia em niveis
excepcionalmente baixos ate, pelo menos, meados de 2013. Por fim, anunciou a operacéo
twist, com vista a alongar a maturidade do seu balango, envolvendo a aquisicéo, até meados
de 2012, de EUR 400 mil milhdes de Treasuries com prazos compreendidos entre 6 e 30 anos,
por substituiglo de instrumentos com prazo de 3 anos ou menas,

1.1.2. Zona Euro

Depois de uma expressiva aceleragdo no inicio do ano, gragas a forte expansio do
investimento, e em particular do investimento em construgéo, beneficiando de condicdes
climatéricas favoraveis, a economia da Zona Euro registou uma desaceleracio gradual ao
longo do ano de 2011, tendo-se registado uma contracgdo da actividade no 4° trimestre. O
crescimento anual da Zona Euro foi, assim, de 1,5%, em desaceleragéo face ao registo de
1,9% no ano anterior. Embora o crescimento da principal economia da area, a Alemanha, tenha
sido forte (de 3% no conjunto do ano), o desempenho foi muito heterogéneo entre Estados-
membros, tendo grande parte da Zona Euro registado um crescimento muito mais contido, com
variagbes anuais negativas do PiB na Grécia e em Portugal, e com registos inferiores a 1% em
Espanha e Italia. O acentuado esforgo de consolidag&o orgamental exerceu um efeito mais
restritivo sobre a actividade nestas economias. O desempenho da Zona Euro foi, também,
diferenciado ac longo do ano. De facto, a deterioragdo do sentimento e a maior restritividade da
politica orgamental acabaram por se reflectir numa contracgdo da actividade no 4° trimestre
(face ao trimestre anterior) também nas principais economias core, como a Alemanha,
Holanda, ou Austria.
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O abrandamento a que se assistiu no decurso do ano deveu-se ndo so ao forte esforco de
consolidag&o orgamental (em termos agregados, o défice orgamental da Zona Euro reduziu-se
de 6,2% do PIB em 2010 para 4,1% do PIB em 2011), mas tambem & desaceleracdo
evidenciada pelo consumo privado num contexto de deterioragéo das condigbes do mercado
de trabalho (a taxa de desemprego ascendeu a 10,4% da populagdo activa). As exportagbes
registaram igualmente uma desaceleragdo, reflectindo o abrandamento da procura externa, em
gspecial das economias emergentes, e a apreciagio do euro registada na primeira metade do

ano.

O aumento dos niveis de incerteza e das tensfes observadas nos mercados financeiros,
particularmente os de divida ptiblica, e a secagem de liqguidez no mercado monetario
interbancario, sobretude a partir do Verdo, penalizaram os niveis de confianga dos agentes e
dificultaram o financiamento dos bancos a nivel europeu, num contexio de crescente
interligagio entre a evolugdo dos mercados de divida plblica e o sector bancario. As
exigéncias de recapitalizagdo dos bancos europeus e as maiores dificuldades dos bancos no
acesso aos mercados monetario e de crédito conduziram a uma maior restritividade na
concessdo de crédito a familias e empresas, contribuindo também para a moderag@o do
cansumo € do investimento.

No plano dos pregos, a taxa de inflagio média anual foi de 2,7%, apds o registo de 1,6% em
2010, um agravamento gue se deveu essencialmente ac impacto da subida de pregos da
energia (com destague para o prego dos combustiveis) e da alimentagdc. A taxa de inflagao
subjacente, que exclui aquelas componentes, manteve uma evolugao contida, de 1,7% 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.

Os riscos de que os aumentos de pregos pudessem, a prazo, repercutir-se numa evolugéo em
alta dos salarios levaram o Banco Central Europeu a elevar a taxa de juro de referéncia de 1%
para 1,5%, em dois movimentos, ocorridos em Abril e Jutho. No entanto, a deterioragéo do
cendrio de crescimento e a acentuada quebra da confianga observada sobretudo a partir do
Verdo, num contexto de auséncia de pressbes inflacionistas relevantes, levaram a autoridade
monetaria europeia a reduzir aquela taxa em Novembro e Dezembro, regressando aoc nivel de
1%. Relativamente as medidas nfo-convencionais de politica monetaria, que visam minimizar
as tensdes e a instabilidade dos mercados financeiros, ¢ BCE forneceu ampla liquidez ao
sistema bancério, promovendo operagtes de cedéncia de liquidez a montantes ilimitados aos
prazos de 1 semana e 1 més a taxa fixa e a 3 meses & taxa média que vigorar no periodo. Para
além disso, a autoridade monetaria anunciou duas novas operagdes de cedéncia de liquidez de

longo prazo (3 anos), aos montantes solicitados pelos bancos e & taxa média das operagGes
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principais de refinanciamento em vigor ao longo do periodo correspondente, A primeira destas
operacbes decorreu a 21 de Dezembro de 2011, tendo acorrido 523 instituigdes financeiras,
que obtiveram um montante total de EUR 489 mil milhdes. Adicionalmente, o BCE anunciou a
reactivagao do programa de aquisi¢&o de covered bonds em mercado primario e secundario,
no montante de EUR 40 mil milhdes, entre Novembro de 2011 e Outubro de 2012 (recorde-se
gue o BCE tinha j& conduzido um programa semeihante, no montante de EUR 680 mil milhdes
por um periodo que terminou em Junho de 2010). O BCE prosseguiu também o programa de
aquisicao de titulos de divida publica no mercado secundario, iniciado em Maio de 2010, ao
abrigo do qual adquiriu um montante total de cerca de EUR 200 mil milhées até ao final de
2011. Este montante foi objecto de esterilizagao, através da constituigao de depositos de curto
prazo dos bancos comerciais junto do BCE, de modo a néo incrementar a oferta monetaria. O
BCE anunciou também, em Julho, a suspenséo da exigéncia de requisitos minimos de niveis
de rating para a aceitagdo de titulos de divida publica portuguesa e de todos os titulos
garantidos pelo Estado Portugués como colateral nas operacdes de refinanciamento, medida
gue havia sido tomada anteriormente em relagdo & Grécia e a Irlanda.

A cotacdo do euro exibiu, na primeira metade de 2011, uma trajectoria de apreciagio
relativamente ao ddlar, acompanhando a ampliacéo do diferencial de taxas de juro entre as
economias da Zona Euro e norte-americana, dada a elevagéo dos juros de referéncia do BCE e
expectativas de futuras subidas, em coniraste com a crescente perspectiva de manutengéo da
actuat politica monetaria da Reserva Federal por um periodo prolongado, em particular no que
respeita a taxa fed funds. O euro atingiu, assim, no inicio de Maio, um nivel de FUR/MUSD
1,484, um maximo desde o final de 2009. No entanto, na segunda metade do ano, a aversio
ac risce a nivel global contribuiu para uma inversdo deste movimento. A detericra¢éo do
sentimento, associada & crise da divida da Zona Euro exerceu press@o no sentido da
depreciag8o do euro, tendo este encerrado o ano em EUR/USD 1,296,

1.1.3. Desenvolvimentos econémicos na geografia do Grupo ESF(P)

1.1.3.1. Brasil

Nao obstante uma taxa real de crescimento menor do que a registada em 2010 (7,5%), o PIB
brasileiro cresceu cerca de 3% em 2011, um resultado proximo do seu potencial estimado de
crescimento (4%) e que foi impulsionado, principalmente, pela expanséo do consumo privado.
Tal suporte foi possivel gragas & manutencéo de condigbes bastante favoraveis no mercado de
trabalho brasileiro, que registou a menor meédia histérica anual da taxa de desemprego (6% da
populagéo activa) e propiciou um incremento de 5,2% da massa salarial em termos reais.

Se na vertente doméstica as perspectivas foram positivas para o Brasil, no tocante & balancga
de pagamentos, a situagéo néo foi diferente. Ajudado por um bom desempenho das economias
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emergentes e pela ampla liquidez providenciada pelos bancos centrais das economias
avancadas, as cotagdes das commodities ajudaram o saldo da balanga comercial em 2011 a
superar o valor registado no ano anterior, fazendo com que a deteriorag&o do saldo da balanga
corrente fosse praticamente inexistente (o défice aumentou apenas marginalmente, de USD
47,5 mil milhdes em 2010 para USD 52,6 mil mithdes em 2011). Tal solidez de fundamentos,
aliada as oportunidades derivadas dos eventos desportivos que o pais hospedara nos proximos
anos, hem como das obras de infraestruturas necessarias para tais ocasibes, atraiu
investimentos externos que somaram o montante de USD 66,7 mil milhdes e que ajudaram as
reservas internacionais a atingir USD 352 mil milhdes. Com fal situag&o, observou-se uma
apreciagéo do real, com a taxa média de cambio a recuar frente ao ano anterior (BRL/USD
1,67 em 2011 versus BRL/USD 1,76 em 2010).

Entretanto, com a manutenc&o de ritmo forte da procura, as pressées infiacionistas surgiram e
fizeram com que o nivel de precos ho consumidor encerrasse o ano no tecto do intervalo de
tolerancia permitido para a inflagéo (6,5%). Apesar deste quadro inflacionista e da resisténcia
demonstrada pela economia brasileira aos efeitos da conturbada situacdo financeira
internacional, o Banco Central do Brasil decidiu reverter o processo de aperto monetario que
havia sido iniciado na primeira metade do ano e reduziu a taxa bésica de juros a partir de
Agosto, com a SELIC a descer de um maximo anual de 12,5% para 11% até Dezembro
{(10,75% no final de 2010). A justificacdo do Banco Central para tal estratégia foi o receio de
que a economia local poderia perder vigor de maneira intensa. Assim, para alem do foco
habitual no combate a inflagéo, a autoridade monetéria terd ampliado os seus objectivos no
sentido da defesa da actividade econdmica. Em suma, o desempenho registado ao longo de
2011 revelou a elevada capacidade de resisténcia da economia brasileira perante uma dificil
conjuntura internacional.

1.1.3.2. Angola

A intensificacdo do crescimento da actividade econdmica em Angola ao longo de 2011 foi
fundamentalmente impulsionada por um melthor desempenho do sector petrolifero. Angola veio
a consolidar a sua posigéo como segundo maior produtor da Africa Sub-Sahariana. Depois da
resolucdo de problemas técnicos registados no inicio do ano, a produgéo petrolifera
intensificou-se, terminando ¢ ano num valer proximo de 1,8 milhdes de barris por dia. Para o
sector petrolifero angolano, foi de extrema importancia a recuperagao da cotagéo do petroleo e
da respectiva procura mundial, a fim de viabilizar a exploragéo de investimentos ja previstos
que, por se situarem em aguas profundas e ultraprofundas da costa angolana, exigem
montantes de investimento muito significativos.
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No entanto, os investimentos na economia angolana nfo se tém confinade ac sector
petrolifero. Angola é actualmente um dos guatro paises africanos cujo investimento estrangeiro
ultrapassa USD 3 mil milhdes, com a industria transformadora a ser um destino preferencial por
parte dos investidores., Manteve-se como um dos objectivos das autoridades angolanas a
realizagéo de investimentos num conjunto diversificado de infra-estruturas de grande dimensao
em areas como as estradas, os caminhos-de-ferro e a habitag@o e, por outro lado, em projectos
de recuperacgéo da produgio nacional, menos alicergada em consumos intermédios externos.

A revis&io em alta da notag&o de risco de Angola pelas trés principais agéncias de rating, em
todos os casos com outfook estavel, demonstra confianga na economia do pais. Em Julho, a
Standard & Poor’s subiu o rating de Angola de B+ para BB-, com previsdo estavel, colocando
Angola em melhor posicdo do que muitos dos seus vizinhos regionais, incluindo a Nigéria.
Paralelamente, a Moody’s, em Maio, e a Fitch, em Junho, também reviram positivamente a
avaliagdo do rating da divida angolana, o que foi entendido como o reconhecimento da
capacidade de o pais manter um desempenho macroeconémico robusto e consistente, da boa
avaliagdo que tem vindo a ser realizada por parte do FMI, no ambito do processo de
acompanhamento do acordo de financiamento a Angola no valor de USD 1,4 mil milhdes, e dos
progressos feitos pelo Governo no pagamento de dividas acumuladas a empresas de
construcéo em 2008 e 2009,

No plano cambial, desde que as autoridades monetarias decidiram abandonar o peg face ao
dolar, o kwanza oscilou num intervalo USD/AOA 90-94. No entanto, a estabilidade face a divisa
norte-americana proporcionou uma valorizagéo face ao euro, tendo em conta as perdas que a
moeda Unica europeia veio a registar. Assim, sendo a maioria das importagdes angolanas
proveniente da Unido Europeia, este movimento cambial ndo veio beneficiar as autoridades
angolanas na politica de sustentacdo da inflag&o. A evolugdo em alta do ritmo de crescimento
dos pregos continuou, assim, a verificar-se ao longo de 2011, condicionada sobretudo pelo
desempenho dos pregos dos produtos alimentares e bebidas. Este efeito sobre os precos dos
bens alimentares continuou ainda a ser suportado pelas dificuldades ao nivel da capacidade
logistica e de distribuigdo, o que ajudou a reforgar a natureza prioritaria dos investimentos em
infra-estruturas logisticas (armazenamento, transporte e distribuigéo), bem como no aumento
da capacidade produtiva interna. Neste contexto, a inflagdo média anual subiu para um valor
proximo de 15%. Ao nivel da politica monetéria, o Banco Nacional de Angola considerando a
“necessidade de promover o crescimento da economia nacional’, reduziu em Abril a taxa de
redesconto de 25% para 20%, valor que se manteve até ao final do ano.
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1.1.3.3. Espanha

Depois da forte recessao vivida em 2009 (-3,7%) e de um periodo de estagnacéo em 2010 (-
0,1%), a economia espanhola apresentou um desempenho relativamente favorével ao longo do
1° semestre de 2011, gue foi, nc entanto, invertido no 2° semestre, fruto dos efeitos de contagio
da crise da divida da Zona Euro, da deterioragdo das condigdes de financiamento e da
confianga a nivel interno e do antincio de uma maior restritividade da politica orgamental. No 4°
trimestre, observou-se uma contracgéo do PIB de 0,3% face ao trimestre anterior, levando a
respectiva variacdo anual para 0,6%. O consumo privado, em particular, foi penalizado pela
evolucio desfavoravel da taxa de desemprego, que atingiu 22,9% da populagéo activa no final
do anc. A procura interna continuou ainda a ser restringida pelo ajustamento em curso no
sector da habitagdo e construgdo residencial. A formagéo bruta de capital fixo registou uma
queda superior a 5% no conjunto do ano, com a componente da construcdo a recuar cerca de
8% (apés uma queda de 11,1% no ano anterior). Reflectindo o contexto ainda dificil no sector,
o0s precos da habitagfo registaram uma queda anual de 8,8%. Embora com alguma moderag&o
no final do ano, o crescimento das exportagfes manteve-se forte em 2011, em torno de 8%,
observando-se assim um aumento do contributo da procura externa liquida para o crescimento.

A deterioracdo da crise da divida na Zona Euro e os respectivos efeitos de contagio levaram as
yields dos titulos de divida pablica espanhola a 10 anos a subir de 5,4% para 6,7% até
Novembro, tendo depois caido para 5,1% até ao final do ano. O risco de um contagio adicional
reforcou as preocupagdes com a consolidagdo orgamental, sobretudo tendo em conta um
défice publico ligeiramente supericr a 8% do PIB em 2011, acima do fargef inicial de 6% do
PIB. Para este desvio contribuiram decisivamente os défices majores gue o esperado nos
Governos das Autonomias. O novo Governo saldo das eleigdes parlamentares de 20 de
Novembro, apoiado por uma maioria absoluta no Parlamento, anunciou assim um reforgo das
medidas de poupanga orgamental e de reformas estruturais, incluindo neste caso uma
flexibilizacdo do mercado de trabalho e novas medidas de reforgo da estabilidade do sector
financeiro. De acordo com a Autoridade Bancaria Europeia (EBA), as necessidades de capital
dos bancos espanhéis ascenderiam a aproximadamente EUR 26 mil milhdes (ou EUR 17 mil
milhdes, tomando em consideragio as obrigagdes convertiveis que os bancos espanhdis
elevaram & capital). Espelhando as dificuldades de financiamento enfrentadas pelo sector
financeiro, observou-se em 2011 um aumento significativo do recurso dos bancos a liquidez
cedida pelo BCE, para EUR 119 mil milhdes em Dezembro. Neste contexto economico e
financeiro, as principais agéncias de rating procederam ac downgrade da divida publica
espanhola, que fechou o ano com uma notagéo de AA-.
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Apesar da tendéncia de desaceleracio dos pregos nos uitimos meses do ano, a taxa de
inflago média anual subiu de 1,8% para 3,2% em 2011, em resultados dos efeitos desfasados
do aumento do VA de 2010 e da subida dos pregos da energia.

1.2, Situagdo econdmica nacional

Em Portugal, 2011 foi marcado pelos efeitos de contagio da crise da divida da Zona Euro e
pelo inicio da execugéo do programa de ajustamento financeiro. A deterioragdo das condigdes
de financiamento associadas ao aumento da avers@o ao risco por parte dos investidores foi
acentuada, no caso de Portugal, pelas revisdes em baixa do rafing da divida soberana (que
fechou o ano de 2011 em BBB-, no caso da notagéo atribuida pela S&P, e em Ba2, no caso da
Moody’s). A yield dos titulos de divida plblica a 10 anos subiu de 6,6% para 13,36% no
conjunto do ano, com o spread face aos titulos da divida alema a aumentar 789 pontos base,
para 1 153 pontos base,

O programa de ajustamento financeiro acordade com o FMI-UE-BCE, envolvendo o
financiamento da economia portuguesa num montante global de EUR 78 mil mithdes, COMEegou
a ser implementado em Maio de 2011, tendo sido objecto de duas avaliagbes favoraveis por
parte dos credores oficiais. Ao nivel da consolidagéo orgamental, o défice publico reduziu-se de
9,8% do PIB para um valor préximo de 4% do PIB. Embora este registo tenha beneficiado de
medidas extraordinarias (em particular, da transferéncia parcial dos fundos de pensées dos
bancos), ele resulta também de um importante esforgo de redugéo da despesa do Estado, com
um crescimento inferior ao orgamentado, e de uma execugéo favoravel das receitas fiscais, em
finha com o previsto.

Registaram-se igualmente progressos importantes ao nivel das reformas estruturais, num
ambiente de estabilidade politica e social. Destacam-se: (i) as alteragcées no mercado de
trabalho, que aumentam a flexibilidade e tenderfio a reduzir 0s custos por unidade produzida,
com impactos positivos sobre a competitividade; (i) a reforma no mercado de arrendamento,
favorecendo a mobilidade, a redugéo do endividamento e a absorgéo da oferta de habitagdes;
e (iif) a medhoria do ambiente concorrencial, com o programa de privatizagdes, o fim das golden
shares, uma nova lei da concorréncia de acordo com a préatica europeia, a reforma do sector
dos transportes, a introdugdo de regras mais concorrenciais nas telecomunicagdes e na
electricidade e a reforma da justi¢a, neste caso incluindo uma maior flexibilidade nos Processos
de insolvéncia e recuperacio de empresas.

As medidas de consolidagao orgamental contribuiram para uma contraccdo da procura interna
em 2011, registando-se quedas no consumo publico e privado (de 3,9%, em termos médios
anuais) e no investimento (de 11,4%). As exportacbes de mercadorias e de servigos
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mantiveram, no entanto, um crescimento elevado (7,4% em termos reais), com um peso
crescente das vendas para mercados emergentes em Africa, América Latina e Asia. Esta
evoluglo das exportacbes atenuou a queda anual do PIB, que atingiu 1,6% em 2011. Esta
evolucdo das exportacdes contribuiu ainda, em conjunto com o processo de defeverage em
curso entre os diversos sectores da economia, para uma redugdo significativa do défice
externo, de 8,3% do PIB para 5,1% do PIB. O stock das responsabilidades externas liquidas da
economia portuguesa registou também uma redugao, atingindo um valor estimado proximo de
103% do PIB, face a um méximo de 110% do PIB observado em 2009.

Quadro 1: Portugal — Principais Indicadores Econémicos

Taxas de crescimento real {%), excepio quando indicado.

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 E
PiB 38 08 14 24 00 29 14 -1.8
Consumo Privado 27 1,7 18 25 13 2,3 2.1 -3,9
Consumo Pablico L2434 06 05 03 47 08 39
investimento 37 -09 -0,6 2101 133 -38 -114
Exportagdes B 41 .02 116 ns. ot 108 88 74
importagbes 723 72 .88 .23  -100 54 55
inflaggo (IPCy . 24 23 31 25 28 08 14 37
Saldo Orgamental (% do PIB) 34 58 At 3 88 -0 9.8 420
Divida Publica (% do PIB) 57,6 628 638 683 716 831 933 1078
Desemprego (% da populagéo activa) 87 76 17 - 80 7.6 9,5 10,8 12,7
Saldo Bal. Corrente e Capitai (% do PIB) -8,0 -8,2 -9,1 -8,9 -11,1 -10,1 -8,3 -5,1

E Estimativa

* Assumindo os efeitos resultantes da integragéo dos fundos de pensdes da banca.
Fontes: INE, Bance de Portugal, Ministério das Finangas, Comisséo Europeia, OCDE, ES Research.

2. Actividade da Espirito Santo Financial (Portugal), Sociedade
Gestora de Participagdes Sociais, S.A.

No periodo em apreco, a actividade da ESF(P) consistiu, essencialmente, na gestéo da
participagio na BESPAR — SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPACOES SOCIAIS, S.A.
(BESPAR), tendo acompanhado a actividade desta subsididria e, por seu intermedic, a
actividade do Grupo Banco Espirito Santo (Grupo BES), e ainda, através da associada
PARTRAN — Sociedade Gestora de Participagbes Sociais, S.A. (PARTRAN) a actividade da
seguradora Companhia de Seguros Tranquilidade, S.A. (Tranquilidade), bem como das
seguradoras por esta detidas, a T-Vida, Companhia de Seguros, S.A. (T-Vida), a Seguros
Logo, 8.A. (Logo) e a Pastor Vida, S5.A. de Seguros y Reaseguros.
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Como aspectos significativos da actividade desenvolvida durante o exercicio de 2011, ha a
registar a concessdo de suprimentos 4 BESPAR e o recebimento de um dividendo desta

mesma entidade.

Em 31 de Dezembro de 2011, a ESF(P) detinha 210 700 027 acg¢des representativas de 67,4%
do capital social da BESPAR, e de igual percentagem de direitos de voto, e detinha 27 029 700
acgbes representativas de 45% do capital social da PARTRAN e de igual percentagem de
direitos de voto,

Em 31 de Dezembro de 2011, o capital da ESF(P), integralmente subscrito e realizado pela
Espirito Santo Financial Group S.A., era representado por 80 milhéies de acghes com o valor
nominal de 5 euros cada.

As demonstragbes financeiras individuais da ESF(P) relativas a 31 de Dezembro de 2011
foram preparadas de acordo com as Normas de Contabilidade Ajustadas (NCA), tal como
definidas pelo Banco de Portugal no Aviso n.° 1/2005. As NCA traduzem-se na aplicacéo das
Normas Internacionais de Contabilidade (IAS/IFRS) adoptadas pela Uniao Europeia, com
excepcao de algumas matérias reguladas pelo Banco de Portugal.

Em termos da evolugdo da estrutura financeira da ESF(P), no periodo em analise, registou-se
um ligeiro aumento do activo liquido em 56 milhdes de euros (3,4%), o qual atingiu 0 montante
de 1681,3 milhdes de euros em 31 de Dezembro de 2011, enquanto que em 31 de Dezembro
de 2010 o seu valor totalizava 1 625,4 milhées de euros. Ao nivel do passivo, que ascende a
1169,3 milhdes de euros, verificou-se um aumento superior ao do activo, no montante de 94,8
milhdes de euros (8,9%), face a 31 de Dezembro de 2010.

Detalhando a andlise, realgamos os seguintes factos:

[ A rubrica de Empréstimos concedidos a subsidiarias apresenta um saldo de
55,7 milhGes de euros, em resultado dos suprimentos concedidos & BESPAR;

ii A rubrica de OQutros empréstimos compreende exclusivamente os empréstimos
da accionista Espirito Santo Financial Group S.A. (ESFG), concedidos a titulo
de suprimentos, que em 31 de Dezembro de 2011 ascendiam a 1 0592
milhdes de euros, enquanto em 31 de Dezembro de 2010 se cifraram em 966,5
milhdes de euros;

i O aumento da rubrica Responsabilidades representadas por titulos em 2,5
milhSes de euros, a qual passou de 96 milhdes de euros, em 31 de Dezembro

1
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de 2010, para 98,5 mithdes de euros, em 31 de Dezembro de 2011, é reflexo
do efeito da emissao de obrigagbes no montante de 17 mithdes de euros e do
reembolso de obrigagdes no montante de 15 mihdes de euros.
Simultaneamente, 0s Juros a pagar e encargos relacionados com a emisséo de

obrigagGes aumentaram no valor de 0,5 milhdes de euros,

iv Distribuicao de dividendos referentes ao exercicio de 2010 no montante de 5
milhtes de eurcs, de um dividendo adicional no montante de 50 mithdées de
euros e de um dividendo antecipado sobre ¢ resultado de 2011 no montante de
18 milhdes de euros, 0 que perfaz um total de 73 milhdes de euros.

Ao nivel da Demonstragéo dos resultados, merecem destaque os dividendos decorrentes da
participacdo que a ESF(P) detém na BESPAR, tendo sido registado o valor de 39,3 milhbes de

eLlros.

O Produto da actividade em 2011 situou-se em 36,8 milhdes de euros positivos, enguanto que
em 2010 atingiu 2 milhdes de euros negativos, essencialmente como resultado da distribuico
de dividendos por parte da BESPAR.

Os factos acima assinalados conduziram a um lucro apurade no exercicio de 2011, em base
individual, de 34,2 mithées de euros, enguanto que em 2010 havia sido apurado um prejuizo de
3,9 mithdes de euros.

As demonstragdes financeiras consolidadas foram elaboradas nos termos do Regulamento
(CE) n.® 1606/2002, de 19 de Julho, e de acordo com o modelo de reporte determinado pelo
Banco de Portugal (Aviso n.° 1/2005), na sequéncia da transposi¢do para a ordem juridica
portuguesa da Directiva n.° 2003/51/CE, de 18 de Junho, do Parlamento Europeu e do
Conselho.

O resultado consolidado do exercicio de 2011 atribuivel aos accionistas da empresa-mée foi
positivo no valor de 17,7 milhdes de euros, o que evidencia uma reducéo de 88% face ao
registado no ano anterior (2010: 147,0 milhdes de euros).

Para a obtengio deste resultado contribuiram as seguintes entidades:
e O Grupo BES, positivamente, com um montante de 8,8 milhdes de euros (2010: 150,7
mithdes de eurcs),

e A ESF(P) e a BESPAR (ambos em base individual), negativamente, com um montante de
5.4 milhdes de euros (2010; 4,7 milhdes de euros); e
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+ A PARTRAN, positivamente, com um montante de 14,3 milhdes de euros (2010: 1,0
milhdes de euros).

Relativamente a 31 de Dezembro de 2011, ¢ & semelhanca do gue havia acontecido no ano

anterior, nac existiam quaisquer situagdes que requeressem a constituigio de provisées.

A sociedade também n&o adquiriu, nem alienou, durante o exercicio de 2011 guaisquer acgdes
proprias, nem foram solicitadas ou concedidas, pelos administradores, guaisquer autorizagbes
com vista a celebragfo, por estes, de negécios com a sociedade, a qual, como & sabido, ndo

dispde de quaisquer sucursais.

Como a actividade da ESF(P) esta cometida & gestao das participacbes que hoje detem no
capital social da BESPAR e da PARTRAN e, através destas, no capital social do BES e da
Tranquilidade, os seus resultados ndo podem deixar de reflectir a evolugdo das actividades
desenvolvidas pelo BES e pela Tranquilidade, bem como, pelo conjunto das instituicbes de
crédito, sociedades financeiras e empresas seguradoras que, incluidas nos seus perimetros de
consolidagéo, com elas formam os denominados Grupo Banco Espirito Santo e Grupo
Tranquilidade.

Impde-se, portanto, uma referéncia, embora sumaria, & actividade desenvolvida e a20s
resultados alcangados no sector bancério pela BESPAR e pelo Grupo BES, e no sector
segurador pela PARTRAN e pelas suas filiais seguradoras, o que faremos de seguida.

3. Actividade e resultados das empresas participadas

3.1. BESPAR ~ Sociedade Gestora de Participagbes Sociais, S.A.
No exercicio em aprego, a actividade da BESPAR consistiu na gestdo da participagéo
financeira no Banca Espirito Santo, S.A..

3.1.1. Participagédo no capital social do BES

Neste ambito, hd que destacar o aumento de capital realizado pelo BES, de 3 500 milhdes de
euros para 4 030 milhdes de eurcs, que teve como objectivo reforgar os fundos proprios Core
do Grupo BES tendo em vista o cumprimento dos requisitos de capital estabelecidos pelo
Banco de Portugal.
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O aumento de capital do BES realizou-se em Dezembro de 2011 através de novas entradas
em espécie, que resuitaram do langamento de ofertas de troca (OPT) sobre valores mobiliarios
emitidos pelo Banco Espirito Santo, Banco Espirito Santo de Investimento e BES Finance.

Em resultado da operagéo de oferta de troca sobre valores mobiliarios emitidos, no dia 5 de
Dezembro de 2011 foram emitidas 294 573 418 novas acgdes ordindrias do BES a 1,80 euros
por acgao e 81 736 obrigacdes de caixa subordinadas de valor nominal de 100 euros cada.

Previamente a emiss&o das acgbes do aumento de capital do BES, com o intuito de amortecer
parcialmente o efeito diluitivo que o mesmo iria provocar na sua participag&o, a BESPAR
adquiriu 44 767 363 acgdes do BES a 1,24 euros por acgéo.

Assim, em 31 de Dezembro de 2011, a BESPAR detinha 511434 028 de acgles
representativas de 35,00% do capital social do BES, e de igual percentagem de direitos de

voto.

De acordo com o disposto na alinea d) do n® 1 do artigo 20° do Cédigo de Valeres Mobiliarios,
sdo também contados como pertencentes & BESPAR, 0,157% dos direitos de voto
correspondentes a 2 296 816 acgBes do BES detidas pelos membros dos seus orgéos de
administragéo e fiscalizago.

Pelo que antecede, & em aplicagéo dos supracitados normativos, séo atribuiveis & BESPAR,
directa e indirectamente, votos correspondentes a cerca de 35,157% do capital social do BES.

Ao nivel dos rendimentos obtidos da participacéo financeira no BES, no exercicio de 2011, a
BFSPAR recebeu dividendos no valor de 58,8 milhdes de euros.

3.1.2. Estrutura accionista actual

Em 31 de Dezembro de 2011 o capital social da BESPAR ascende a 1 563,1 milhdes de euros,
representado por 312 612 407 ac¢des com um valor nominal de 5 euros cada, as guais se
encontram totalmente subscritas e realizadas pelos seguintes accionistas:

ACCIONISTAS N° ACGOES | % C. SOCIAL

ESPIRITO SANTO FINANCIAL (PORTUGAL) — SGPS, SA 210.700.027 67,40%
CREDIT AGRICOLE, SA 71.523.523 22.88%
PREDICA - PREVOYANCE DIALOGUE DU CREDIT AGRICOLE, SA 30.388.857 9,72%
TOTAL | 312.612.407 100,00%
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3.1.3. Outros factos relevantes relativos a actividade da BESPAR durante

0 exercicio de 2011
A evolugao da estrutura financeira da BESPAR, em termos individuais, reflecte a actividade
corrente desenvolvida no exercicio. Da andlise ao balango, constata-se um ligeiro aumento do
activo liquido em cerca de 55,66 milhdes de euros (representa um aumento de 2,9%), o qual
atingiu © montante de 1 943,9 milhdes de euros em 31 de Dezembro de 2011. Ao nivel do
passivo, verifica-se que houve um aumento de igual montante. Detalhando a andlise da

evolugdo do balanco da Sociedade, sobressaem os seguintes factos:

i) O incremento de 55,4 milhdes de euros na rubrica de Investimento em subsidiarias
decorrente da aquisicac de acgdes do BES; e

i) A obtengéo de Empréstimos de accionistas no montante de 55,4 milhdes de euros.

Relativamente ac capital proprio da Sociedade, que manteve os 1 888,1 milhdes de euros
registados em Dezembro de 2010, ha que salientar o pagamento de dividendos no montante
total de 58,3 milhdes de euros realizado em Maio, conforme deliberagéo da Assembieia Geral
realizada em 23 de Maio de 2011.

Ao nivel da demonstragéo dos resultados, do lado dos proveitos, merece destague a reducéo
dos dividendos decorrentes da participagéo no BES. Esta redugiio nos dividendos resultou de
uma ligeira reducdo (-2,2%) do resultado consolidado do BES, comparativamente com ¢
resultado apurado em 20089. A redugdo no montante dos dividendos recebidos foi de 6,5
milhdes em euros, tendo sido registado o valor de 58,8 milhdes de euros em 2011 (2010 — 65,3
milhdes de euros). Verificou-se também um ligeiro acréscimo da rubrica de Juros e
rendimentos similares, que de 0,1 milhdes de euros em 2010 passou para 0,2 milhdes de euros
em 2011, devido essencialmente, & existéncia de maiores excedentes pontuais de tesouraria.

Do lado dos custos, registou-se uma diminuicio na rubrica de Juros e encargos similares no
montante de 0,5 milhdes de euros, sendo que em 31 de Dezembro de 2011 o seu saldo
ascendia a 0,3 milhdes de euros (2010 — 0,8 milhdes de euros). Esta redugio é explicada
essencialmente pela liquidagdo do empréstimo obtido junto de uma instituicdo bancaria em
Junho de 2010 e pelo facto de em 2011 apenas se ter incorrido em custos com juros e
encargos similares a partir do inicio de Dezembro, referentes ao empréstimo de accionistas.

O Produto da actividade em 2011 situou-se em 58,6 milhdes de euros (2010 - 64,5 milhdes de
euros), o que reflecte uma diminuigéo de 5,9 milhdes de euros. Para esta evolugdo contribuiu,
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sobretudo, a redugéo em 6,5 milhdes de euros dos dividendos decorrentes da participacéo que
a BESPAR detém no BES.

Os factos acima apontados conduziram a um resultado do exercicio de 2011, em base
individual, de 58,3 milhdes de euros (2010 — 64,2 mithdes de euros).

3.2. Grupo Banco Espirito Santo

O ano de 2011 ficou marcado, sobretudo, pelas dificuldades em torno da crise da divida da
Zona Euro. Para além dos receios em torno de um default por parte da Grécia foi visivel um
contagio a economias da periferia como Espanha e Italia e, também, a economias core, como
Franga e Austria. A quebra de confianga e o aumento da aversdo ao risco associados a
instabilidade financeira na Zona Euro resultaram numa secagem de liquidez nos mercados
monetéario e de crédito, um efeito particularmente visivel a partir de Agosto/Setembro. Neste
contexto, os lideres da Unigo Europeia acordaram, ja no final do ano, um reforgo das regras de
consolidacdo e controlo orgamentais. Por outro fado, o BCE, apos ter elevado a principal taxa
de juro directora de 1% para 1,5%, inverteu o sentido da politica monetaria e reduziu de novo
0s juros de referéncia para 1%, com dois cortes de 25 bps no 4° trimestre. Ao mesmo tempo
reforgou, significativamente, as injecgbes de liquidez no sistema financeiro, abrandou as
exigéncias relativas aos colaterais e reduziu o racio de reservas obrigatérias dos bancos.

Os receios de contagio da crise da divida, sobretudo ao nivel do sector financeiro, reflectiram-
se também nos mercados accionistas, com quedas significativas nos principais indices
europeus. Os indices accionistas DAX, CACA40, IBEX e PSI20 registaram quedas anuais de
14,69%, 16,95%, 13,11% e 27,6%,

Em Portugal, este ambiente foi agravado pelos sucessivos downgrades a Republica
Portuguesa que culminaram, ja em 2012, com a Standard and Poor's a cortar o rating de
Portugal para BB (dois niveis abaixo da notagdo considerada investment grade), e a Moody's
para Ba3 {3 niveis abaixo de investment grade).

Em Maio de 2011, o Governo Portugués celebrou um acordo com a Unifio Europeia, o Banco
Central Europeu e o Fundo Monetario Internacional que concederam um financiamento a
economia portuguesa num montante de 78 mil milhdes euros. Este programa foi objecto,
durante o exercicio, de duas avaliagdes favoraveis por parte das entidades oficiais. O defice
publico reduziu-se de 9,8% do PIB para um valor préximo de 4% do PIB. Para este resultado
contribuiram as medidas extraordindrias (em particular, a transferéncia parcial dos fundos de
pensdes dos bancos), merece realgar o importante esforgo de redugéo da despesa do Estado,
com um crescimento inferior ao orgamentado, e uma execugao favoravel das receitas fiscais,

em linha com o previsto.
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A assinatura do Memorando de Politica Econémica e Financeira pelo Governo, CE/BCE/FMI,
obrigou a que os bancos portugueses elaborassem um Plano de Médio Prazo para o periodo
de 2011 a 2015, que inclui explicitadamente a estratégia de desalavancagem do balango, de
reforgo dos racios de capital e de melhoria da liquidez. Nesse contexto, os grupos financeiros
deverdo apresentar em Dezembro de 2014 um racio Crédito/Depositos de 120%; um racio de
Financiamento Estavel de 100%,; e atingir um racio de Core Tier | minimo de 9% em Dezembro
de 2011, de 9% de acordo com Basileia 2.5 em 30 de Junho de 2012 e de 10% em Dezembro
de 2012.

O Grupo Banco Espirito Santo esta bem preparado para enfrentar estes desafios, mantendo o
mesmo rumo que tragou ha mais de um século e que assenta numa estratégia de longo prazo,
numa solida e estavel gestdo, numa rigorosa disciplina financeira e numa politica rigorosa de

controlo dos riscos.

Assim, e para fazer face aos actuais desafios, o Banco definiu como prioridades estratégicas
de curto prazo a desalavancagem do seu balango, o reforco da gestdo de risco e a sustentagao
da rendibilidade futura, através do crescimento do negoécio internacional e aumento da
eficiéncia.

O Grupo iniciou um programa de desalavancagem do halango ainda no 2° semestre de 2010,
muito antes do pedido de auxilio financeiro soficitado pelo Estado & em antecipagéo aos
reequilibrios que, inevitavelmente, iriam ser exigidos ac sistema financeiro portugués. Este
ambicioso programa permitiu reduzir o racio de crédito/depésitos de 198%, no 1° semestre de
2010, para 141%, no final de 2011.

A imposigéo de um racio crédito/depdsitos de cerca de 120% a atingir em Dezembro de 2014
obriga a um enfoque na captagio de depésitos e & redugio na concessdo de crédito. Em
relagdo & captacao de depdsitos importa realcar o expressivo desenvolvimento conseguido
pela respectiva carteira, que cresceu 3,4 mil mithdes de euros, correspondente a um aumento
de 11%. Neste dominio, destaca-se o forte contributo dos depositos das familias: o crescimento
dos depdsitos de clientes particulares do Grupo BES correspondeu a mais de 40% do
crescimento de depdsitos de particulares do sistema financeiro portugués (Ultimos dados
disponiveis do Banco de Portugal, relativos a Novembro de 201 1).

Ao longo do ano operou-se uma redugéo do activo em 2,8 mil milhdes de euros (-3,4%) tendo
sido determinante o contributo do processo de vendas de créditos, que atingiram um valor
acumulado de 2,7 mil milhdes de euros desde 2010, dos quais 2,0 mil milhées de euros
realizados no exercicio de 2011,

17



ESPIRITO SANTQ FINANCIAL (PORTUGAL) ~ SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPAGOES SOCIAIS, 5.A.
RELATORIO DE GESTAO
2011

O programa de venda de créditos teve repercussdes no nivel da carteira de credito das
unidades operacionais no exterior, nomeadamente em Londres e Nova lorque. No entanto,
este esforgo foi mitigado pelo crescimento da actividade do BES Angola, com o respectivo valor
de balanco a reflectir um aumento de 1,1 mil milhdes de euros (+40% em termos homologos).

A actividade internacional tem sido determinante para compensar a contracgéo do mercado
doméstico. O BES é hoje o mais internacional dos bancos privados portugueses, presente em
25 paises e 4 continentes. A presen¢a internacional tem sido desenvolvida e alargada
acompanhando a expans@o das empresas portuguesas para novos mercados, criando as
condigdes para poder ser um parceiro local, mas também para ser um Banco de proximidade
junto das comunidades de portugueses no estrangeiro. O Grupo BES apostou, desde sempre,
num eixo geografico composto por paises com afinidades culturais e economicas com Portugal

Tendo em vista 0 cumprimento dos requisitos de capital estabelecidos pelo Banco de Portugal
e com ¢ objectivo de reforgar os fundos proprios Core do Grupo, realizou-se, em Novembro,
um aumento de capital social do Banco por novas entradas em espécie, atraves do langamento
de ofertas de troca (OPT) sobre valores mobilidrios emitidos pelo Banco Espirito Santo, Banco
Espirito Santo de Investimento e BES Finance.

Em resultado desta operag&o o capital social do BES passou a ser de 4 030 232 150,40 euros
representado por 1 461 240 084 acgdes ordinarias fazendo evoluir o capital social do BES de
3 500 milhdes de euros para 4 030 milhdes de euros.

O Core Tier | aumentou 604 milhdes de euros devide ao impacto do aumento de capital
decorrente da OPT (efeito de 619 milhdes de euros). Este aumento foi atenuado pelas reservas
de justo valor negativas nos instrumentos de capital da carteira de activos disponiveis para
venda, que originaram uma dedug&o de 194 milhdes de euros no Core capital. A aquisicéo de
divida subordinada Tier il emitida levou a uma redugéo do saldo prudencial elegivel para 799
milhdes de euros nos fundos proprios compilementares.

Os activos ponderados pelo risco registaram uma reducéo de 3,4 mil milhdes de euros para a
qual contribuiram, sobretudo, a carteira bancaria e de mercado. Decorrente das medidas
implementadas o Grupo registou um aumento muito expressivo no racio Core Tier | que atingiu
9,2% cumprindo o valor minimo fixado pelo Banco de Portugal para 31 de Dezembro de 2011
{Aviso n°3 /2011); o racio Tier | subiu para 9,4% e o racio de solvabilidade atingiu 10,7%.

Os resultados do Grupo BES em 2011 foram influenciados pelo impacto de factores
extraordindrios que levaram a um resultado negativo de 1088 milhdes de euros. A
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transferéncia do Fundo de Pensbes do BES para o Estado levou ao apuramento de um
prejulzo de 107 milhGes de euros (76 milhdes de euros liquido de imposto), as perdas na
participacéo na BES Vida, na qual o Grupo BES detém 50% do capital e o controlo de gestao
pertence ao Crédit Agricole, e a venda de créditos internacionais originaram perdas de 193,3
mithdes de euros (144 milhdes de euros liquido de imposto) e 78 miihdes de euros (55 milhdes
de euros liquide de imposto), respectivamente. Sem estes resultados de natureza
extraordinaria, o resultado liquido positive do BES seria de 166,6 milhdes de euros, o que
comprova a resiliéncia dos resultados e a solidez do modelo de gestéo.

O resultado financeiro atingiu 1 181,6 milhdes de euros, valor ligeiramente acima do
alcangado em 2010 (1 164,0 milhdes de euros). A gestéo criteriosa de activos e passivos
conduziu a que a margem financeira do exercicio de 2011 tenha alcancado um acréscimo de
7pb decorrente de um aumento na taxa média dos activos (+105pb) superior a observada na
taxa media dos passivos {+88pb). Analisando a variagdo do resuitado financeiro a partir da
desagregacéo por efeitos de volume e de prego verifica-se que o aumento registado se ficou a
dever, no essencial, a0 ganho proporcionado pelo efeito prego e misto (mais 48 milhdes de
euros), a redugéo provocada pelo efeito volume de negécio situou-se em 30 mithdes de euros.

O resultado apurado, no que se refere aos servigos prestados aos clientes, totaliza 790,5
milhdes de euros, evidenciando um decréscimo de 2,0% face ao valor apurado no final de 2010
devido a redugdo da actividade, quer de crédito quer de asset management e de
bancasseguros.

Assim, e em consequéncia do abrandamento verificado na concessao do crédito, assistiu-se a
reducdo nas comissdes sobre empréstimos (-17,0%), nos créditos documentarios (-10,2%) e
na cobranga de valores (-9,8%). No dominio do asset management e da bancasseguros
ocorrel uma redugéo significativa no respectivo comissionamento (-159% e -38,1%,
respectivamente) devido & preferéncia dos clientes por produtos de menor risco,
designadamente por depdsitos.

Existem, no entanto, servicos que apresentam evolugées positivas como sejam as operagdes
sobre titulos (+76,5%), influenciadas pela consolidagdo da Execution Noble e pelo
desenvolvimento de operacdes de papel comercial, e as garantias prestadas {(+36,0%),
também elas relacionadas com as emissées de papel comercial.

Os resuitados de operagdes financeiras e diversos acompanharam a forte desvalorizagéo
dos principais indices de cotagdes, quer dos instrumentos de capital, quer dos instrumentos de
divida e foram também penalizados pelos prejuizos originados pelas operacées de natureza
excepcional. A desvalorizago acentuada ocorrida no ano de 2011 nos instrumentos de capital
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conduziu a uma reducéo de cerca de 271 milhdes de euros nos resultados. A liguidagéo das
responsabilidades transferidas para a Seguranca Social cbrigou ao registo de uma perda
financeira de 107 mithSes de euros devido & sua valorizagao a taxa de 4%; a venda de créditos
internacionais originou uma perda de 78 milhdes de euros, registada em "Outros Resultados”; e
o equily e a imparidade no goodwifl da BES Vida no montante de 193,3 milhdes de euros,
também registados em “Outros Resultados”. Excluindo estes trés efeitos extraordinarios, que
aportaram um prejuizo de 378 milhdes de euros, a area de mercados e operages financeiras
teria atingido ganhos de 356 milhdes de euros o que confirma a capacidade do Grupo em
aproveitar as janelas de oportunidade que o mercado oferece mesmo numa conjuntura
adversa.

Os custos operativos evidenciam um crescimento de apenas 0,5% apesar dos efeitos da
expansdo e das novas consolidagdes internacionais que fizeram aumentar os custos da area
internacional em 18,7%.

No que respeita as responsabilidades e encargos relacionados com beneficios de longo prazo
concedidos aos empregados ocorreram modificagdes importantes ao nivel de (i) politica
contabilistica utilizada no reconhecimento dos desvios actuariais e (i) transmiss&o para a
esfera da Seguranca Social das pensdes em pagamento.

QO Cost to Income com exclus&o dos resultados de mercado e diversos (57,3%), de natureza
mais recorrente, manteve-se proximo do registo do ano anterior; a redugéo dos resuitados em
operagdes financeiras devido aos efeitos dos encargos extraordinarios fez regredir o Cost fo
Income total para 57,9%; excluindo estes efeitos este Ultimo indicador teria sido de 48,5%, ou
seja, ter-se-ia mantido abaixo de patamar dos 50%.

As provisdes para crédito foram significativamente reforgadas no exercicio de 2011 devido a
queda real do PIB e a um forte aumento do desemprego que conduziram a um aumento dos
riscos. O reforco total foi de 848,3 milhdes de euros, representando um esforgo superior em
314,7 milhdes de eurcs ao do petfodo homdlogo do ano anterior (+59,0%).

O BES, ao longo dos anos, tem mantido uma abordagem muito conservadora a gestéo do risco
de liquidez, encontrando-se a sua estrutura desenhada de forma a que a gestéo de liquidez
seja efectuada de acordo com as regras regulamentares aplicadas em cada geografia onde o
BES actua e, simultaneamente, garanta o cumprimento de todas as suas responsabilidades,
guer em condi¢des normais de mercado, quer em condigGes de stress.

Ao longo do ano, os sucessivos downgrades da Republica Portuguesa resultaram em
downgrades também dos bancos, aumentando o receio dos investidores internacionais. Neste
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contexto, 0 BCE tem sido o Gltimo recurso para as necessidades de liquidez dos bancos
portugueses.

No final de 2011, o Banco Espirito Santo tinha uma posicao liquida devedora junto do BCE de
8,8 mil milhdes de euros, face a uma careira de activos elegiveis para operagdes de
redesconto junto do BCE de 15,1 mil milhSes de euros. Neste total esta incluida a exXposicac a
divida publica portuguesa no montante global de 2,8 mil milhdes de euros {dos quais 2,1 mil
milhdes de euros com maturidade inferior a um ano). O BES n#o detinha qualquer outra
exposicac a divida plblica europeia.

As maiores operacGes de reforgo de colaterais concretizadas pelo Banco ao longo de 2011
foram as seguintes:

+ Emiss&o de obrigagbes hipotecarias no montante de 1250 milhdes de euros, com
maturidade de 7 anos (Janeiro);

* Emissdo de obrigagbes hipotecarias no montante de 600 milhdes de euros, ¢om
maturidade de 6 anos (Maio);

« Emiss&o de obrigagbes com garantia da Republica Portuguesa no montante de 1 250
milhdes de euros, com maturidade de 3 anos (Julho); e

» Emiss&o de obrigagdes com garantia da Reptblica Portuguesa no montante de 1 000
milhdes de euros, com maturidade de 3 anos (Dezermbro).

Ja em Janeiro de 2012, o BES executou uma emissdo de obrigagbes com garantia da
Republica Portuguesa no montante de 1 000 mithdes de euros e com maturidade de 3 anos,
em Fevereiro de 2012 executou uma emissdo adicional de obrigagbes com garantia da
Republica Portuguesa no montante de 1 500 milhdes de euros e com maturidade de 3 anos.
Estas duas emissbes permitem aumentar os activos elegiveis para desconto junto do BCE em
2 500 milhdes de euros, o que perfaz quase a totalidade do montante de emissées de médio e
longo prazo que matura no primeiro trimestre de 2012.

A crise da divida soberana Europeia e os seus desenvolvimentos constituiram o factor decisivo
para uma performance negativa dos mercados accionistas em 2011, afectando principalmente
0 sector da banca europeia, que terminou ¢ ano com quedas superiores as verificadas na
generalidade dos mercados. O sector da banca em Portugal ndo foi excepgio, principalmente
desde o pedido de assisténcia financeira internacional. As accOes do BES terminaram 2011
com uma performance superior & do sector da banca em Portugal. Em 30 de Dezembro de
2011 o BES era ¢ maior banco nacional cotado, com uma capitalizagdo bolsista de 1 973
milhdes de euros (cotaglo de fecho a 30 de Dezembro de 2011 1,35 euros).
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Ao fongo do anc de 2011, um total de 14 analistas seguiram as acgdes do BES. O prego alvo
médio das recomendagées divulgadas e publicadas até 31 de Dezembro era de 2,50 euros por
acgao, com um potencial de upside de 85% face & cotagéo de fecho nessa data (1,35 euros).
Em 2011, o BES continuou a ser 0 Banco da Peninsula Ibérica com maior peso de
recomendacgdes de compra, no total das recomendagdes atribuidas pelos analistas, com 43%
dos analistas a recomendarem “comprar’ ¢ 43% a recomendarem “manter” (recomendagdes
atribuidas até 31 de Dezembro de 2011).

No final de 2011, as notagdes atribuidas pelas agéncias de rating internacionais ao Banco
Esplrito Santo eram as seguintes:

Standard & Poor's: A 28 de Margo, na sequéncia da revisdo do rating de longo prazo da
Repliblica Portuguesa em dois nofches, de A- para BBB, na divida de longo prazo, a S&P
cortou o rating do BES para BBB, no longo prazo e para A-3, no curto prazo. A 31 de Margo,
novamente apods a revis&o do rating de longo prazo da Republica Portuguesa de BBB para
BBB-, a S&P reviu em baixa o rating do BES de BBB para BBB-. Ainda em Dezembro, a S&P
revil novamente em baixa o rafing de fongo prazo do BES para BB e o de curto prazo para B,

com QOutlook negativo.

Moody’s: Em 6 de Abril, na sequéncia do downgrade da Republica Portuguesa de A3 para
Baal, a Moody's fez o downgrade dos bancos portugueses, tendo o rating do BES sido
reduzido de A2 para Baa2 para a divida de longo prazo. No curto prazo o rating do BES passou
de P-1 para P-2. Em 15 de Julho, o rating do BES viria a ser novamente reduzido na sequéncia
da revisdo de rating da Republica Portuguesa de Baal para Ba2. Assim, o rating do BES foi
reduzido de Baa2 para Bal no longo prazo. A 7 de Outubro, a Moody's efectuou novo
downgrade aos bancos portugueses, incluindo o BES, que passou de Ba1 para Ba2 no longo

prazo.

DBRS: A 19 de Abril, 2 DBRS iniciou a cobertura do BES com rating A (fow) no longo prazo e
R-1 (fow). Em 25 de Maio, na sequéncia do downgrade da Republica Portuguesa de A (fow)
para BBB (high), a DBRS fez o downgrade do BES para 0 mesmo nivel do rating soberano, no
fongo prazo. A divida de curto prazo foi também revista para R-2 {(high), com Outlook negative.
A 20 de Outubro, novamente apés o downgrade da Republica Portuguesa, a DBRS reviu o
rating do BES de BBB (high) para BBB, com tendéncia negativa, mantendo o rating de curto
prazo inalterado.

3.3. PARTRAN - Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A.

Durante o exercicio de 2011 a actividade da PARTRAN cingiu-se ac acompanhamento da
actividade da "Companhia de Seguros Tranquilidade, S.A." e das suas filiais seguradoras.
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Em 31 de Dezembro de 2011, a PARTRAN detinha 42 000 000 de acgbes representativas de
100% do capital social da Companhia de Seguros Tranquilidade, e de igual percentagem de
direitos de voto.

3.3.1. Factos relevantes relativos a actividade da PARTRAN durante o

exercicio de 2011
Em 31 de Dezembro de 2011 o activo da PARTRAN & constituido fundamentalmente pela
participacéo no capital da Companhia de Seguros Tranquilidade, S.A., cujo valor de balango
ascende a 515,4 milhdes de euros (2010: 515,4 milhdes de eures).

O passivo da PARTRAN, no montante de 133,98 milhdes de euros, é composto, quase que
exclusivamente, por empréstimos de accionistas. Face ao montante que apresentava em 31 de
Dezembro de 2010 (133,8 milhdes de euros), o passivo registou uma evolucéo desfavoravel no
montante de 0,1 milhdes de euros em consequéncia do aumento dos suprimentos concedidos
pela Espirito Santo Financial Group.

Ao nivel dos rendimentos obtidos, no exercicio de 2011, a PARTRAN recebeu da sua
participada Companhia de Seguros Tranquiiidade, S.A. dividendos no valor de 5 milhdes de
euros (2010: 8,3 milhdes de euros).

Ao nivel dos custos, os Gastos gerais administrativos mantiveram-se com valores idénticos aos
verificados em 2010, os quais ascenderam a 0,2 milhées de euros.

Este conjunto de circunstancias contribuiram para que o resultado liquide apurado em base
individual no exercicio de 2011 atingisse 4,9 milhtes de euros, enquanto no exercicio de 2010,
o resultado ascendeu a 8,1 milhées de euros.

3.3.2. Estrutura accionista actual

Em 31 de Dezembro de 2011 a estrutura accionista da PARTRAN é como segue:

ACCIONISTAS N°ACCOES | % C. SOCIAL

Espirito Santo Financial Group SA 33.036.300 55,00%
Espirito Santo Financial (Portugal), S.G.P.S., SA 27.029.700 45,00%
TOTAL 60.066.000 100,00%
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3.4. Grupo Tranquilidade

3.4.1. Companhia de Seguros Tranquilidade, S.A. (“Tranquilidade”)

A Companhia de Seguros Tranquilidade encerrou o exercicio de 2011 com resultados liquidos
de 33,9 milhdes de euros que compara com os 12,2 milhdes de euros alcangados no ano
anterior.

O total do volume de prémios de seguro directo atingiu os 338,0 milhdes de euros em 2011, o
que significa um crescimento de 3,2% em relagéo ao ano anterior. O mercade segurador néo
vida apresentou uma variag8o negativa de 0,9% relativamente a 2010.

Num contexto de evolugdo negativa, ainda que moderada, do mercado segurador N&o Vida, a
Tranquilidade conseguiu um bom desempenho da sua produgéio, com variagGes bem acima da
média do mercado em segmentos significativos. As maiores seguradoras gue operam no nosso
mercado tiveram uma evolugdo negativa em 2011, resultante principaimente de quebras de
producio em Automével e em Acidentes de Trabalho. No entanto, a Tranquilidade distinguiu-se
pela positiva, com +10,5 milhdes de euros de prémios de seguro directo em 2011, resultado da
estratégia firme de subida de pregos ajustados ao risco. Em Acidentes e Doenga, a produgao
da Tranquilidade foi superior & do ano anterior em 4,0%, com variagbes em Acidentes de
Trabalho de +3,9% e em Satde de +7,0%, muito acima da média do sector (-3,7% e +1,5%,
respectivamente). A produgéo de Muitirriscos também teve um comportamento muito positivo,
com +4,7% vs +2,3% do mercado assim como o ramo Automdvel que apresentou um
crescimento de 3,3% enquanto o sector sofreu uma quebra de 0,8%.

A quota de mercado da Tranquilidade subiu para 8,2% em 2011, o que compara com 7.8% em
2010, mantendo a 4° posigao em termos de ranking no segmento Nao Vida. A semeilhanga do
ano anterior, no grupo das 4 maiores seguradoras n&o vida, a Tranquilidade foi a unica que
ganhou quota de mercado em 2011,

O total de custos operacionais decresce 2,7% em 2011, atingindo um valor de 67,4 milhSes de
euros. A descida dos custos foi conseguida devido as fortes medidas de contengao
desenvolvidas pela Tranquilidade através da continua implementagéo do plano de eficiéncia de

custos em cursoe.

A politica financeira da Tranquilidade centrou-se no investimento em obrigagdes de taxa fixa e
aplicagbes de curto prazo. No final do ano, com o agravar da crise da divida plblica europeia, o
investimento foi canalizado para divida publica dos paises do core europeu € com rating AAA.
O nivel de liquidez foi mantido em niveis robustos, como medida de precaugéo e de
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aproveitamento da elevada remuneragao existente nos depésitos a prazo junto das principais
instituicdes bancarias nacionais. Em termos de actividade financeira, o ano de 2011 apresenta
um crescimento do resultado financeiro de +14,0 milhdes de euros (+50,0%), face a 2010. Este
aumento resulta, entre outros factos, do aumento dos dividendos recebidos dos Investimentos
Estrategicos, da valia realizada com a venda parcial da participagéo detida na ESAF SGPS. O
ano ficou marcado, negativamente, pelo registo de imparidade sobre a divida publica da
Grécia, no valor de 5,0 milhdes de euros, e pela redugio de ganhos liquidos realizados na
alienagéo de outros titulos e imbveis. A estratégia de reducdo do nivel de exposicdo a
obrigacdes de taxa varidvel conduziu ao registo contabilistico de menos valias realizadas num
total de 2,5 milhdes de euros,

Em 2011 o Capitat proprio aumentou em 76,8 milhdes de euros relativamente ac ano anterior,
ascendendo a 380,3 milhdes de euros. Este aumento de 25,3% é justificado, sobretudo, pela
variagdo de +45,2 milhdes de euros na Reserva de Reavaliagéo, devido a valorizagso a valores
de mercado das empresas participadas e pela variagdo de +21,6 milhdes de euros no
Resuitado Liquido.

A margem de solvéncia situou-se em 671% o que compara com 573% registado em 2010. Para
esta evolug&o favoravel contribuiu o acréscimo dos Flementos Constitutivos, que engloba os
Capitais proprios, e no qual se destaca a variacdo da Reserva de reavaliac8o — Justo valor,

A nivel comercial a Tranquilidade manteve-se fiel ao principio do justo equilibrio na gestao
entre o curto e o longo prazo, t4o necessario para a criagao sustentada de valor, num contexto
de mercado particularmente adverso: cresceu 3,2%, permitindo recuperar 0,4p.p. de quota de
mercado; todos os canais e segmentos de clientes evoluiram positivamente; aumentou a sua
base de Clientes que ascende agora a aproximadamente 660 mil clientes; os produtos &ncora
Automovel e Acidentes de Trabalho e o produto estratégico Salide evidenciaram um
dinamismo determinante no bom desempenho da receita; o programa Assurfinance continua a
revelar-se um exemplo de sucesso na captagio de sinergias ao nivel do Grupo financeiro. A
hivel operativo a Tranquilidade aprofundou as iniciativas fangadas no ano anterior, com vista ao
refor¢o da qualidade de servigo prestado a Clientes e Agentes.

O ano 2012 apresenta-se incerto a0 nivel da evolucdo dos mercados de capitais internacionais,
devido a dificuldade que os principais paises desenvoividos tém manifestado em ultrapassar os
problemas dos mercados financeiros a nivel global e da crise da divida que afecta sobretudo a
Zona Euro. Esta situagéo condicionara o sector segurador no que respeita as actividades
financeiras. Em Portugal, a conjuntura econdmica encerra desafios muito dificeis para a
actividade seguradora. As medidas orcamentais restritivas do Governo para 2012, resultantes
do memorando de entendimento assinado com a Troika, perspectivam uma contrac¢do do PIB
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e um aumento da taxa de desemprego, o que trara ainda maiores restrigbes ao rendimento das
familias e das empresas. Assim, a Tranquilidade continuara focada nas suas prioridades

estratégicas;

1. O crescimento orgnico, ganhando pesc nos actuais Parceiros e consolidando a
entrada em novos Parceiros;

2. 0O reequilibric da rendibilidade, continuando a ajustar os pregos de contratos novos e
da carteira ao custo do risco de forma progressiva e equilibrada;

3. A melhoria da qualidade de servigo, proximidade e sensibilidade ao mercado,
nomeadamente, melhorando a oferta e alargando a um portfélio mais abrangente de
produtos as funcionalidades ao nivel de gestao de sinistros nos Agentes;

4, A continuagdo da aposta consistente nas abordagens inovadoras ao mercado,
designadamente por via dos programas "Movida’, Assurfinance & BES Empresas,
como fontes de valor para os seus Clientes e Agentes;

5. O aprofundamento do desenvolvimento internacional nos mercados identificados nos
guais a Companhia pode tirar partido das suas competéncias, know-how e vantagens
competitivas;

8. A continua busca por uma maior efici@ncia operacional, de forma a permitir a continua
racionalizagdo da base de custos de funcionamento face aos desafios de

desenvolvimento assumidos.

No vector crescimento, as operagbes internacionais dever@o avangar rapidamente no terreno
durante 2012, numa légica de acompanhamento as operagdes do BES nos mercados externos

com elevado potencial de crescimento estrutural como Angola e Mogambique.

3.4.2. T-Vida, Companhia de Seguros, S.A. (“T-Vida”)

A T-Vida, Companhia de Seguros, S.A., Seguradora do Grupo Espirito Santo, constituida a 28
de Jutho de 20086, iniciou a sua actividade no Ramo Vida, em 1 de Agosto de 2006, tendo
assim cinco anos de actividade. No ano de 2011, a T-Vida apresentou um resuitado liquido
positivo de 3,0 milh&ées de euros.

Em 2011 verificou-se uma altera¢do significativa na produgdo da T-Vida, consequéncia do
contexto adverso para os seguros de capitalizagdo e PPR. A produgéo totalizou 47,2 milhGes
de euros, registando um decréscimo de 71,3%, face ao periodo homologo. Esta variagéo esta
influenciada pela operacéo de capitalizago, subscrita em Novembro de 2010, no valor de 70
mithdes de euros. Excluindo esta operacao, os prémios Vida apresentariam um decréscimo de
50,1%, face ao periodo homélogo. Os produtos financeiros, PPR e Capitalizag&o, contribuiram
fortemente para este decréscimo, registando uma quebra de 64,6%, com os PPR a regredirem
87.2%. A linha de negocio Vida Risco cresceu 0,4% ganhando relevancia na produgéo e

26



ESPIRITO SANTO FINANGIAL {PORTUGAL) ~ SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPAGOES SOCIAIS, 5.A.
RELATORIO DE GESTAQ
2011

aumentando o seu peso para 29,1% (14,5% em 2010), excluindo da andlise a operagio de
capitalizaggo. Este crescimento adquire particular importancia dadas as margens téchicas
elevadas que este tipo de produto proporciona, dando um contributo significative para os
resultados da Companhia.

O saldo técnico diminuiu 3,8% para 8,2 milhdes de euros em 2011, resultado do decréscimo
dos premios e do aumento da sinistralidade nos produtos de Risco.

Os custos operacionais apresentaram um decréscimo de 56% face ao ano anterior,
essencialmente devido a redugéo substancial de Custos com pessoal (-22,5%), consequéncia
da alteragao da politica de remuneragdes dos 6rgaos sociais — distribuico de lucros.

A politica financeira da T-VIDA centrou-se no investimento em obriga¢bes de taxa fixa e na
gestao e manutengéo dos niveis de liquidez. No final do ano, com o agravar da crise da divida
pablica europeia, o investimento foi canalizado para divida publica dos paises do core europeu
e com rating AAA. O nivel de liquidez foi mantido em niveis robustos, como medida de
precaucéo e de aproveitamento da elevada remuneragéo existente nos depdsitos a prazo junto
das principais instituiges bancarias nacionais. O mercado accionista continuou com um peso
muito reduzido na carteira de investimentos com redugéo gradual da exposicao, representando
no final do ano um peso inferior a 1% do total da carteira. Em termos de resultados financeiros,
o ano de 2011, apresenta um decréscimo do valor absoluto face a 2010, em cerca de -0,5
milhdes de euros (-3,0%). Excluindo o efeito dos Unit Linked, o ano de 2011 apresenta um
decréscimo face ao valor homélogo, num total de -2,5 milhdes de euros {-13,6%). O ano ficou
marcado, negativamente, pelo registo de imparidade sobre a divida pablica da Grécia, no valor
de 2,1 milhdes de euros, e pela redugdo de ganhos liquidos realizados na alienag&o de
obrigaghes e outros activos., A estratégia de redugéo do nivel de exposicéo a obrigagbes de
taxa variavel conduziu ao registo contabilistico de menos valias realizadas num total de 4.4
milhdes de euros.

A margem de solvéncia situou-se em 116%, que compara com 108% registado em 2010. Para
esta variagéo favoravel contribuiu a redugio da margem de solvéncia exigida, em
consequéncia da redugéic de seguros nao ligados e fundos de investimento (excluindo seguros
complementares).

Em 2011 a T-Vida manteve a sua linha estratégica de crescer nos seguros de Vida Risco
criando condigbes para em 2012 ganhar dindmica e quota de mercado nesta area. Durante o
ditimo quadrimestre recriou a sua gama de produtos de Vida Previdéncia e reforgou a sua
capacidade de distribuigéo, seleccionando um conjunto de parceiros de negoécic com perfil e
apeténcia para vender este tipo de seguros e, em simuitaneo, manteve uma posicao relevante
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no mercado dos produtos PPR. A prestagdo de um servigo de qualidade aos seus Clientes e
Parceiros de Negécio continuou a ser um dos objectivos prioritarios, pelo que, durante o ano,

foi mantida uma politica de introdugéo continua de melhorias na informatizagéo dos servigos.

Para 2012, a presta¢8o de um de servico de qualidade continuara a ser uma das principais
preocupagdes da T-Vida, pretendendo ser no sector, uma empresa de referéncia. A sua base
de actuagdo continuara inserida numa logica de fidelizagdo dos Clientes e de
complementaridade & proposta de valor para os Agentes e Corretores da Tranquilidade. Assim,
os principais pilares em que assentaré o crescimento do negécio da T-Vida continuar&o a ser:

1. O alargamento da base de Agentes distribuidores de produtes tradicionais (risco e
mistos);

2. A optimizag&o do modelo de distribuicio assurfinance aproveitando a experiéncia
adquirida por esta rede na area do aconselhamento global aos seus clientes e a
proximidade de relacdo com a rede bancaria do Banco Espirito Santo;

3. O reforgo da presenga da T-Vida no segmento empresas, grandes e médias numa
fdgica de “Fringe Benefits” ou de "Employee Benefits™;

4. A abordagem ao segmento Negdcios numa logica de oferta integrada, Vida e néo
Vida, continuara a ser desenvoivida e potenciada.

3.4.3. Seguros Logo, S.A. (“L.LOGO”)

Apbés o primeiro trignic de actividade, em que o principal objectivo estava centrado no
crescimento da carteira e obtengio de uma escala minima, 2011 marca o primeirc ano do
trignic em que o enfogque ¢ a rentabilizacéc da operagdo, com vista a obtengdo do break-even
nos préximos anos. Neste contexto de consolidagdo e optimizagdo da operagéo, a LOGO
registou um crescimento claramente acima do mercado, tendo os Prémios crescido 16,8%.
Este facto, permitiu a LOGO reforgar a sua posicdo como segunda seguradora directa (em
termos de prémios do ramo automoével), com uma quota de mercado de 24% em apenas 4
anos (ramo automével} — bem acima do objectivo de 20% que tinha sido tragado e
ultrapassando assim uma das seguradoras incumbentes do mercado directo.

O resultado liquido do exercicio de 2011 foi de -4,3 milhdes de euros. O volume de produgéo
de seguro directo ascendeu em 2011 a 23,4 milhdes de euros, o que significa um crescimento
de 16,8% em relagéo a 2010, num mercado de canal directo que cresceu 7,6% em 2011. Face
ao mercado de canal directo aute, a LOGO tem vindo a ganhar posigéo, atingindo uma quota
de mercado de 23,6% em 2011 (21,7% em 2010, com 3 anos de actividade).

Os gastos de exploragdo liquidos, no montante de 56 M€, reflectiram essencialmente os
custos incorridos com publicidade e comunicagéo, despesas de maior relevancia numa
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seguradora directa nos seus primeiros anos de actividade. Esta rubrica apresenta uma redugao
significativa de 15,9%, em funcéo das iniciativas de ganhos de eficiéncia e do facto de a marca

estar j& consolidada.

A politica financeira da LOGO centrou-se no investimento em obrigagfes de taxa fixa e
aplicagbes de curto prazo. No final do ano, com o agravar da crise da divida publica europeia, o
investimento foi canalizado para divida ptblica dos paises do core europeu e com rating AAA.
O nivel de liguidez foi mantido em niveis robustos, como medida de precaucdo e de
aproveitamento da elevada remunerago existente nos depdsitos a prazo junto das principais
instituicbes bancérias nacionais. A reduzida dimenséo da carteira de investimentos, limitou a
dispersdo do investimento por outras classes de investimento, nomeadamente, sobre o
mercado accionista. Nao foi efectuado qualquer investimento sobre este mercado, quer sob a
forma directa quer sob a forma de fundo de investimento, limitando desta forma o impacto da
volatilidade registada nesta classe de activos. Ao nivel dos resultados financeiros, o ano de
2011, apresenta uma diminuigdo homoéloga de 0,6 milhdes de euros (-69,8%). O ano ficou
marcado pelo registo de imparidade sobre a divida publica da Grécia, no valor de 0,4 milhdes
de euros, e pela redugio de ganhos realizados na alienagéo de obrigacdes, no valor de 0,3
milhdes de euros, face a 2010. Relevo para o crescimento dos rendimentos gerados, que
registaram um crescimento de 27,9%.

Em 2011 foi realizado um reforco de capital préprio, através do aumento de prestagbes
acessorias realizadas no montante de 5,1 milhdes de euros. Assim, relativamente ao ano
anterior, 0 capital aumentou 0,8 milhdes de euros, totalizando 6,0 milhées de euros em 2011.

A margem de solvéncia a 31 de Dezembro de 2011 situou-se em 105,5% (102,7% em 2010).

Em 2011, a LOGO foi considerada a seguradora directa mais inovadora no mercado (por ponto
de quota), facto associado ao posicionamento global da seguradora e 3 sua proposta de valor,
desde a comunicagdo até & forma eficiente como resolve as situagbes dos seus clientes.
Paralelamente ao sucesso comercial e & confirmag&o da estratégia de negécio definida, 2011
fica também marcado pelo esforgo de optimizagdo da operacdo, tanto a nivel do racio de
sinistralidade, como do récio de despesa. Em 2011 foi efectuada a migracao total da plataforma
de sistemas da LOGO, facto que estava previsto desde o langamento da empresa mas que
acabou por ter de ser antecipado em fungéo do sucesso obtido. Esta migragao era fundamental
para dotar a empresa de um sistema que the permitisse continuar a crescer a carteira de
contratos e que assegurasse uma plataforma que permita também a diversificagdo da oferta de
uma forma mais simples, rapida e eficiente.

O ano de 2012 representa o segundo ano do triénio cujo enfoque é a rentabilizacdo da
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operacdo, com vista a obtencdo do break-even. Neste contexto, os objectives para 2012 sbo a
continuag@o do que foi executado em 2011, consclidande ¢ posicionamento de mercado
alcangado ao mesmo tempo que se optimiza a operagéo aos varios niveis, tornando-a ainda
mais eficiente, tudo isto potenciado pela utilizagdo da nova plataforma de sistemas
implementada em 2011. Assim, em 2012: seré concluida a diversificagéo adicional da oferta,
com ¢ langamento de pelo menos um ramo novo, com vista a fortalecer a posicéo da LOGO
como a seguradora de referéncia no mercado directo junto do seu cliente alvo; sera dado um
elevado enfoque & optimizacio dos custos médios com sinistros, desenvolvendo varias acgoes
para reduzir custos a este nivel e sera um ano de melhoria continua da qualidade, com o
objectivo claro de alcangar um novo nivel de exceléncia junto des clientes.

3.4.4. Pastor Vida, S.A. de Seguros y Reaseguros (“Pastor Vida”)

O ano 2011 ficou marcado pelo inicio da parceria entre a Tranquilidade e o Banco Pastor, na
sequéncia da compra de 50% da Companhia de Seguros Espanhola Pastor Vida verificada em
31 de Dezembro de 2010. A Tranquilidade, ao garantir o controlo da gestéo da Pastor Vida,
contribuiu  decisivamente para aumentar a rentabilidade da Companhia e torna-la mais
sustentavel.

O resultado liguido do exercicio de 2011 foi de 10,1 milhdes de surcs, o gue representa um
crescimento de 61,9% em relag8o ao ano anterior. O volume de produgéo ascendeu em 2011 a
22.4 mithdes de euros, o gue significa um decréscimo de 2,8% em relagdo a 2010. A margem
técnica vida aumentou 44,0% face a 2010, sustentada pele comportamento dos produtos de
risco individual, que apresentaram um crescimento total de prémios emitidos de 3,0% e um
registo de sinistralidade de 27,0%, guando no ano anterior a taxa se fixou em 34,0%.

Em 2011, os resultados financeiros da Pastor Vida atingiram os 8,9 milhdes de euros o que
representa um crescimento de 22,1% em relacéo a 2010. Esta evolugéo reflecte a estratégia de
investimentos em depdsitos a prazo e em emissdes obrigacionistas com maturidades curtas e
taxas de juro supericres.

A margem de solvéncia apurada com referéncia a 31 de Dezembro de 2011 situou-se em
362%.

Os gastos de exploragdo mantiveram-se praticamente inalterados face a 2010, apenas com um
crescimento de 0,3%. E de referir que em 2011 ocorreu a integragéo de novos colaboradores
gue provocou o aumento de 30,6% nos custos com pessoal. Em todas as restantes rubricas
assistiu-se a um decréscimo generalizado de custos face ao ano de 2010,
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4, Proposta de distribuicdo dos resultados do exercicio de 2011

Nos termos da alinea b) do n° 1 do art. 376° do Cédigo das Sociedades Comerciais, o
Conselho de Administragdo da ESPIRITO SANTO FINANCIAL (PORTUGAL) - Sociedade
Gestora de Participagdes Sociais, S.A. propde para aprovagao da Assembleia Geral, que o
resultado liquido positivo do exercicio de 2011, no valor de 34 224 516,45 euros, tenha a
seguinte aplicagéo:

. Para reforgo da reserva legal (5%) .........coooovevveceeiieeenn, 1750 000,00 euros
. Para dividendo pago antecipadamente em 2011

(0,225 €UroS POF @CGAD) ... v e e 18 000 000,00 euros
. Para dividendo adicional

(0,175 €UIOS POT ACEAD) ... vvvvevve v e e 14 000 000,00 euros
. Para resultados transitados .......................... oo 474 516,45 euros

Lisboa, 23 de Maio de 2012

O Conselho de Administragio

[

Ricardo Espirito Santo Silva Salgado

(Presidente)
TRldhes,

José Manue‘l Pinheiro Espirito Santo Silva

(Vice-Presidente)

Qliveira

)

' (7 {f_i;
Ofindo s‘ﬁiﬁﬁa iy e
P i

Augusto de Athayde Soares d'Albergaria
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ESPIRITO SANTO FINANCIAL (PORTUGAL)
SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPACOES SOCIAIS, SA

INFORMACAO PARA EFEITOS DO DISPOSTO NOS ARTIGOS 447° E 448° DO

CODIGO DAS $OCIEDADES COMERCIAIS

1 INFORMAGAO RELATIVA AOS MEMBROS DOS ORGAOS DE ADMINISTRAGAO E DE FISCALIZAGAD

1.1 Numero de acgdes da Espirito Santo Financial (Portugal) ~ Sociedade Gestora de Participagtes Sociais, SA

3

detidas por sociedades nas quais as pessoas referidas em 1. exergam também, em 31 de Dezembro de 2011,
algum cargo de administragéio ou fiscalizagdo, ou possuam, pelo menos, metade do capital social ou dos

votos correspondentes :

Nr* ACGOES

% C. SOCIAL

ESPIRITO SANTO FINANCIAL GROUP SA

80 000 00O

100,00%

Ricardo Espirito Sante Siiva Salgado

José Manuel Pinheiro Espirto Santo Siiva

Anibal da Costa Reis de Oliveira

Administrador — Presidente

Administrador - Vice-Presidente

Administrador

2, ACCIONISTAS TITULARES DE PELO MENOS UM DECIMO, UM TERGO OU METADE DO CAPITAL SOCIAL DA

SOCIEDADE

21 Em 31 de Dezembro de 2011;

ACCIONISTA

N ACGOES

% €. SOCIAL

ESPIRITO SANTO FINANCIAL GROUP $4

80 000 000

100,00%

Anexo ao Relatério de Gestao referente ao exercicio de 2011
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CONTAS INDIVIDUAIS - 2011

ESPIRITO SANTO FINANCIAL (PORTUGAL) - SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPAGOES SOCIAIS, S.A.
DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS E DO RENDIMENTO INTEGRAL DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010

(milhares de euros)

Notas 31.12.2011 31.12.2010

Juros e rendimentos similares 275 -

Juros e encargos similares 2,535 1,706

Margem financeira (2,260) (1,706)
Rendimentos de instrumentos de capital 14 39,281 -

Encargos de servigos e comissées (16) (9)
Resultados de passivos ao justo valor através de resultados (23) (49)
Outros resultados de exploragdo (182) (268)
Produto da actividade 36,800 (2,032)
Custos com pessoal 1,156 878
Gastos gerais administrativos 1,345 913
Depreciagbes e amortizagdes 5 49 56
Custos operacionais 2,550 1,847

Resultado antes de impostos 34,250 (3,879)
Impostos correntes 25 12
Resultado liquido do exercicio 34,225 (3,891)
Total do rendimento integral do exercicio 34,225 (3,891)

As Notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstragées financeiras

O Responsével pela Contabilidade

O Conselho de Adminisiragao




CONTAS INDIVIDUAIS — 2011

ESPIRITO SANTO FINANCIAL (PORTUGAL) - SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPAGOES SOCIAIS, SA

BALANGO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
(milhares de euros)

Notas 31.12.2011 31.12.2010
Activo
Disponibilidades em instituigdes de crédito 3 43 160
AplicagBes em instituicdes de crédito 4 400 -
Activos tangiveis 5 144 101
Investimentos em subsidiérias e associadas 6 1,625,071 1,625,071
Empréstimos concedidos a subsidiarias 7 55,656 -
Activos por impostos correntes 13 14
Outros activos 4 S
Total de Activo 1,681,331 1,625,351
Passivo
Passivos financeiros detidos para negociagéo 8 1,205 1790
Qutros empréstimos 9 1,059,185 966,485
Responsabilidades representadas por titulos 10 98,507 95,952
Passivos por impostos correntes 25 12
Qutros passivos 11 425 353
Total de Passivo 1,159,347 1,064,592
Capital Préprio
Capital 12 400,000 400,000
Reservas e resultados transitados 13 105,759 164,650
Resultado liquido do exercicio 34,225 (3,891)
Divildendos antecipados 13 (18,000) -
Total de Capital Préprio 521,984 560,759
Total de Passivo e Capital Préprio 1,681,331 1,625,351

As Notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras

O Responséavel pela Contabilidade O Conselho de Administragdo
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CONTAS INDIVIDUAIS - 2011

ESPIRITO SANTO FINANCIAL (PORTUGAL) - SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPAGOES SOCIAIS, S.A.
DEMONSTRAGAO DE ALTERAGOES NO CAPITAL PROPRIO DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010

(milhares de euros)

Reservas Resultado Distribuigdo de Total
Capital e resultados liquido do dividendos do
transitados exercicio antecipados Capital Préprio
Saldo em 1 de Janeiro de 2010 400 000 20 691 299 959 (16,000) 704 650
Conslituigdo da reserva legal - 15 000 (15,000) - -
Distribuigéo de dividendos - - (140,000) - (140,000)
Distribui¢do antecipada de dividendos - - (16,000) 16 000 -
Resultados transitados - 128 959 (128,959) - -
Resultado liquido do exercicio - - (3,891) - (3,891)
Saldo em 31 de Dezembro de 2010 400 000 164 650 (3,891) - 560 759
Distribuigéio de dividendos (ver Nota 13) - (55,000) - - (55,000)
Distribuigéo antecipada de dividendos (ver Nota 13) - - - (18,000) (18,000)
Resultados transitados - (3,891) 3891 - -
Resultado liquido do exercicio - - 34 225 - 34 225
Saldo em 31 de Dezembro de 2011 400 000 105 759 34 225 (18,000) 521 984

As Notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstragées financeiras

O Responsavel pela Contabilidade O Conselho de Administragéo




CONTAS INDIVIDUAIS - 2011

ESPIiRITO SANTO FINANCIAL (PORTUGAL) - SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPAGOES SOCIAIS, S.A.
DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010

(milhares de euros)

Notas 31.12.2011 31.12.2010
Fluxos de caixa de actividades operacionais
Juros e proveitos recebidos 11 -
Juros e custos pagos (2,661) (2,317)
Pagamentos a empregados e fornecedores (1,709) (1,359)
Outros pagamentos relativos as actividades operacionais (860) (626)
Pagamentos relativos ao imposto sobre o rendimento 7 (17)
(5,236) (4,319)
Fluxos de caixa das actividades de investimento
Aquisigao de investimentos em subsidiarias e associadas 6 - (11,250)
Empréstimos a participadas - pagamento 7 (55,395) -
Dividendos recebidos 14 39,281 -
Compra de activos fixos tangiveis (18) (4)
(16,132) (11,254)
Fluxos de caixa das actividades de financiamento
Empréstimos de accionistas - recebimento 9 131,950 155,650
Empréstimos de accionistas - pagamento 9 (39,250) -
Dividendos pagos 13 (73,000) (140,000)
Emisséo de obrigagdes 10 17,000 -
Empréstimo obrigacionista - pagamento 10 (15000) -
Amortizagdo de contratos de locagao financeira (49) (57)
21,651 156,593
Variagdo liquida em caixa e seus equivalentes 283 20
Caixa e equivalentes no inicio do periodo 160 140
Caixa e equivalentes no fim do periodo 443 160
283 20

As Notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras

O Conselho de Administragéo

\,;st@“{x\‘

O Responsavel pela Contabilidade




CONTAS INDIVIDUAIS - 2011; m

ESPIRITO SANTO FINANCIAL (PORTUGAL) -~ SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPAGOES
SOCIAIS, SA

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS DO EXERCICIO FINDO
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011

(Montantes expressos em milhares de Euros)

INTRODUGAO
NOTA 1 - ACTIVIDADE

A Espirito Santo Financial (Portugal) - Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A. (ESF (P)) foi
constituida em 10 de Setembro de 1990 sob a forma juridica de sociedade gestora de participagtes
sociais, ao abrigo do Decreto-Lei n° 495/88, de 30 de Dezembro, e tem como Unico objecto a gestio de
participagdes sociais noutras empresas, como forma indirecta de exercicio de actividades econémicas.

A ESF (P) faz parte do Grupo Espirito Santo (GES), pelo que as suas demonstragdes financeiras s&o
consolidadas pela Espirito Santo Financial Group, S.A. (ESFG), com sede no Luxemburgo.

NOTA 2 - BASES DE APRESENTAGAO, PRINCIPAIS PRINCiPIOS CONTABILISTICOS E CRITERIOS
VALORIMETRICOS

No ambito do disposto no Regulamento (CE) n° 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19
de Julho de 2002, na sua transposigao para a legislagdo Portuguesa através do Decreto-Lei n® 35/2005,
de 17 de Fevereiro e do Aviso n°® 1/2005, do Banco de Portugal, as demonstragdes financeiras da
ESF (P) sao preparadas de acordo com as Normas de Contabilidade Ajustadas (NCA), tal como definidas
pelo Banco de Portugal.

As NCA traduzem-se na aplicagéo as demonstragées financeiras individuais das Normas Internacionais
de Relato Financeiro (IFRS) tal como adoptadas pela Unido Europeia, com excepgdo de algumas
matérias reguladas pelo Banco de Portugal, como a imparidade do crédito a clientes, o tratamento
contabilistico relativo ao reconhecimento dos ajustamentos das responsabilidades por pensdes de
reforma e sobrevivéncia apuradas na transigéo e a restrigdo de aplicagdo de algumas opgdes previstas

nas IAS/IFRS, ao ndo permitir a valorizag&o dos activos tangiveis ao justo valor.

Os IFRS incluem as normas contabilisticas emitidas pelo International Accounting Standards Board
(IASB) e as interpretagdes emitidas pelo International Financial Reporting Interpretation Comitee (IFRIC),

e pelos respectivos 6rgédos antecessores.
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As demonstragBes financeiras agora apresentadas, reportam-se ao exercicio findo em 31 de Dezembro
de 2011 e foram preparadas de acordo com as NCA, as quais incluem os IFRS em vigor tal como
adoptados na Unigo Europeia até 31 de Dezembro de 2011.

As politicas contabilisticas utilizadas pela Sociedade na preparacgéo das suas demonstragbes financeiras
referentes a 31 de Dezembro de 2011 s&o consistentes com as utilizadas na preparacéo das
demonstragdes financeiras anuais com referéncia a 31 de Dezembro de 2010. Contudo, tal como descrito
na Nota 22, a Sociedade adoptou na preparagic das demonstragdes financeiras referentes a 31 de
Dezembro de 2011, as normas contabilisticas emitidas pelo [ASB e as interpretagdes do IFRIC de
aplicagio obrigatdria desde 1 de Janeiro de 2011. As politicas contabilisticas utilizadas pela Sociedade
na preparagéo das demonstragbes financeiras, descritas nessa nota, foram adoptadas em conformidade.

A adopcao destas novas normas e interpretagdes em 2011 ndo tiveram um efeito material nas contas da
Sociedade.

As normas contabilisticas e interpretagdes recentemente emitidas mas que ainda n&o eniraram em vigor
e que a Sociedade ainda ndo aplicou na efaboracéo das suas demonstragdes financeiras podem também

ser analisadas na nota 22.

As demonstragBes financeiras estéio expressas em milhares de euros e foram preparadas de acordo com
o principio do custo histdrico, excepto no que se refere aos passivos financeiros detidos para negociagao

que se encontram registados ao justo valor.

A preparagéo de demonstragbes financeiras de acordo com as NCA requer que a Sociedade efectue
julgamentos e estimativas e utilize pressupostos que afectam a aplicagéo das politicas contabilisticas e
os montantes de proveitos, custos, activos e passivos. AlteragBes em tais pressupostos ou diferengas
destes face a realidade poderéo ter impactos sobre as actuais estimativas e julgamentos. As dreas que
envolvem um maior nivel de juigamento ou complexidade, ou onde s8o utilizados pressupostos e
estimativas significativos na preparagdo das demonstragbes financeiras encontram-se analisadas na
Nota 2.3.

Estas demonstragdes financeiras foram aprovadas em reunido do Conselho de Administragéio em 23 de
Maio de 2012.
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2.2 Principais principios contabilisticos e critérios valorimétricos
a) Investimentos em subsidiarias e associadas
Subsidiarias

Incluem as participagdes em que a ESF (P), directa ou indirectamente, exerce uma relacdo de dominio
em resultado de possuir a maioria dos direitos de voto ou tem o direito de nomear ou exonerar a maioria
dos membros dos ¢rgdos sociais ou de controlar, por si s6, na sequéncia de acordo com outros

accionistas, a maioria dos direitos de voto.
Associadas

Séo classificadas como associadas todas as empresas sobre as quais a ESF(P) detém o poder de
exercer influéncia significativa sobre as suas politicas financeiras e operacionais, embora n&o detenha o
seu controlo. Normalmente é presumido que a ESF(P) 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 a ESF(P) exercer influéncia significativa através da participagdo na
gestéo da associada ou na composigéo dos 6rgéos de Administragido com poderes executivos.

Estes investimentos em subsidiarias e associadas sdo mensurados de acordo com o estabelecido na

IAS 27, ao custo de aquisigao deduzido de eventuais perdas por imparidade.

As desvalorizagbes de valor significativo identificadas nas participagées detidas séo avaliadas pelo
Conselho de Administragdo e reconhecidas perdas de imparidade se forem consideradas de caracter
permanente. O Conselho de Administragdo considera que em 31 de Dezembro de 2011 ndo existiam
situagdes que requeressem a constituicdo de quaisquer perdas de imparidade.

b) Reconhecimento de dividendos

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

c) Empréstimos concedidos a subsidiarias

Os empréstimos concedidos a subsidiarias s&o reconhecidos inicialmente ao justo valor, sendo
subsequentemente mensurados ao custo amortizado, com base no método da taxa efectiva.

Y
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d) Aplicagbes em instituicbes de crédito

As aplicagBes em instituicoes de crédito constituidas por depositos de curte prazo s&o registados no
activo pelo seu valor nominal. Os juros a receber séo calculados de acordo com a taxa de juro efectiva e
s80 contabilizados de acordo com o principio da especializagio dos exercicios, sendo adicionados ao

valor contabilistico dos depositos caso ndo sejam recebidos durante o periodo.

e) Activos tangiveis

Os Activos tangiveis compreendem as imobilizagbes corporeas, as quais de acordo com a IAS 16 s&o
registadas ao custo de aquisigdo deduzido das amortizagles e das perdas por imparidade acumuladas.

As depreciagbes sdo calculadas segundo o método das gquotas constantes, aplicade ao custo historico,
de acordo com os seguintes periodos, que se considera ndo diferirern substancialmente da vida util

estimada dos bens:

Anos
Equipamento informatico 3
Material de transporte 4

f) Responsabilidades representadas por titulos

As responsabilidades representadas por titulos s&o constituidas por empréstimos obrigacionistas,
registados no passivo (i) inicialmente pelo seu jusio valor deduzido dos custos de transac¢ao incorridos e
(i) subsequentemente ao custo amortizado, com base no método da taxa efectiva.

g) Transacgbes e operagoes em moeda estrangeira

As transacgfes expressas em moeda estrangeira s&o convertidas para euros a taxas de cambio que se
aproximam das taxas vigentes a data da operacio. As diferengas de cadmbio realizadas no exercicio,
bem como as potenciais apuradas nos saldos existentes & data do balancgo, por referéncia as paridades

entéo vigentes, integram os resultados correntes do exercicio.

h) Instrumentos financeiros derivados

Os instrumentos financeiros derivados sdo reconhecidos na data da sua negociagéo (frade date), pelo
seu justo valor. Subsequentemente, o justo valor dos instrumentos financeiros derivados € reavaliado
numa base regular, sendo os ganhos ou perdas resultantes dessa reavaliagéo registados directamente

em resuitados do periodo.
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i) Impostos sobre lucros

Os impostos sobre lucros compreendem os impostos correntes e os impostos diferidos. Os impostos
sobre lucros s@o reconhecidos em resultados, excepto quando estdo relacionados com itens que s&o
reconhecidos directamente nos capitais proprios, caso em que so também registados por contrapartida
dos capitais préprios.

Os impostos correntes sdo os que se esperam que sejam pagos com base no resultado tributavel
apurado de acordo com as regras fiscais em vigor e utilizando a taxa de imposto aprovada ou

substancialmente aprovada.

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

Os impostos diferidos passivos s&o reconhecidos para as diferencas temporarias tributaveis, das
diferencas resultantes do reconhecimento inicial de activos e passivos que nao afectem quer o lucro
contabilistico quer o fiscal, de diferengas relacionadas com investimentos em subsidiarias na medida em
que nao 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 pagamento dos impostos sobre lucros é efectuado com base em declaragbes de autoliquidagéo que
ficam sujeitas a inspecgéo e eventual ajustamento pelas autoridades fiscais durante o periodo de quatro
anos contado a partir do exercicio a que respeitam. Os prejuizos fiscais de um determinado exercicio,
sujeitos também a inspecg&o e ajustamentos, podem ser deduzidos aos lucros fiscais nos quatro anos
seguintes (seis anos até ao exercicio de 2009).

j) Caixa e equivalentes a caixa

Para efeitos da demonstragdo dos fluxos de caixa, a rubrica Caixa e seus equivalentes corresponde ao
somatdrio dos saldos das rubricas de Disponibilidades em instituicdes de crédito e Aplicagdes em
instituicdes de crédito.

k) Reporte por segmentos

De acordo com o paragrafo 4 do IFRS 8, a Sociedade esta dispensada de apresentar o reporte por

segmentos em base individual, uma vez que as demonstragdes financeiras individuais s&o apresentadas

conjuntamente com as do Grupo.
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) Beneficios aos empregados

Pensbdes de reforma

A ESF (P) assumiu o compromisso de conceder aos seus empregados, ou as suas familias, prestactes
pecunidrias a titulo de complemento as pensdes de reforma por velhice ou por invalidez ¢ as pensdes de

sobrevivéncia concedidas pela seguranga social.

Nestas circunstancias, e para fazer face as responsabilidades decorrentes do compromisso assumido, a
ESF(P) aderiu a um fundo de pensdes aberto denominado "Espirito Santo Fundo de PensGes GES”, cuja
entidade gestora é a ESAF — Espiritc Santo Fundos de Pensdes, SA,

O plano de pensbes corresponde a um plano de beneficios definido, uma vez que define os critérios de
determinacdc do valor da pens@o que um empregado receberd durante a reforma, usualmente
dependente de um ou mais factores como sejam a idade, anos de servigo e retribuigao.

As responsabilidades com pensdes de reforma s&o calculadas anualmente, em 31 de Dezembro de cada
ano, por actuarios independentes com base no Método da Unidade de Crédito Projectada.

Em conformidade com as regras previstas pelo 1AS 19, em cada periodo & reconhecido como um custo
na demonstragao 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 e {iv) os ganhos e perdas actuariais.

2.3 Principais estimativas e julgamentos utilizados na elaboragio das demonstracées financeiras

As NCA estabelecem uma série de fratamentos contabilisticos e requerem que o Conselho de
Administragao efectue julgamentos e faga estimativas necessarias de forma a decidir qual o tratamento
contabilistico mais adequado. As principais estimativas contabilisticas e julgamentos utilizados na
aplicagéo dos principios contabilisticos pela ESF (P) sao discutidas nesta nota com o objectivo de
melhorar o entendimento de como a sua aplicagio afecta os resultados reportados e a sua divulgagao.

Uma descrigao alargada das principais politicas contabilisticas utilizadas pela ESF (P) & apresentada na
Nota 2.2 as demonstragdes financeiras.

Considerando que em muitas situagbes existem alternativas ao tratamento contabilistico adoptado pelo
Consetho de Administracédo, os resultados reportados poderiam ser diferentes caso um tratamento
diferente fosse escolhido. O Conselho de Administragfo considera que as escolhas efectuadas séo
apropriadas e que as demonstragdes financeiras apresentam de forma adequada a posigéo financeira da
ESF {P) e o resuitado das suas operagbes em todos os aspectos materiaimente relevantes.
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Os resultados das alternativas analisadas de seguida s&@o apresentados apenas para um melhor

entendimento das demonstragoes financeiras e n&o tém intengéo de sugerir que outras alternativas ou

estimativas possam ser mais apropriadas.

Impostos sobre os lucros

A ESF (P) encontra-se sujeita ao pagamento de impostos sobre lucros. A determinagéo do montante
global de impostos sobre os lucros requer determinadas interpretagdes e estimativas. Existem diversas
transacgGes e calculos para os quais a determinagéo do valor final de imposto a pagar é incerto durante

o ciclo normal de negécios.

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

As Autoridades Fiscais tém a atribuigéo de rever o célculo da matéria colectavel efectuado pela ESF (P),
durante um periodo de quatro anos ou seis anos, no caso de haver prejuizos fiscais reportaveis. Desta
forma, é possivel que haja correcgbes & matéria colectavel, resultantes principalmente de diferengas na
interpretagéo da legislagao fiscal. No entanto, é convicgdo do Conselho de Administragéo da ESF(P), de
que nao havera correcgdes significativas aos impostos sobre lucros registados nas demonstragbes
financeiras.

Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

O justo valor & baseado em cotagdes de mercado, quando disponiveis, e na auséncia de cotagéo €
determinado com base na utilizagio de precos de transacgdes recentes semelhantes e realizadas em
condi¢bes de mercado, ou com base em metodologias de avaliagio baseadas em técnicas de fluxos de
caixa futuros descontados considerando as condigées de mercado, o valor temporal, a curva de
rentabilidade e factores de volatilidade. Estas metodologias podem requerer a utilizagéo de pressupostos
ou julgamentos na estimativa do justo valor.

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

Pensdes e outros beneficios a empregados

A determinagéo das responsabilidades por pensées de reforma requer a utilizagdo de pressupostos e

estimativas, incluindo a utilizagédo de projecgées actuariais, rentabilidade estimada dos investimentos e
outros factores que podem ter impacto nos custos e nas responsabilidades do plano de pensdes.
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Alteragbes a estes pressupostos poderiam ter um impacto significativo nos valores determinados.

NOTA 3 — DISPONIBILIDADES EM INSTITUICOES DE CREDITO

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, o saldo desta rubrica @ constituido por depdsitos a ordem em

instituicGes de crédito no pals e no estrangeiro:

Dez 11 Dez 10
Disponibilidades em instituigdes de crédito no pais 38 153
Disponibitidades em instituigdes de crédito no estrangeiro 7 7
43 160

NOTA 4 — APLICACOES EM INSTITUICOES DE CREDITO

Em 31 de Dezembro de 2011 esta rubrica era constituida por depésifos a prazo com vencimento até 1

més, remunerados a taxas de juro de mercado:

Dez 11 Dez 10
Aplicagdes de muito curto prazo 400 —
NOTA 5 — ACTIVOS TANGIVEIS
£m 31 de Dezembro de 2011 e 2010, esta rubrica & analisada com segue:
Imobilizado em Qutras
Eguipamento locagéo financeira imobilizagoes Total
Custos de aquisigdo
Saldo a 31 de Dezembro de 20098 8 223 - 231
Adicbes 5 100 - 105
Abates / vendas = (106} - (108}
Saldo a 31 de Dezembro de 2010 13 247 - 230
Adighes 20 77 - 97
Abates f vendas - (117} - (117}
Saldo a 31 de Dezembro da 2011 33 177 ~ 210
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Depreciagdes

Saldo a 31 de Dezembro de 2009
Depreciagdes do exercicio

Abates / vendas

Saldo a 31 de Dezembro de 2010
Depreciagdes do exercicio

Abates / vendas
Saldo a 31 de Dezembro de 2011

Valor liquido contabilistico:
A 31 de Dezembro de 2011
A 31 de Dezembro de 2010

Imobilizado em

Qutras

Equipamento locagédo financeira imobilizagdes Total
-

8 171 - 179
1 55 - 56
- (106) - (1086)
9 120 - 129
2 47 - 49
= (112) - (112)

11 55 - 66

22 122 - 144
4 97 - 101

NOTA 6 — INVESTIMENTOS EM SUBSIDIARIAS E ASSOCIADAS

A ESF (P) detém uma participagao directa no capital das seguintes sociedades:

Participagdo Diferenga entre o
detida Valor patrimonial custo de aquisigdo e
Custo de aquisigdo % da participagdo detida o valor patrimonial
Sede 2011 2010 2010 2011 2010 2011 2010
Empresas subsidiarias
Bespar — Sociedade Gestora
de Participag6es Sociais, SA  Lisboa 1414 201 1414 201 67,40 67,40 1272612 1272610 141 589 141 591
Empresas associadas
Partran — Sociedade Gestora
de ParticipagGes Sociais, SA  Lisboa 210 870 210 870 45,00 45,00 173 939 171739 36 931 39131
1625071 1625071 1446 551 1444 349 178 520 180 722

No més de Dezembro de 2010, a PARTRAN realizou um aumento de capital social no montante de

75 000 milhares de euros, mediante a emiss&o de 15 milhées de novas acgdes com valor nominal de 5

euros cada. O aumento de capital foi integralmente subscrito pelos accionistas da sociedade na mesma

proporgéo das participagdes detidas, sendo que, uma parte no montante de 25 000 milhares de euros foi

realizada em Dezembro de 2010 e a parte remanescente no montante de 50 000 milhares de euros, seré

realizada no prazo de cinco anos. Com esta operag&o, a PARTRAN aumentou o capital social de 225 330

milhares de euros para 250 330 milhares de euros. No a@mbito deste aumento de capital, a ESF(P)

subscreveu 6 750 000 acgdes, tendo realizado o montante de 11 250 milhares de euros em Dezembro de

2010 e o remanescente no montante de 22 500 milhares de euros sera realizado no prazo de 5 anos.

13
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A carteira de titulos da ESF (P) em 31 de Dezembro de 2011 € analisada como segue:

Acgbes
Valor nominal  Custo médio
unitario de aquisigae  Valor de Valor de
Quantidade {em euros) (em euros) cotagdo balango
BESPAR - Sociedade Gestora de
Participaghes Sociais, SA 210 700 027 5,00 6,71 - 1414 201
PARTRAN ~ Sociedade Gestora de
Participagbes Sociais, SA 27 029 700 5,00 7.8 - 240 870
1625071
NOTA 7 - EMPRESTIMOS CONCEDIDOS A SUBSIDIARIAS
Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, 0 saldo desta rubrica é analisado como segue:
Dez 11 Dez 10
Empréstimos concedidos 65 395 -
Juros a receber de empréstimos concedidos 261 ~
55 656 —

Esta rubrica € constituida por um empréstimo concedide a BESPAR no montante de 55 395 milhares de
euros a titulo de suprimentos, vence juros a taxas correntes de mercado e ndo tem prazo de reembolso

definido.

NOTA 8 — PASSIVOS FINANCEIROS DETIDOS PARA NEGOCIAGAO
Em 31 de Dezembro de 2011 e 31 de Dezembro de 2010, a rubrica Passivos financeiros detidos para
negociagdo apresenta os seguintes valores:

Dez 11 Dez 10

Instrumentos financeiros derivados com justo valor negativo 1205 1790

Os instrumentos financeiros derivados com justo valor negativo referem-se a contratos sobre taxas de
juro e s80 analisados como segue:

Dez 11 Dez 10

Nocional Justo valor Nocional Justo valor
Interest Rate Swaps 686G 000 1205 50 000 1790

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, os instrumentos financeiros derivados tém um prazo de maturidade

de um a cinco anos.
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NOTA 9 - OUTROS EMPRESTIMOS

Esta rubrica compreende os empréstimos obtidos do accionista Gnico ESFG, os quais sdo registados

pelo seu valor nominal e ndo vencem juros.

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 esta rubrica é constituida por empréstimos, ndo remunerados e
sem prazo de reembolso definido, concedidos pela ESFG, no valor de 1 059 185 milhares de euros e

966 485 milhares de euros, respectivamente.

NOTA 10 - RESPONSABILIDADES REPRESENTADAS POR TiTULOS

As responsabilidades representadas por titulos respeitam a quatro emprestimos obrigacionistas num total
de 2 051 540 obrigagbes ao portador (Dezembro 2010: 3 551 200), emitidas sob a forma escritural, no

montante global de 97 500 milhares de euros (Dezembro 2010: 95 500 milhares de euros).

A 31 Dezembro de 2011 e 2010 o saldo desta rubrica no balango é analisado como segue:

Dez 11 Dez 10
Empréstimos obrigacionistas 97 500 95 500
Juros a pagar e encargos 1007 452
98 507 95 952

Emissédo de 2003

Obrigagdes a taxa de juro varidvel - 8 anos e 1 dia
Em Julho de 2003 foi emitido um empréstimo obrigacionista de 1 500 000 obrigagdes ao portador, sob a
forma escritural, no montante global de 15 000 milhares de euros.

Os juros das obrigagdes vencer-se-80 semestral e postecipadamente, com pagamento a 26 de Julho e
26 de Janeiro de cada ano de vida das obrigagdes, na base Actual / 360. A taxa de juro dos cupdes é
variavel, determinada no segundo “Dia Util Target” anterior ao inicio de cada periodo de contagem de
juros, sendo igual a taxa EURIBOR a 6 meses, acrescida de 1,25%.

O empréstimo tem uma durag&o maxima de 8 anos e 1 dia, a amortizagao foi efectuada ao par, de uma
s6 vez, no final do 8° ano de vida (26 de Julho de 2011).
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Emissédo de 2004

ObrigagGes a taxa de juro varidvel - 8 anos e 1 dia
Em Julho de 2004 foi emitido um empréstimo obrigacionista de 550 000 obrigagdes ao portador, sob a
forma escritural, no montante global de 5 500 milhares de euros.

Os juros das obrigacdes vencer-se-8o semestral e postecipadamente, com pagamento a 9 de Julho e 9
de Janeiro de cada ano de vida das obrigagbes, na base Actual / 360. A taxa de juro dos cupdes é
variavel, igual & taxa EURIBOR a 6 meses, em vigor no pendltimo dia Util anterior a data de inicio de
cada perfodo semestral de contagem de juros, acrescida de 0,65%.

O empréstimo tem uma duragéio maxima de 8 anos e 1 dia, a amortizagdo serd efectuada ao par, de
uma 86 vez, no final do 8.° ano de vida (10 de Julho de 2012).

Obrigacdes a taxa de juro variavel — 20 anos
Em Quiubro de 2004 foi emitido um empréstimo obrigacicnista de 1 500 000 obrigagdes ao portador, sob

a forma escritural, no montante global de 15 000 milhares de euros.

Os juros das obrigagdes vencer-se-30 semestral e postecipadamente, com pagamento a 27 de Outubro
e 27 de Abril de cada ano de vida das obrigages, na base Actual / 360. A taxa de juro dos cupGes €
variavel, igual 4 taxa EURIBOR a 6 meses, em vigor no penultimo dia 0til anterior & data de inicio de

cada periodo semestral de contagem de juros, acrescida de 0,874%.

O empréstimo tem uma duragdo maxima de 20 anos, a amortizagéo seré efectuada ao par, de uma sd
vez, no final do 20.% anc de vida (27 de Outubro de 2024).

Emissido de 2008

Obrigagbes classicas a taxa de juro varidvel — 5 anos
Em Julho de 2008 foi emitido um empréstimo obrigacionista de 1 200 obrigagGes ao portador, sob a
forma escritural, no montante global de 60 000 milhares de euros.

Os juros das obrigagées vencer-se-50 semestral e postecipadamente, com pagamento a 22 de Julho ¢
22 de Janeiro de cada ano de vida das obriga¢des, na base 30/360 no primeiro ano de vida e na base
Actual / 360 para o restante periodo. No primeiro ano de vida das obrigagoes a taxa de juro dos cupdes &
fixa (9,875%). No segundo ano e seguintes a taxa de juro dos cupdes & variavel, igual a taxa EURIBOR a
6 meses, em vigor no pentltimo dia til anterior & data de inicio de cada perfodo semestral de contagem
de jures, acrescida de 0,50%.
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O empréstimo tem uma duragéo méaxima de 5 anos, a amortizagédo sera efectuada ao par, de uma sé
vez, no final do 5° ano de vida (22 de Julho de 2013).

Emissédo de 2011
Obrigagées classicas a taxa de juro fixa — 2 anos
Em Julho de 2011 foi emitido um empréstimo obrigacionista de 340 obrigagdes ao portador, sob a forma

escritural, no montante global de 17 000 milhares de euros.

Os juros das obrigagdes vencer-se-do anual e postecipadamente, com pagamento a 26 de Julho de cada
ano de vida das obrigagdes, na base Actual / 360. A taxa de juro dos cupées & fixa (8,00%).

O empréstimo tem uma duragdo maxima de 2 anos, a amortizagéo sera efectuada ao par, de uma sé
vez, no final do 2° ano de vida (26 de Julho de 2013).

NOTA 11 — OUTROS PASSIVOS

A rubrica de Outros passivos engloba os seguintes saldos:

Dez 11 Dez 10
Outros passivos
Fornecedores de bens em locagéo financeira 125 103
Férias e subsidio de férias 138 130
Outros fornecedores 102 52
Sector plblico administrativo 38 35
Outros encargos a pagar 22 33
425 353
NOTA 12 — CAPITAL
Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 o valor do capital € composto por:
Dez 11 Dez 10
Capital realizado 400 000 400 000

Em 31 de Dezembro de 2011 o capital da ESF (P), integralmente subscrito e realizado, era representado
por 80 000 000 acgbes com o valor nominal de 5 euros cada (31 de Dezembro de 2010: 80 000 000
acgdes com o valor nominal de 5 euros cada).
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CONTAS INDIVIDUAIS — 2011

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 a ESFG detinha a totalidade do capital da ESF (P).

NOTA 13 —- RESERVAS E RESULTADOS TRANSITADOS

A rubrica Reservas e Resultados Transitados inclui os resultados fransitados de exercicios anteriores e a

reserva legal.

18

+ Reserva legal

A reserva legal 6 pode ser utilizada para cobrir prejuizos acumuladoes ou para aumentar o capital
social e, em conformidade com a legislagdo portuguesa aplicavel as sociedades gestoras de
participagbes sociais, terd de ser reforgada anualmente por uma percentagem n&o inferior &
vigésima parte dos lucros da Sociedade, até que represente a quinta parte do capitai social.

Aplicacédo dos resultados

A Assembleia Geral anual realizada em 31 de Maio de 2011 deliberou que o resultado liguido do
exercicio de 2010, negativo em 3 891 milhares de euros, adicionado aos resultados {ransitados
positivos no montante de 129 234 milhares de eurcs, 0 que perfaz um total de 125 343 milhares de

euros, tivesse a seguinte distribuigéo:

— Para dividendos 5 000 milhares de euros
— Para resultados transitados 120 343 milhares de euros

Distribuigdo de dividendos

Em conformidade com a deliberagéo da Assembleia Geral que aprovou a distribui¢@o de resultados,
no més de Junho de 2011, a ESF (P) procedeu ao pagamento de dividendos no montante total de
5 000 milhares de euros, 0 que correspande a um dividendo de 0,0625 euros por acgéo.

Ainda em Junho de 2011 e por deliberagdo da Assembleia Geral, a ESF(P) efectuou o pagamento
de um dividendo adicional de 0,625 euros por ac¢8o, no montante global de 50 000 milharss de

euros.

Distribuicdo antecipada de dividendos

Em Julho de 2011, a ESF(P) efectuou um adiantamento sobre os lucros do exercicio de 2011 no
montante de 18 000 milhares de euros, o gue correspondeu a um dividendo de 0,225 euros por
acgao.
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NOTA 14 — RENDIMENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL /! ( W

Em Dezembro de 2011, a rubrica Rendimentos de instrumentos de capital correspondia aos dividendos
distribuidos pela BESPAR.

NOTA 15 - TRANSACCOES COM PARTES RELACIONADAS

O valor das transacgdes da ESF (P) com as suas participadas em 31 de Dezembro de 2011 e 31
Dezembro de 2010, assim como os respectivos movimentos em resultados neste periodo, resumem-se

no quadro seguinte:

Dez 11 Dez 10

Activos Proveitos Activos Proveitos

BESPAR — Sociedade Gestora de
Participagdes Sociais, SA 55 656 39 542 - -

No exercicio de 2011 ndo se realizaram quaisquer transacgdes com partes relacionadas entre a ESF (P)
€ 0 seu accionista para além do pagamento de dividendos e dos empréstimos obtidos.

Os pregos e condigdes das transacgbes realizadas com empresas do Grupo e com empresas
relacionadas correspondem aos pregos e as condigdes normalmente praticadas no mercado para
transacgdes idénticas.

NOTA 16 — IMPOSTOS

O célculo do imposto corrente do exercicio de 2011 foi apurado como segue:

Dez 11 Dez 10
Lucro / (Prejuizo) contabilistico 34 225 (3 891)
Juros e outros custos ndo aceites
para efeitos fiscais 2593 2020
Eliminagdo da dupla tributagdo econdémica
dos dividendos recebidos (39 281) -
Prejuizo para efeitos fiscais (2 463) (1871)

Matéria colectavel = =
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A reconciliag@o da taxa de imposto pode ser analisada como segue:

Dez 11 Dez 10
% Valor % Valor

Resultado antes de impostos - 34 225 - (3 891)

Taxa de imposto 28,5 - {26,8) -

Imposto apurado com base na taxa de imposto - G 069 - (1031)

Dividendos excluidos de tributagac {30,4) {10 409} - -

Custos ndo dedutiveis 2,6 687 13,8 535
Imposto diferido activo n&o reconhecido sobre

prejuizos fiscais gerados no periodo 1,8 653 12,7 4986

Tributagbes auténomas - 25 - i2

- 25 - i2

Conforme referido na Nota 2.2 i), os prejuizos fiscais s8o reportaveis durante um periodo de guatro anos
{seis anos até ao exercicio de 2009) apés a sua ocorréncia e susceptiveis de deducéo a lucros fiscais
gerados durante esse periodo.

Os prejuizos fiscais declarados pela Sociedade nos Ultimos seis exercicios, que podem ser deduzidos
aos lucros fiscais futuros, s&o como segue:

Prejuizo fiscal Ano limite para
declarado a dedugéo
ANO
2006 1534 2012
2007 2015 2013
2008 3086 2014
2009 1289 2015
2010 1867 2014
2011 (estimado) 24863 2015
12 254

Na medida em que ndo é expectavel gue existam lucros tributaveis no futuro, n&o foram reconhecidos
impostos diferidos.

NOTA 17 - PESSOAL

O efectivo médio anual de trabathadores ao servigo da Sociedade foi de 8 (2010: 5).
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NOTA 18 - REMUNERAGOES DOS ORGAOS SOCIAIS

Conselho Fiscal 8 8

NOTA 19 — BENEFICIOS A EMPREGADOS

A ESF (P) assumiu o compromisso de conceder aos seus empregados, ou as suas familias, prestagdes
pecuniarias a titulo de complemento as pensdes de reforma por velhice ou por invalidez e as pensées de
sobrevivéncia concedidas pela seguranga social.

Este complemento consiste numa percentagem, crescente em fungdo do numero de anos de servigo do
empregado, aplicada ao ultimo salario pago. Em 31 de Dezembro de 2011 o nimero de beneficiarios
ascendia a 4 (2010: 4).

Nestas circunsténcias, e para fazer face as responsabilidades decorrentes do compromisso assumido, a
ESF(P) aderiu a um fundo de pensdes aberto denominado “Espirito Santo Fundo de Pensées GES”, cuja
entidade gestora é a ESAF — Espirito Santo Fundos de Pensdes, SA. O valor do Fundo em 31 de
Dezembro de 2011 e 2010 ascende a 180 e 91 milhares de euros, respectivamente.

De acordo com o estudo actuarial realizado pela Sociedade Gestora do Fundo de Pensdes, reportado a
31 de Dezembro de 2011 e 2010, na base do método actuarial da unidade de crédito projectada,
internacionalmente aceite e considerado o mais apropriado face ao universo de empregados e
respectivos beneficios, o valor das responsabilidades por servicos passados assumidas para com o
pessoal ascende a 162 e 94 milhares de euros, respectivamente.

Os pressupostos actuariais utilizados no calculo das responsabilidades séo como segue:

Dez 11 Dez 10

Pressupostos Demograficos

Tébua de mortalidade TV73/77 TV73/77

Tabua de invalidez Suisse Re 2001 Suisse Re 2001
Pressupostos financeiros

Taxa de evolugao salarial 3,00% 3,25%

Taxa de crescimento das pensdes 2,00% 2,25%

Taxa de rendimento do fundo 5,25% 5,25%

Taxa de desconto 5,25% 5,25%
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A evolugdo das responsabilidades com pensdes de reforma pode ser analisada como segue:

Dez 11 Dez 10
Responsabilidades no inicio do exercicio 94 107
Beneficios pagos - -
Custo dos servigos correntes 11 6
Custo dos juros 5 5
{Ganhos)Perdas actuarials 52 (24)
Responsabilidades no final do exercicio 162 94

A evolugéo do valor do fundo de pensdes de reforma pode ser analisada como segue:

Dez 11 Dez 10
Saldo no inicio do exercicio 91 87
Rendimento do fundo (&) 4
Contribuigdes da ESF(P) 95 20
Saldo no fim do exercicie 180 91

NOTA 20 - GASTOS GERAIS ADMINISTRATIVOS

Os honorarios facturados durante o exercicio de 2011 e 2010 pelas Sociedades de Revisores Oficiais
de Contas, de acordo com o disposto no art® 86-A do Codigo das Sociedades Comerciais detalham-se

comoe segue:
Dez 11 Dez 10
Servigos de auditoria e reviséo legal das contas 31 31
Servigos de consultoria fiscat 2 2
33 33

NOTA 21 - GESTAO DOS RiSCOS DE ACTIVIDADE

Em termos de politica de gestdo dos riscos, € apresentada a seguinte informacfo qualitativa da

Sociedade.
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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 variagéo de taxas de juro, taxas de cambio e

precgos de acgdes.

Risco de liquidez

O risco de liguidez advém da incapacidade potencial de financiar o activo satisfazendo as

responsabilidades exigidas nas datas devidas e da existéncia de potenciais dificuldades de liquidagéo de

posi¢bes em carteira sem incorrer em perdas exageradas.

A gestdo da liquidez encontra-se centralizada no Departamento Financeiro da Sociedade. Esta gestéo

tem como objectivo manter um nivel satisfatério de disponibilidades para fazer face as suas

necessidades financeiras no curto, médio e longo prazo. Para avaliar a exposicdo global a este tipo de

risco s&o elaborados relatérios que permitem nao sé identificar os mismatch negativos, como efectuar a

cobertura dindmica dos mesmos.

Risco operacional

O risco operacional traduz-se, genericamente, na probabilidade de ocorréncia de eventos com impactos

negativos, nos resultados ou no capital, resultantes da inadequag&o ou deficiéncia de procedimentos,

sistemas de informag&o, comportamento das pessoas ou motivados por acontecimentos externos,

incluindo os riscos juridicos.

Justo valor de activos e passivos financeiros registados ao custo amortizado

O justo valor dos activos e passivos financeiros que estdo registados ao custo amortizado, para a

ESF(P), é analisado como segue:

Disponibilidades em instituigdes de crédito
Aplicagdes em instituicbes de crédito
Empréstimos concedidos a subsidiarias

Total activos financeiros

Responsabilidades representadas por titulos

Total passivos financeiros

Dez 11 Dez 10

Valor de Justo Valor de Justo

balango valor balango valor
43 43 160 160
400 400 - -
55 656 55 656 = =
56 099 56 099 160 160
98 507 79 240 95 952 78 508
98 507 79 240 95 952 78 508
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Disponibilidades e Aplicagdes em instituigoes de crédito

Considerando os prazos curtos associados a estes instrumentos financeiros, considera-se que o seu

valor de balango é uma estimativa razoavel do seu justo valor.

Empréstimos concedidos a subsidiarias

O justo valor destes instrumentos financeiros é estimado com base na actualizagéo dos fluxos de caixa
esperados de capital e de jurcs, considerando-se que nio existem divergéncias relevantes para o valor

de batango.
Responsabilidades representadas por titulos

O justo valer destes instrumentos financeiros foi estimado com base na actualizag&o dos fluxos de caixa
esperades de capital e juros no futuro para estes instrumentos.

NOTA 22 - NORMAS CONTABILISTICAS E INTERPRETAGOES RECENTEMENTE EMITIDAS

NORMAS CONTABILISTICAS E INTERPRETAGOES RECENTEMENTE EMITIDAS £ ADOPTADAS
PELA SOCIEDADE

Na preparagdo das demonstragdes financeiras referentes a 31 de Dezembro de 2011, a Sociedade
adoptou as seguintes normas e interpretagdes contabilisticas de aplicagac cbrigatoria desde 1 de Janeiro
de 2011:

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 Jutho de 2011, sendo a sua adopgdo antecipada
permitida. As alteragGes requeridas as divulgagbes sobre as operagdes que envolvem transferéncia de
activos financeiros, nomeadamente securitizacbes de activos financeiros, tém como objectivo que os
utilizadores das demonstragtes financeiras possam vir a avaliar o risco e os impactos associados a

essas operagdes ao nivel das demonstragdes financeiras.

A adopgao desta alteragio ndo teve impacto nas demonstragdes financeiras da Sociedade.
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Annual Improvement Project

Em Maio de 2010, o IASB publicou o Annual Improvement Project, o qual efectuou 11 alteragbes em 7
normas. A data de efectividade das alteragdes, possibilidade de adopgdo antecipada e requisitos de
aplicagéo na transicdo sdo definidos em cada norma. A maioria das alteragbes sdo de aplicagao
obrigatéria desde 1 de Janeiro de 2011,

A adopgéo destas alteragbes néo teve impacto nas demonstracées financeiras da Sociedade.

NORMAS CONTABILISTICAS E INTERPRETAGOES RECENTEMENTE EMITIDAS AINDA NAO
ADOPTADAS PELA SOCIEDADE

As normas contabilisticas e interpretagdes recentemente emitidas, mas que ainda n&o entraram em vigor
e que a Sociedade ainda néo aplicou na elaboragéo das suas demonstragdes financeiras, podem ser
analisadas seguidamente. A Sociedade ira adoptar estas normas quando as mesmas forem de aplicagédo
obrigatoéria.

IFRS 9 - Instrumentos financeiros

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Novembro de 2009, o IFRS 9 -
Instrumentos financeiros parte I: Classificagdo e mensuragdo, com data de aplicagéo obrigatéria para
exercicios com inicio a partir de 1 de Janeiro de 2013, sendo a sua adopgdo antecipada permitida. Esta
norma sofreu algumas alteragées em Outubro de 2010 e ainda ndo foi adoptada pela Unido Europeia.
Esta norma insere-se na primeira fase do projecto global do IASB de substitui¢do do IAS 39 e aborda os
temas de classificagéo e mensuragéo de activos financeiros. Os principais aspectos considerados s&o os

seguintes:

* Os activos financeiros passam a ser classificados em duas categorias: ao custo amortizado ou ao
justo valor. Esta decis&o sera efectuada no momento inicial de reconhecimento dos activos financeiros.
A sua classificagéo depende de como uma entidade apresenta no modelo de gestéo do negocio 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 gestdo do negécio, detenha esses activos financeiros
com o objectivo de capturar apenas os respectivos fluxos financeiros. Todos os outros instrumentos de
divida s&o reconhecidos ao justo valor;

* Os instrumentos de capital emitidos por terceiras entidades s&o reconhecidos ao justo valor com as
variagbes subsequentes registadas em resultados do exercicio. Contudo, uma entidade podera
irrevogavelmente eleger instrumentos de capital, para os quais, as variagdes de justo valor e as mais
ou menos valias realizadas s&o reconhecidas em reservas. Os ganhos e perdas assim reconhecidos
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n&c poderdo ser reciclados por resultados do exercicic, Esta decisdo é discricionaria ndo implicando
que todos os instrumentos de capital sejam assim tratados. Os dividendos recebidos s80 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 tiulos ao seu custo de aquisigio em situagbes
em gue este ndo possa ser mensurado com fiabilidade;

+ As alteragBes de justo valor atribuiveis ao risco de crédito préprio dos passivos financeiros
classificados na categoria justo valor através de resultados (fair value oplion) ser&o reconhecidas
directamente em Qutro rendimento integral (Other comprehensive income). As restantes variagdes de
justo valor associadas a estes passivos financeiros serdo reconhecidas em resultados. Os montantes

registados em Outro rendimento integral néo seréic posteriormente transferidos para resultados.
A Sociedade encontra-se a avaliar o impacto da adopg¢éo desta norma.
IFRS 11 — Acordos conjuntos

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Maio de 2011, o IFRS 11 - Acordos
conjuntos, com data efectiva de aplicagio abrigatoria para exercicios com inicio a partir de 1 de Janeiro
de 2013, sendo a sua adopgéo antecipada permitida. Esta norma substitui a anterior norma IAS 31,
mantendo a mesma definigiio de um acordo conjunto. Contudo, foram introduzidas duas novas
categorias de acordos conjuntos: 1) Joint operations: e 2) Joint ventures.
As principais alteragbes introduzidas por esta norma foram:
s A estrutura dos acordos conjuntos deixou de ser o factor critico para determinag&o do modelo
contabilistico a seguir. A classificagBo de um acorde conjunto exige a identificagéo e avaliagdo da
estrutura, da forma juridica, do acordo contratual e de outros factos e circunstancias;

+ Introducdo da obrigatoriedade de aplicagdo da equivaléncia patrimonial a uma joint venture,

eliminando assim a opgio de consolidago pelo método proporcional.
A Sociedade encontra-se a avaliar o impacto da adopgéo desta norma.
IFRS 12 - Divulgagdes de interesses noutras entidades

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Maio de 2011, o IFRS 12 - DivulgagGes de
interesses noutras entidades, com data efectiva de aplicagio obrigataria para exercicios com inicio a
partir de 1 de Janeiro de 2013, sendo a sua adopgdo antecipada permitida. Divulgagbes mais detalhadas
sobre o envolvimento com entidades que consolidam (subsidiarias) e aguelas que nao consolidam,

nomeadamente:

« A natureza e os riscos associados aos interesses noutras entidades, e
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* Os efeitos desses interesses ao nivel da situagéo financeira, resultados das operagdes e fluxos de

caixa na entidade que reporta.
A Sociedade encontra-se a avaliar o impacto da adopg&o desta norma.
IFRS 13 - Mensuragao do justo valor
O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Maio de 2011, a IFRS 13 — Mensuracéo
do justo valor, com data efectiva de aplicagdo obrigatéria para exercicios com inicio a partir de 1 de

Janeiro de 2013, sendo a sua adopgao antecipada permitida. Esta norma apresenta um conceito revisto
de justo valor assim como novos requisitos de informagao.

Da adopgéo desta norma nao se esperam impactos significativos ao nivel da Sociedade.

IAS 27 - Demonstragdes financeiras individuais

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Maio de 2011, a IAS 27 - Demonstragtes
financeiras individuais com data efectiva de aplicagéo obrigatéria para exercicios com inicio a partir de 1
de Janeiro de 2013, sendo a sua adopg&o antecipada permitida. Esta norma I1AS 27 (2011) nao introduz
alteragbes sobre os requisitos de aplicagdo da IAS 27 no ambito das demonstragdes financeiras
individuais, apenas clarifica: 1) que uma entidade que prepara demonstragées financeiras individuais tera
que seguir todas as normas relevantes das IFRS, e 2) necessidades de requisitos de divulgagao.

Da adopgéo desta norma nao se esperam impactos significativos ao nivel da Sociedade.

IFRS 7 (Alterada) - Divulgagdes - Offsetting de activos e passivos financeiros

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Maio de 2011, uma alteragdo ao IFRS 7 -
Divulgagoes - Offsetting de activos e passivos financeiros com data efectiva de aplicagdo obrigatoria para
exercicios com inicio a partir de 1 de Janeiro de 2013, sendo a sua adopg&o antecipada permitida.

Esta norma alterou os requisitos de divulgagdo de informagdo de modo a que os utilizadores das
demonstragdes financeiras possam avaliar o efeito ou potencial efeito da apresentagéo de forma liquida

de activos e passivos financeiros na situag&o financeira de uma entidade.

A Sociedade encontra-se a avaliar o impacto da adopgao desta norma alterada.
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IAS 32 (Alterada) - Offsetting de activos e passivos financeiros

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Maio de 2011, uma alteragéo IAS 32 -
Offsetting de activos e passivos financeiros com data efectiva de aplicagéo obrigatéria para exercicios
com inicio a partir de 1 de Janeiro de 2014, sendo a sua adopgéo antecipada permitida. Esta alteragéo
veio substituir o paragrafo AG38 da IAS 32 pelos novos paragrafos AG38A-AG38F, relativamente as
condigdes requeridos para se efectuar a apresentagéo de forma liquida de activos e passivos financeiros,

na situagéo financeira de uma entidade:

* 0 critério de que uma entidade tem o direito legal de efectuar a liquidagéo pelo valor liquido dos

valores reconhecidos, e

» 0 critério de que uma entidade tem a inteng&o de liquidar os valores de forma liquida ou de realizar os

activos e liquidar os passivos em simultaneo.

A Sociedade encontra-se a avaliar o impacto da adopgéo desta norma.
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ESPIRITO SANTO FINANCIAL (PORTUGAL) - S.G.P.S., S.A.

DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS CONSOLIDADOS
DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010

(milhares de euros)

31.12.2010
Notas 31.12.2011
Reexpresso
Juros e proveitos similares 4 4082428 3726 295
Juros e custos similares 4 2903 057 2564710
Margem financeira 1179 371 1161 585
Rendimentos de instrumentos de capital 167 702 193 292
Rendimentos de servigos e comissdes 5 888 468 886 682
Encargos com servigos e comissdes 5 ( 130 555) (117 510)
Resultados de activos e passivos ao justo valor através de resultados 6 (178 927) (191 519)
Resultados de activos financeiros disponiveis para venda 7 (68 770) 364 436
Resultados de reavaliagdo cambial 8 (32 645) 46 731
Resultados de alienagéo de outros activos 9 (91 680) (12372)
Outros resultados de exploragéo 10 357 529 (14 009)
Proveitos operacionais 2090 493 2317 316
Custos com pessoal 11 588 631 582 748
Gastos gerais administrativos 13 435311 442 177
Depreciagbes e amortizagdes 24e25 107 975 100 148
Provisdes liquidas de anulagdes 32 6 860 49 343
Imparidade do crédito liquida de reversées e recuperagdes 20 600616 351 809
Imparidade de outros activos financeiros liquida de reversdes e recuperagbes 18, 19 e 21 73 251 76 332
Imparidade de outros activos liquida de reversdes e recuperagbes 23,25e 27 167 602 56 135
Custos operacionais 1980 246 1658 692
Alienagdo de subsididrias e associadas 1 1795 46 401
Resultados de associadas 26 (23 177) 39724
Resultado antes de impostos 88 865 744 749
Impostos
Correntes 33 72172 50 685
Diferidos 33 (133 666) (15 899)
( 61 494) 43786
Resultado liquido do exercicio 150 359 700 963
Atribuivel aos accionistas da Sociedade 17 659 147 022
Atribuivel aos interesses que ndo controlam 37 132 700 553 941
150 359 700 963

As Notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras consolidadas
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ESPIRITO SANTO FINANCIAL (PORTUGAL) - S.G.P.S., S.A.

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DO RENDIMENTO INTEGRAL
DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010

(milhares de euros)

31.12.2010
31.12.2011
Reexpresso
Resultado liquido do exercicio
Atribuivel aos accionistas da Sociedade 17 659 147 022
Atribuivel aos interesses que ndo controlam 132 700 553 941
150 359 700 963
Outro rendimento integral do exercicio
Beneficios de longo prazo 45 563 (92 795)
Diferengas de cambio 11 981 16 621
Imposto sobre o rendimento (16 192) 10 562
Outro rendimento integral apropriado de associadas ( 8 053) -
33 299 (65612)
Activos disponiveis para venda
Ganhos e perdas no exercicio ( 638 973) ( 51 258)
Reclassificagdo de ganhos e perdas incluidos em resultados do exercicio 126 561 (334 634)
Impostos diferidos 71383 66 380
( 441 029) (319 512)
Total do rendimento integral do exercicio ( 257 371) 315 839
Atribuivel aos accionistas da Sociedade ( 84 210) 39 400
Atribuivel aos interesses que ndo controlam (173 161) 276 439
(257 371) 315 839

As notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstragées financeiras consolidadas
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ESPIRITO SANTO FINANCIAL (PORTUGAL) - S.G.P.S., S.A.

BALANGO CONSOLIDADO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010

(milhares de euros)

31.12,2010 01.01.2010
Notas 31.12.2011

Reexpresso Reexpresso
Activo
Caixa e disponibilidades em bancos centrais 14 1090 439 930 505 2192 317
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito 15 580 823 557 982 610 589
Activos financeiros detidos para negociagio 16 3429 149 3928 742 4 453 246
Qutros activos financeiros ao justo valor através de resultados 17 1963 989 1424 331 1002 301
Actives financeiros disponiveis para venda 18 11 409 296 11 698 473 8 447 526
Aplicagdes em instituigdes de crédito 19 3282576 4 245 436 8 005 409
Crédito a clientes 20 49 043 382 50 829 123 48 978 847
Investimentos detidos até & maturidade 21 1534 601 2452 226 2 535 257
Derivados para gestéo de risco 22 510 090 447 304 455 115
Activos ndo correntes detidos para venda 23 1646 683 574 550 407 585
Outros activos tangiveis 24 851822 809 138 658 825
Activos intangiveis 25 287 091 290 296 194 644
Investimentos em associadas 26 995 754 1002 941 825 651
Activos por impostos correntes 28 692 99 410 20 956
Activos por impostos diferidos 33 712 157 540 686 431831
QOutros activos 27 3 030 899 3198 693 2511256
Total de Activo 80 397 443 83 029 836 81731355
Passivo
Recursos de bancos centrais 28 10013713 7 964 820 3817 643
Passivos financeiros detidos para negociagéo 16 2125 253 2088 007 1561143
Recursos de outras instituigdes de crédito 29 6 239 360 6 380 592 6 997 152
Recursos de clientes 30 35 264 181 31785072 26 256 854
Responsabilidades representadas por titulos 31 18 465 184 24 109 939 33 101 099
Derivados para gestéo de risco 22 238 633 228 944 253 148
Passivos ndo correntes detidos para venda 23 140 950 5411 21609
Provisées 32 190 450 214 706 179 851
Passivos por impostos correntes 44 962 25 336 133 625
Passivos por impostos diferidos 33 110 533 115 660 79 216
Passivos subordinados 34 961 235 2 291 833 2639 071
Qutros passivos 35 1321 468 1935 095 1230 049
Total de Passivo 75115 922 77 145 415 76 270 460
Capital préprio
Capital 36 400 000 400 000 400 000
Reservas de justo valor 37 (111 662) (3663) 84 107
Outras reservas e resultados transitados 37 6 034 3928 41 554
Resultado liquido do exercicio atribuivel aos accionistas da Sociedade 17 659 147 022 132 858
Total de Capital Préprio atribuivel aos accionistas da Sociedade 312 031 547 287 658 519
Interesses que ndo controlam 37 4 969 490 5337 134 4802 376
Total de Capital Préprio 5281 521 5884 421 5 460 895
Total de Passivo e Capital Proprio 80 397 443 83 029 836 81731 355

As Notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstragées financeiras consolidadas
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ESPIRITO SANTO FINANCIAL (PORTUGAL) - S.G.P.S., S.A.

DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA CONSOLIDADOS
DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010

(milhares de euros)

Notas 31.12.2011 31.12.2010
Fluxos de caixa de actividades operacionais
Juros e proveitos recebidos 3 891 870 3 554 886
Juros e custos pagos (2 913 853) (2 435 686)
Servicos e comissdes recebidas 894 628 893 507
Servigos e comissdes pagas (143 426) (135 279)
Recuperagdes de créditos 26 553 19 682
Contribuigdes para o fundo de pensdes (92 467) (58 027)
Pagamentos de caixa a empregados e fornecedores (1.091 579) (943 063)
571726 896 920

Variag&o nos activos e passivos operacionais:
Disponibilidades de natureza obrigatéria e recursos em bancos centrais 3315 365 4 641 977
Activos financeiros ao justo valor através de resultados (173 894) 511 300
Aplicagbes em instituicdes de crédito (290 235) 3 767 956
Recursos de instituicdes de crédito (171 308) (633 321)
Crédito a clientes 332 334 (2 083 980)
Recursos de clientes e outros empréstimos 3313028 5224 001
Derivados para gestéo de risco (142 821) ( 84 390)
Outros activos e passivos operacionais (747 248) (1226 378)
Fluxos de caixa liquidos das actividades operacionais, antes de impostos

sobre os lucros 6 006 947 11 013 086
Impostos sobre os lucros pagos 46 889 (246 456)
Fluxos de caixa liquidos das actividades operacionais 6 053 836 10 766 629
Fluxos de caixa das actividades de investimento
Aquisi¢éo de investimentos em subsidiarias e associadas 1 (153 570) (248 322)
Alienagéo de investimentos em subsidiarias e associadas 1 5 565 17 021
Dividendos recebidos 211175 209 219
Compra de activos financeiros disponiveis para venda (47 352 062) (41 128 358)
Venda de activos financeiros disponiveis para venda 47 680 028 38 447 467
Investimentos detidos até a maturidade 394 549 63 461
Compra de imobilizagdes ( 145 361) (321 229)
Venda de imobilizagées 458 733
Fluxos de caixa liquidos das actividades de investimento 640 782 (2 960 008)
Fluxos de caixa das actividades de financiamento
Empréstimos de accionistas 131 950 155 630
Reembolso de empréstimos de accionistas (39511) -
Aumento de capital de filiais (41841) -
Emisséo de outros instrumentos de capital - 319 953
Emisséo de obrigagdes de caixa e outros passivos titulados 9112 624 11143 731
Reembolso de obrigagdes de caixa e outros passivos titulados (14 437 787) (19 652 853)
Emisséo de passivos subordinados 8174 84 279
Reembolso de passivos subordinados (989 458) (440 071)
Alienacéo de acgdes proprias de filiais ( 997) 2952
Juros de outros instrumentos de capital (21801) N
Dividendos de acgdes ordinarias pagos (218 585) ( 237 845)
Dividendos de acg¢des preferenciais pagos (25717) (33 480)
Fluxos de caixa liquidos das actividades de financiamento (6 622 949) (8 657 704)
Variagdo liquida em caixa e seus equivalentes 171 669 (861 083)
Caixa e equivalentes no inicio do exercicio 1341 413 2161 104
Efeitos da alteragéo da taxa de cambio em caixa e seus equivalentes 29179 31 392
Variagéo liquida em caixa e seus equivalentes 171 669 ( 851 083)
Caixa o equivalentes no fim do exercicio 1542 261 1341 413
Caixa e equivalentes engloba:
Caixa 13 278179 306 203
Disponibilidades em Bancos Centrais 13 812 260 624 302
Disponibilidades em Bancos Centrais de natureza obrigatéria (129 001) (147 074)
Disponibilidades em outras instituicbes de crédito 14 580 823 557 982
Total 1542 261 1341 413

As notas explicativas anexas fazem parte integrante destas d
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ESPIRITO SANTO FINANCIAL (PORTUGAL) - SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPAGOES
SOCIAIS, S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS
CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011
(Montantes expressos em milhares de euros, excepto quande indicado)

Nota 1 — Actividade e estrutura do grupo

A ESPIRITO SANTO FINANCIAL (PORTUGAL) - Sociedade Gestora de Participagdes
Sociais, S.A. (ESF(P)) foi constituida em 10 de Setembro de 1990 sob a forma juridica de "Sociedade
Gestora de Participagdes Sociais, S.A.", ao abrigo do Decreto-Lei n.® 495/88, de 30 de Dezembro, e tem
como Unico objecto a gestao de participacbes sociais noutras empresas, como forma indirecta de exercicio

de actividades econdmicas.

A ESF(P) faz parte do Grupo Espirito Santo, pelo que as suas demonstracbes financeiras séo
consolidadas pela Espirito Santo Financial Group S.A., com sede no Luxemburgo.

Através das suas subsidiarias, o Grupo (ESF(P) e suas subsidiarias) dedica-se a uma grande variedade de
actividades financeiras centradas no Banco Espirito Santo, S A. ("BES"), no Banco Espirito Santo Angola,
S.AR.L. (BESA) e no Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. (“BESI"}).

A estrutura do grupo de empresas nas quais a ESF(P) detém uma participacéo directa ou indirecta,
superior ou igual a 20%, ou sobre as guais exerce controlo ou influéncia significativa na sua gestao, e que

foram incluidas no perimetro de consolidagao, apresenta-se como segue:
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Ano constitulgic aqm - Sede Actividade Y inteiens cm;f:.‘; y
ESPIRITO SANTO FINANCIAL (PORTUGAL), SGPS, SA 1880 - Portugal Gestio de participagbes sodials
PARTRAN, SGPS, SA 1980 2008 Portugal Gestlio de participagtes socials 45.00% Eq. Patrimonial
BESPAR, SGPS, SA 1891 1991 Portugal Gestio de participagées sociais 67.40% Integral
Banco Espirito Santo, SA (BES) 1937 1891 Portugal Banca 35.00% a) Integral
Banco Espirito Santo de Investimento, SA (BES!) 1993 1097 Portugal Banca de investimento 100.00% Integral
Aman Bank for Commerce and Investment Stock Company 2003 2010 Libia Banca 40.00% 8) Integral
Avistar, SGPS, SA 2009 2009 Portugal Gestlo de participagdes sodiais 100.00% Integral
Esplrito Santo Servicios, SA 19896 1897 Espanha Colocagdo de seguros 100.00% Integral
Espirito Santo Activos Financieros, SA 1988 2000 Espanha Gestdo de actives 95.00% Integral
Espirito Santo Vanguarda, SL 2011 2011 Espanha Prestagio de servicos diversos 100.00% Integral
Banco Espirito Santo dos Agores, SA (BAC) 2002 2002 Portugal Banca 57.53% Integral
BEST - Banco Electrénico de Servigo Total, SA (BEST) 2001 2001 Portugal Banca electrénica 66.00% Integral
BES Africa, SGPS, SA 2009 2009 Portugal Gestlo de participagdes sociais 100.00% Integral
Banco Espirito Santo Angola, SA (BESA) 2001 2001 Angola Banca 51.94% Integral
BESAACTIF - Scciedade Gestora de Fundos de Investimento, SA 2008 2008 Angola Gestdo de fundos de investimento 61.95% Integral
BESAACTIF Pensdes - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, SA 2009 2009 Angola Gestéo de fundos de pensdes 61.95% Integral
Banco Espirito Santo do Oriente, SA (BESOR) 1996 1996 Macau Banca 99,75% Integral
Espirito Santo Bank (ESBANK) 1963 2000 Estados Unidos Banca 99.99% Integral
BES Beteiligungs, GmbH (BES GMBH) 2008 2006 Alemanha Gesto de participagbes sodiais 100.00% Integral
BIC International Bank Ltd. (BIBL) 2000 2000 IIhas Caimao Banca 100.00% Integral
Parsuni - Sociedade Unipessoal, SGPS 2004 2005 Portugal Gestdo de participagbes sodiais 100.00% Integral
Praga do Marqués - Servigos Auxiliares, SA (PCMARQUES) 1990 2007 Portugal Gesto de investimentos imobilidrios 100.00% Integral
Espirito Santo, plc. (ESPLC) 1999 1999 Irlanda Sociedade financeira 99,99% Integral
ESAF - Espirito Santo Activos Financeiros, S.G.P.S., SA (ESAF) 1992 1992 Portugal Gestdo de participagdes sociais 90.00% Integral
ES Tech Ventures, S.G.P.S, SA (ESTV) 2000 2000 Portugal Gestdo de participagdes sodiais 100.00% Integral
Banco Espirito Santo North American Capital Limited Liability Co. (BESNAC) 1990 1680 Estados Unidos Emiss&o papel comercial 100.00% Integral
BES Finance, Ltd. (BESFINANCE) 1997 1997 lihas Caiméo Emissdo acgdes preferencials e outros titulos 100.00% Integral
ES, Recuperagdo de Crédito, ACE (ESREC) 1998 1988 Portugal Recuperagao de crédito vencido 99.15% Integral
ES Concessbes, SGPS, SA (ES CONCESSOES) 2002 2003 Portugal Gestlio de participagbes sodais 71.66% Integral
Espirito Santo - Informatica, ACE (ESINF) 2006 2006 Portugal Prestagio de servigos diversos 81.28% Integral
Espirito Santo Prestagdo de Servigos, ACE 2 (ES ACE2) 2006 2006 Portugal Prestagio de servigos diversos 86.71% Integral
ESGEST - Esp. Santo Gestlo Instalagbes, Aprov. e Com., SA (ESGEST) 1995 1995 Portugal Prestacao de servigos diversos 100.00% Integral
Espirito Santo & Comercial de Lisboa, Inc. (ESCLINC) 1982 1997 Estados Unidos Servigos de representagdo 100.00% Integral
Espirito Santo Representagdes, Ltda. (ESREP) 1996 1996 Brasil Servigos de representaciio 99,99% Integral
Quinta dos Cénegos - Sociedade Imobilidria, SA (CONEGOS) 1991 2000 Portugal Compia e venda de iméveis 81.00% Integral
Fundo de Capital de Risco - ES Ventures Il 2005 2006 Portugal Fundo de Capital de Risco 58.77% Integral
Fundo de Capital de Risco - ES Ventures Il 2009 2009 Portugal Fundo de Capital de Risco 56.55% Integral
Fundo de Capital de Risco - BES PME Capital Growth 2009 2009 Portugal Fundo de Capital de Risco 100.00% Integral
Fundo FCR PME / BES 1997 1897 Portugal Fundo de Capital de Risco 55.07% Integral
OBLOG Consulting, SA 1893 1893 Portugal Prestagio de servigos informaticos 66.63% Integral
BES-Vida, Companhia de Seguros, SA (BES VIDA) 1883 2006 Portugal Seguros 50.00% Eq. Patrimonial
BES, Companhia de Seguros, SA (BES SEGUROS) 1996 1996 Portugal Seguros 25.00% Eq. Patrimonial
Société Civile Immabiliére du 45 Avenue Georges Mandel (SCI GM) 1995 1995 Franga Construgéo e gestio de iméveis 22.50% Eq. Patrimonial
ESEGUR - Espirito Santo Seguranca, SA (ESEGUR) 1994 2004 Portugal restagdo de servigos de ¢a privada 44.00% Eq. Patrimonial
Locarent - Companhia Portuguesa de Aluguer de Viaturas, SA (LOCARENT) 1991 2003 Portugal Renting 50.00% Eq. Patrimonial
Banco Deile Tre Venezie, Spa 2006 2007 Itdlia Banca 20.00% Eq. Patrimonial
Manium, SA 1998 2010 Portugal Produgdo de semicondutores 41.06% Eq. Patrimonial
Ascendi Doure - Estradas do Douro Interior, SA. 2008 2010 Portugal Concessionaria de aute-estradas 1857%b) Eq Patrimonial
Ascendi Pinhal Interier - Estradas do Pinhal Interior, S.A. 2010 2010 Portugal Concessiondria de auto-estradas 1857%b) Eq Patrimonial
UNICRE - Institui¢io Financeira de Crédito, S.A 1974 2010 Portugal Sociedade financeira de crédito 17.50% b) Eq. Patrimonial
ljar Leasing Argélie 2011 2011 Argélia Leasing 35.00% Eq. Patrimonial
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con: :ﬂ'::I;.io nq;ﬁ:rgio Sede Actividade ?ctlylnfi';:?:oe cmzln‘:l‘li:a:;o
Banco Espirito Sante de lnvestimente, SA (BESH 1893 1857 Portugal Banca de investimento 100.00% Integral
Esplate Sento Copitol - Sociedodo de Capitol de Riseo, SA (ESCAPITAL} 1088 1996 Portugs Capial de risco 100.00% Intogrel
SES thenis 2004 2004 Egpaitha Gestorg do Fundos 55.06% intogrel
HLG - Contrais de Cogeragde. S.A. 1999 999 Poriuvgal Prostogo 6o serviyos 24.50% Eq. Patnmenis!
Coporgsst, SA 2002 2005 Pordugat Gostéo do padicipagbes sowsis 25.06% Eq. Patamonist
Synargy Industry end Technology, 5.A. 2006 2006 Espanha Gostdo de pedicipegdes sowpis 26.00% £q. Patnmaoniat
Selparinvestmonts 2007 2007 Espanng Prestogho db servipos 41.68% Eq. Patnmorial
$8 Posa Roslsuragho o Hololans, S.A, 2000 2007 Portugal Restatregho ¢ hototaris §.77% b} Eq Pstamonia!
ESS! Comunicagbos SGPS, 54 1998 1998 Poriugaf Cestdo do pediopacdes soeipis 100.00% talegral
£85I 5GPS. SA 1997 1957 Poriugst Gostio do podicipacdos so6eis 100.00% Integral
Esplrita Sente invastment Sp, 2.0.0. 2005 2005 Poténia Prosiagde du servigos 100.00% fatogeat
Esplrto Santo Investmon? Holding. Limded 2090 200 Raino Unide Bostdo do paticipagdos seainis 65.40% Itegral
Execution Holding, Ltd 2010 2010 Roino Unidy Gestio do participagdes socisis 85.40% tntegeal
Esplrto Santo fnvestorants PLG 1986 1586 ffanda Sociedade Financere 100.00% Integral
ES5! Investimonlos S56PS, SA 1998 1958 Portugel Gostdo do participagBos seciois 100.00% Intogral
ESSIFIN, SGPS, SA 2008 2008 Poriugel Gesido da paricipegdos souiois 50.00% Intogral
Fin Sotubis - Consulions ¢ Gasilo dp Cridies. 54 2007 2007 FPostugs! Gostéo o racuporegio do cridios 29.70% Eq. Paltmonisl
Pohsh Holot Compeny, 5P 2008 2028 Potbnis Sondpos dwerses 33.00% Eq. Falimenist
Polish Hote! Capital SP 2008 2008 Pottnis Seragos dverses 33.00% E4. Patrimonial
Potish Heta! Mansgotnent Company, SP 2008 FPoldnis Serages dvorsos 25.00% Eq. Pstimonis!
Esgire Sento investimentos, 8A 1896 1889 Brasid Gostda de panicips;des sociers 100.00% Iategral
BES Investimonts 4o Bres! 8A 2000 2000 Brasid Bsnce de vivestimenls BO.00% Intagre!
2BCapital, SA 2005 2005 Brasf Capile! oo nisco 45.00% Eg. Potnmontsl
BES Secuntios do Brast, SA 2000 2000 Brasi Corratagem 80.00% Intogral
Gospar Pericipagtos, Lide. 2001 2001 Bras Gusido do participapBes socmeis 80.00% inlagrafl
BES Aclives Financeiros, Lide 2004 2004 Bragt Gostdo do sctivas 85.00% Intagrat
Espirite Ssnlo Sorvigos Financeiros DTVAML SA 2009 2010 Brasil Gostéo de sctivps B80.00% Intagrst
FiMultimercade Trossury 2005 2005 Brazit Fundo dg Invesiimonto 80.00% Inlagest
BES REFRAN Investimanios 2001 2009 Brasit Intormodiegbo Finsnceie 56.00% Inlogrsfl
BES Participsgbes, Lida 1998 2009 Brasit Intormodiecso Finsnceise 55.00% inlagral
BRB Intemacionei, 5.4 2007 2001 Espamia Produgéo o Estabuipdo de entietonimento 24.83% £q. Potimonied
Prospart - Com Desportivas, S.A 2001 2001 Espanna Comdreio de produtos dospottives 25.00% Eq. Peinmonist
Apolo Fims, $L 2007 2001 Espsmia Produgdo o dstrbuipio de entratenimento 25,15% Eq. Palrimonial
Cominvest- SGH, $.4 1993 1983 Portuget Gestdo do mvesiimentos imobitéids 46.00% a} Intograt
Funds Esplme Sanlo IBERIA 1 2004 200¢ Portugal Fundo de Cepitel de Rizeo 38.68% £q. Patrimonisl
Fundo BES Moderado 2o1f 2011 Brasil Funde da Invostmento 57.68% intogral
Fundo BES Absokite Roluin 2002 2009 Brasil Funds da Investmenlo 44.25% a) Intogre!
BES Bototigungs, GrbH (BES GMEH) 2006 2006 Alorranhs Gostio do participagos socisis 100.00% Intogre!
Aank Espidte Santo International, Ltd. (BESIL) 1943 2002 ithas Calmbo Banca 100.00% integrat
BES Afica, SGPS. SA (BES AFRICA) 2008 2006 Portugat Gastko do paricipagbos socisis HO00% intogral
Banco Espirite Santo Cabe Verdo, SA 018 2010 Cabe Verde Beanca 99,93% ntegrai
Hozo Benco, SA 2008 2010 HMogambigus Banca 25.10% Eq. Pelritnonial
ESAF - Espirito Santo Actives Financalres, 8.G.9.8., SA [EBAF) 1982 1582 Pormgal Gaostio de participagdes sochls 90.00% Integrot
Espinto Sanlo Fundos do investimenlo Molnkdria, SA 1987 1987 Poriugat Gostho ds fundos os investimanto 20.00% Intagral
Espite Sanlo Intemnalional tdensgoront, SA 1995 1985 Luxemburgs Guastéo dp fundes de investirents 89.82% Integral
Espirto Senlo Fundos do invesiimento Imobikdrio, SA 1892 1982 Poitigal Goxtbo da fundos de invostimento §0.00% Infogral
Espirto Senlo Fundo d6 Pensdes, SA 1983 1289 Portugs! Gostéo do fundos oo investiments 90.00% Intogral
Capitel Mais - Assossena Financoira, SA 1998 1998 Portugal Gosdo de fundos de investimantn 80.00% integral
Espinto $ante Intemations! Asset Mansgemont, Lid. 1998 1998 Ihas Virgem Inglasas Gestbo do fundos de investimanto 44.10% Eq. Palrimonisl
Espitko Sento Gastbo db Poliminios, SA 1987 1587 Portugal Gosdo do fundos de imostimonts 80.00% intogeal
ESAF - Esplrite Santo Participapdes Intemascionsis, SGPS, SA 1996 1998 Portugal Gostdo de fundos do imvesimenls $0.00% Infogeal
ESAF - Infornationg! Drelabutors Asseriates, (id 2007 2001 Ihas Viegem Ingleses Gosdo do fundos 0 imvestmonto §0.00% Intagral
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-
=en:ir:|;in nqn?lll‘ I:-.io Sede Actividade ’:::..T.:.?:: c::n‘:::;;o
ES Tech Ventures, 5.G.P.§., SA (ESTV) 2000 2000 Portugal Gestio de participagdes soclals 100.00% Integral
ES Ventures - Sociedade de Cepital de Risco, SA 2005 2005 Portugal Capital de nsco 100.00% integrel
Yunit Serviges, SA 2000 2000 Portugal Gestéo do porteis na Intemet 33.33% Eq. Patnmonial
FCR Esplrto Sento Ventures Inovagéo e Internacionsiizagéo 2011 2011 Portugal Fundo de Capital da Risco 50.00% Eq. Patnimonial
Fundo Bem Comum, FCR 2011 2011 Portugal Fundo de Capital de Risco 20.00% Eq. Pstrimonial
Espirito Santo Contact Center, Gestiic de Call Centers, SA (ESCC) 2000 2000 Portugal Gestio de call centers 4167% Eq. Patrimonial
Banque Espinto Santo ot de la Vénétie, SA (ES Véndlia) 1927 1993 Franga Banca 42.69% Eq. Patrimonial
Fundo de Capltal de Risco - ES Ventures Il 2008 2008 Portugal Fundo de Capital de Risco 58.77% Integral
Atiantic Venturas Carporation 2006 2006 Estados Unidos Gostdo de participagdes socisis 58.77% Integral
Sousacamp, SGPS, SA 2007 2007 Portugal Gastdo de participagdes sociais 2298% Eq. Pstrimonisl
Global Active - SGPS, SA 2006 2008 Portugal Gastdo de participagdes sociais 26.25% Eq. Patrimonisl
Outsystems, SA 2007 2007 Portugel Tecnologies de informagdo 17.21%b)  Eq Patrimonisl
Coreworks - Proj. Circuito Sist. Elect, SA 2006 2006 Portugal Tecnologias de informagio 23.52% Eq. Patrimonial
Multiwave Photonics, SA 2003 2008 Portugal Tecnologias da informagéc 12.20% by  Eq. Patrimonial
Bio-Genesis 2007 2007 Bresil Gestdo de participegBes socisis 17.50% b)  Eq. Patrimonisl
YDreems - informdlics, SA 2000 2009 Portugal Tecnologias do informagdo 15.33%b)  Eq. Patrimonial
Fundo de Capltal de Risco - ES Ventures Iil 2008 2009 Portugal Fundo de Capital de Risco 56.55% Integral
Atlantic Ventures Il Corporation 2011 2011 Estados Unidos Gostio de participecdes socisis 56.55% Integral
Nutrigreen, SA 2007 2009 Portugal Prostagio de sorvigos diversos 11.31% b)  Eq. Patimonisi
Advance Ciclone Systems, SA 2008 2009 Portugal Tratamento eliminagdio de residuos inertes 18.10% b} Eq. Patimonial
Watson Brown, HSM, Lid 1997 2009 Reino Unida Reciclagem de borrache 15.59% b)  Eq. Patrimonial
Dométice, Electrénica e Informética, SA 2002 2011 Portugal Tecnologies de informagdo 13.33% b)  Egq. Patimonial
Fundo FCR PME / BES 1997 1997 Paortugal Fundo de Capital de Risco 55.07% Integral
Mobile Word - Comunicagbes. SA 2009 2009 Portugal Telecomunicagdes 26.98% Eq. Patrimonial
MMCI - Multimédie, SA 2008 2008 Portugs! Gestdo de participagBes socisis 26.98% Eq. Patrimonial
TLCI 2 - Solugbes Integradas de TelecomunicagBes, SA 2006 2006 Portugal TelecomunicagSes 26.98% Eq. Patrimonial
Soprattutto Cefé, S.A 2006 2006 Portugal Coméreia o dist. Equipsmentos de café 23.38% Eq. Patrimonial
Enkrott SA 2008 2006 Portugal Gestda e Tratsmento de Aguss 16.52% b)  Eq. Patrimonisl
Pelexpo - Imagem Empresarial, SA 2009 2009 Portugal Fabrico da mobilidrio 27.26% Eq. Patrimonis!
Nova Figfort - Téxtels, Lda 1995 2009 Portugal Fabrico de vastudric 18.34% b)  Eq. Petnimonial
Rodi - Sinks & Idess, SA 2006 2006 Portugal Indistria metélice 24.81% Eq. Patrimoniel
Espirito Santo Activos Financleros, SA 1988 2000 Espanha Gestio de activos 95.00% Integral
Espirito Santo Gestién, SA, SGIIC 2001 2001 Espanhe ‘Gestio do activos 95.00% Integral
Esplrite Santo Pensiones, S.G.F.P, SA 2001 2001 Espanhe Gestdo da fundos de pensdes 95.00% Integral
Espirito Santo Bank (ESBANK) 1963 2000 Estados Unidos Banca 99.99% Integral
ES Financial Services, Inc. 2000 2000 Estados Unidos Corretagem 99.99% Integral
Tagide Proparties, inc. 1991 1881 Estados Unidos Gestdo de investimentos imabilidrios 99.99% Integral
Esplrite Sento Representaciones 2003 2003 Uruguei Senvigos de rapresentagdo 99.99% Integral
ES Advisors. Inc. 2011 2011 Estados Unidos Consultorie de investimentos 89.99% Integrel
ES Concessdes, SGPS, SA (ES CONCESSOES) 2002 2003 Portugal Gestio de participagdes soclals T1.66% Integral
ES Concessions Intemational Holding, BV 2010 2010 Holenda Gestlo de participagbes sociais 71.66% Intagral
Empark - Aparcemientos y Servicios, SA 1968 2009 Espanha ¢do de parques 15.82% b)  Eq. Patrimonial
Concesionana Autopista Perole-Xslapa, CV 2008 2008 México Concessiondria de sulo-estradss 14.33% b)  Eq. Petrimonial
Ascendi Group SGPS, SA 2010 2010 Portugal Concessiondria de auto-ssirades 28.66% Eq. Patrimonial
SCUTVIAS - Autoesiradas da Beirs Interior, SA 1999 2010 Portugal Concessiondria de aulo-ssirades 15.93% b)  Eq. Patrimonisl
Portvias - Portagam da Vies, SA 2010 2010 Portugal Concessiondria de aulo-ssirades 1593% b)  Eq. Petrimonial
MRN - Manuteng@o de Rodovies Nacionais, SA 2010 2010 Portugal Concessiondria de aulo-esiradas 1593% b)  Eq. Patrimonial
Auvisa - Autovia de los Vifiedos, SA 2003 2010 Espanha Concessiondria de auto-asiradss 35.83% Eq. Patrimonial

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

b) A percentagem apresentada reflecte o interesse econémico 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.
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Adicionalmente, & de acordo com a SIC 12, o perimetro de consolidagdo do Grupo inclui as seguintes

entidades de finalidade especial:

Ano de Constituicde  Ano de agquisigdo Sede % intgresse econdmico Método de consolidagao
SIGNUM, Lid 0514412 2001 2010 lihas Caiméo 54 80% Integral
SIGNUM, Ltd 05/21/42 2001 2010 llhas Caimac 63.86% integral
Lusitano SME No.1 plc ™ 2008 2008 Ifanda 100% integral
Lusitano Mortgages No.8 ple ¥ 2007 2007 Irlanda 100% Integral
Lusitano Project Finance No.1, FTC © 2007 2011 Inanda 100% integral
Lusitano Mortgages Ne.7 plc 2008 2008 Irranda 100% integral
Lusilano Leverage Finance No. 1 Bv ©! 20t0 2010 Holanda T00% Integral
Lusitano SME No.2" 2010 2010 Poriugal 100% Integral
Lusilano Finance No. 37 2041 2011 Portugal 100% Integral
IM BES Empresas 1% 2011 20114 Espanha 100% Integral

*) Entidades constituidas nc dmbito de operagbes de lilularzagao (ver Nola 40),

No primeiro trimestre de 2011, procedeu-se a liquidagdo da entidade de finalidade especial “Lusitano
Project Finance N°1". O Grupo passou a consolidar o Fundo de Titularizagéo de Credito “Lusitano Project
Finance N°1 FTC",

Em 31 de Dezembro de 2011, a consolidacio destas entidades teve os seguintes impactos nas contas do

Grupo:
{milhares de euros)
31.12.2011 31.12.2010
Caixa e disponibilidades em I[nstituigbes de crédito 572 182 468 085
Activos financeires detidos para venda 306 380 406 734
Crédito a Clientes {liquido de imparidade) 5 828 664 5715334
Responsabilidades representadas por titulos 951 660 1208 319

No decorrer do exercicio de 2011 ocorreram alteracdes ao nivel da estrutura do Grupo, das guais se

destacam as seguintes:

10

- Empresas subsidiarias

»

Em Dezembro de 2011, a BESPAR adquiriu 44 767 363 acgdes do BES a 1.24 euros por acgéo,
Em Dezembro de 2011, o BES realizou um aumento de capital através do langamento de uma
oferta de troca (OPT) sobre valores mobilidrios emitidos pelo Banceo Espirito Santo, Banco Esplrito
Santo de Investimento e BES Finance que originou uma diluigdo da participagéo da BESPAR, a
qual passou a representar 35% do capital social deste Banco (2010: 40%);

Em Dezembro de 2011, ¢ Grupo BES adquiriu uma participagéo adicional de 30,70% do capital
social da ES Concessdes pelo valor de 25 500 milhares de euros (Capital e Prestagbes

Acessodrias), passando a deter 71,66% do capital social desta empresa;
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Em Dezembro de 2011, a ESAF alienou a totalidade da participagcéo que detinha na ESAF
Alternative Asset Management, Ltd,;

Em Dezembro de 2011, o ES Bank adquiriu 14,9% do capital social da ES Financial Services ao
Banque Privée Espirito Santo, passando a deter a totalidade do capital dessa empresa;

Em Dezembro de 2011, o BES adquiriu & Companhia de Seguros Tranquilidade 5% do capital
social da ESAF - Espirito Santo Activos Financeiros, S.G.P.S. passando a deter 90% do capital
desta sociedade;

Em Dezembro de 2011, o BESI reforgou a sua participagdo no Execution Noble, passando a deter
65,40% do capital desta sociedade.

- Empresas associadas (ver Nota 26)

Em Janeiro de 2011, a BES AFRICA adquiriu uma participagéo de 25,1% no Moza Banco, SA,
instituicdo bancaria mogambicana;

Em Fevereiro de 2011, decorrente do processo de aumento de capital da Watson Brown HSM, Ltd,
o Fundo FCR Ventures lll passou a deter 27,57% do capital desta empresa, passando esta
entidade a ser consolidada pelo método da equivaléncia patrimonial;

Em Abril de 2011, o BES alienou a participagéo que detinha na Esumédica & Companhia de
Seguros Tranquilidade, SA, traduzindo-se numa mais-valia consolidada de 380 milhares de euros;
Em Maio de 2011, foi realizada a fus&o por incorporagido da Gespastor, SA na Espirito Santo
Gestion, SA.;

Em Julho e Setembro de 2011, a ES Tech Ventures investiu nos Fundos FCR Espirito Santo
Ventures Inovagéo e Internacionalizagéo e Fundo Bem Comum, FCR, respectivamente, detendo
50% e 20% do seu capital, passando estes a integrar o perimetro de consolidagéo do Grupo;

Em Setembro de 2011, o BES alienou a participagédo que detinha na Europ Assistance a
Companhia de Seguros Tranquilidade, SA, traduzindo-se numa mais-valia consolidada de 110
milhares de euros;

Em Dezembro de 2011, foi constituida a sociedade de leasing ljar Leasing Algérie, no dmbito de
uma parceria com o Banque Exterieure d'Algerie, sendo esta sociedade detida em 65% por este e
em 35% pelo Grupo BES.

Durante os exercicios de 2011 e 2010, os movimentos relativos a aquisi¢des, vendas e outros

investimentos e reembolsos em empresas subsididrias e associadas detalham-se como segue:

11
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(mithares de eures)

31.12.2011
Aquisi¢des Vendzs
Maisf (menos
Valor de Quiros Quires valias) em
aquisigdo  investimentos ™ Total Vator de venda Reembolsos Total vendas!
liguidagdes
Empresas subsididnas
Bance Espirito Santo, SA (BES) 55379 - 55379 - - - -
ESAF - Espirfito Sanlo Aclives Financeiroes, $.G.P.S. 13189 - 13 189 - B B -
ESAF - Altemalive Asset Management, Lid - - - (1305) - (1 305) 1305
Execution Noble 23943 - 23943 - - - -
£8S Concessdes 808 24692 26500 - - -
£8 Financiat Services 1979 - 1979 - - - -
95 268 24 692 119990 { 1205) - {1305 1305
Empresas associadas
BES Vida - 82 500 62 500 - - - -
Moza Banco 8018 1782 8 800 - - -
Waison Brown (5) 68 2938 3006 - - - -
ljar Leasing Algério 12 361 - 12361 - - - -
Esumégica - - - - - - 380
Ascendi Group - 4 959 4 969 - - - -
Europ Assistance - - - (2 465) - {2465) 110
Rua Bonita () - - - - { B18) { 818) -
Global Active - 87 87 - - - -
FCR ES Venlures Incvagio e intemagionalizagdo 5000 - 5000 - - - -
Fundo Bem Comum, FCR 500 - 500 - -
Autopista Perote-Xalapa - 1622 1622 - - - -
Ydreams - 352 352 - - - -
Nutrigreen - - - - {1500) (1500)
Domética 1900 - 1000 - - - -
26 947 74 250 107 167 1 24685) ( 2318) [ 4783 450
122 245 98942 221187 {3710} [ 23%8) { 6088) 1795
{a) Aumontos de capitsl, prectagdes suplementarss e Suprimentos
(b} Emprecs qua patsol & intograt ¢ perimolie do contalidache do Grups, entotiorments rodittada na carteirn do activas dispeniveis pur venda
{c} Emprasa quo daixeu do integrac o patimotre do consolidagia do Grups devido a parda de infludncia significstiva, passando b ser registada na carteirs de schivos disponivais para vanda
{milhares ds eures)
3.42.2010
Aquisigdes Vendas
Mais/ {monos
Valor de Qutros Gutros N
aquisigho  investimentos (a) Total Valorde venda .. mbolses (2) Total v:::;::) .
Empresas subsididrias
AMAN Bank 24 275 15 964 40 269 . - - -
BES AFRICA - 14 t00 14 100 - - - -
BES Cabo Verds 12 895 - 12995 - - - -
Gespastor 25 354 - 25 354 - - - -
£spirito Sanlo Activas Financleros - 15 Q00 15 000 - - - -
Kutaya . - - - - { 122)
£xecution Holdings 58 165 - 56 168 - - - -
120 789 45004 65 863 . . B ( 122)
Empresas associadas
Ascendi Group, SGPS 163 341 - 163 341 - - - .
SCUTVIAS 50 669 - 50 669 - - - -
Auvisa 41 056 - 41056 - - - -
Unicre 10929 568 11497 - - - -
Nanium 1481 6 159 7 640 - - . -
Salgar Investments 5268 - 5 268 - - - -
Bance Delle Tre Venezie - 3651 3651 - - - -
£T Prime Tradecom - 2018 205 - - - -
THCI 2 - 1835 1835 - - - -
Ydreams - 1270 1270 - - - -
Ascendi Beira Liloral e Alta - - - { 77030} { 761) {77791) 16 685
Agscend; Grande Porto - - - ( 54.381) { 369 { 54 760) 18 073
Ascendi Costa de Prata - - - (22637 - { 22 637) 6 196
Empark - - - (7138) - { 7136) -
Neumélicos Andnés Invesimenls, SA - - - { 5660} - { 5660) 3859
Agrilink (Aquaspy} - - - - (3573) (3573 -
Astendi - Concesstes de Transportes - - - { 2400} - { 2400 2 000
Outros 1 386 2 969 4377 - { 852) { 652) -
274132 18 487 292619 { 169 254) ( 5 355) { 174609) 46 523
394 921 83 581 458 502 { 169 254) {_£355) { 174 809) 48 4019

(ay

de capital,
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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 transposigéo para a legislagé&o Portuguesa através do Decreto-Lei n.° 35/2005,
de 17 de Fevereiro, e do Aviso n.° 1/2005 do Banco de Portugal, as demonstragbes financeiras
consolidadas da ESPIRITO SANTO FINANCIAL (PORTUGAL) - Sociedade Gestora de Participagdes
Sociais, S.A. (ESF(P)) séo preparadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro
(IFRS) tal como adoptadas na Uni&o Europeia.

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

As demonstrag¢des financeiras consolidadas da ESF(P) agora apresentadas reportam-se ao exercicio findo
em 31 de Dezembro de 2011 e foram preparadas de acordo com os IFRS em vigor tal como adoptados na
Unido Europeia até 31 de Dezembro de 2011.

As politicas contabilisticas utilizadas pelo Grupo na preparagdo das suas demonstragées financeiras
consolidadas referentes a 31 de Dezembro de 2011 s&o consistentes com as utilizadas na preparagéo das
demonstragées financeiras consolidadas anuais com referéncia a 31 de Dezembro de 2010. Contudo, em
2011 o Grupo alterou a sua politica contabilistica de reconhecimento dos ganhos e perdas actuariais
decorrentes dos planos de pensdes de beneficio definido tendo passado a registar os mesmos, conforme
opgao permitida pelo paragrafo 93A do IAS 19 ‘Beneficios a empregados’, como uma deducéo a capitais
proprios na rubrica de outro rendimento integral. Anteriormente a esta alterag&o, os desvios actuariais
eram diferidos em balango e reconhecidos em resultados com base no método do corredor previsto no
paragrafo 92 do IAS 19. Os impactos desta alteragéo de politica contabilistica podem ser analisados na
Nota 45.

Adicionalmente e tal como descrito na Nota 46, o Grupo adoptou na preparagdo das demonstragbes
financeiras consoclidadas referentes a 31 de Dezembro de 2011, as normas contabilisticas emitidas pelo
IASB e as interpretagdes do IFRIC de aplicagéo obrigatéria desde 1 de Janeiro de 2011. As politicas
contabilisticas utilizadas pelo Grupo na preparagdo das demonstragées financeiras consolidadas, descritas
nesta nota, foram adoptadas em conformidade. A adopg&o destas novas normas e interpretagées em 2011
nao teve um efeito material nas contas do Grupo.

As normas contabilisticas e interpretagbes recentemente emitidas mas que ainda néo entraram em vigor e

que o Grupo ainda n&o aplicou na elaboragdo das suas demonstragées financeiras podem também ser

analisadas na nota 46.
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As demonstragdes financeiras consolidadas estao expressas em milhares de euros, arredondado ao mithar
mais proximo. Estas foram preparadas de acordo com o principio do custo histdrico, com excepgao 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 preparagio 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. Alteragdes em tais pressupostos ou diferencas destes
face & realidade poderdo ter impactos sobre as actuais estimativas e julgamentos. As areas que envolvemn
um maior nivel de julgamento ou de complexidade, ou onde sdo utilizados pressupostos e estimativas
significativos na preparacdc das demonstragdes financeiras consofidadas, encontram-se analisadas na
Nota 3.

Estas demonstragbes financeiras consolidadas foram aprovadas em reuniao do Conselho de
Administragéo em 23 de Maio de 2012.

2.2, Principios de consolidagao

As demonstragdes financeiras consolidadas agora apresentadas reflectem os activos, passivos, proveitos e
custos da ESF(P) e das suas subsidiarias (Grupo ou Grupo ESF(P)), e os resultados atribuiveis ao Grupo

referentes as participagdes financeiras em empresas associadas.

As politicas contabilisticas foram aplicadas de forma consistente por todas as empresas do Grupo,

relativamente aos pericdos cobertos por estas demonstragdes financeiras consolidadas.
Subsidiarias

S&o classificadas como subsididrias as empresas sobre as quais o Grupo exerce controlo. Controlo
normalmente & presumido quando ¢ Grupo detém o poder de exercer a maioria ou a totalidade dos direitos
de voto. Podera ainda existir controlo quando ¢ Grupo detem 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 gque detém sobre os seus capitais proprios seja igual ou inferior a
50%. As empresas subsidiarias s&o consolidadas integraimente desde ¢ momento que o Grupo assume o

controlo sobre as suas actividades até ao momento que esse controlo cessa.

As perdas acumuladas de uma subsidiaria s&o atribuidas aos interesses que n&c controlam nas
proporcdes detidas, o que poderd implicar o reconhecimento de interesses que nédo controlam de valor

negativo.

14
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Numa operagéo de aquisigao por etapas (sfep acquisition) que resulte na aquisicéo de controlo, qualquer
participagdo minoritaria anteriormente detida € 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 & registado por contrapartida de
resultados.

Associadas

Sao classificadas como associadas todas as empresas sobre as quais o Grupo detém o poder de exercer
influéncia significativa sobre as suas politicas financeiras e operacionais, embora ndo detenha o seu
controlo. Normalmente & 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 participagéo na gestao da associada ou

na composi¢éo dos 6rgaos de Administragéo com poderes executivos.

Os investimentos em associadas s&o registados nas demonstragdes financeiras consolidadas da ESF(P)
pelo método da equivaléncia patrimonial, desde o 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 aquisicbes e é apresentado liquido de eventuais perdas por
imparidade.

Numa operagdo de aquisicdo por etapas (step acquisition) que resulte na aquisigdo de influéncia
significativa, qualquer participagéo anteriormente detida é reavaliada ao justo valor por contrapartida de
resultados aquando da primeira aplicagéo do método da equivaléncia patrimonial.

Quando o valor das perdas acumuladas incorridas por uma associada e atribuiveis ao Grupo iguala ou
excede o valor contabilistico da participagéo e de quaisquer outros interesses de médio e longo prazo
nessa associada, o método da equivaléncia patrimonial é interrompido, excepto se o Grupo tiver a
obrigagéo 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 s&o registados por
contrapartida de resultados mesmo que dessa venda n&o resulte a perda de influéncia significativa.

Entidades de finalidade especial (SPE)

O Grupo consolida pelo método integral determinadas entidades de finalidade especial, constituidas

especificamente para o cumprimento de um objectivo restrito e bem definido, quando a substancia da
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relacGo com tais entidades indicia que o Grupo exerce controlo sobre as suas actividades,
independentemente da percentagem que detém sobre os seus capitais proprios.

A avaliagio da existéncia de controlo é efectuada com base nos critérios estabelecidos na SIC 12 -
Consolidacéo de Entidades de Finalidade Especial, os quais se resumem como segue;

* As actividades da SPE sao conduzidas exclusivamente de acordo com as necessidades especificas do
negdcio do Grupo e por forma a gue este obtenha os beneficios dessas actividades;

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

s« O Grupo tem o direito a obter a maioria dos beneficios da SPE estando por isso exposto aos riscos
inerentes a sua actividade;

+« O Grupo esta exposto a maioria dos riscos da SPE com ¢ objectivo de obter os beneficios decorrentes

da sua actividade.

Fundos de investimento geridos pelo Grupo

No ambite da actividade de gestio de activos, o Grupo gere fundos de investimento por conta e risco dos
detentores das unidades de participagdo. As demonstragbes financeiras destes fundos ndo séo
cansolidadas pelo Grupo excepto nos casos em que é 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 participagéo.

Goodwill

O goodwill resultante das aquisigées ocorridas ate 1 de Janeiro de 2004 encontra-se deduzido aos capitais
proprios, conforme opgéo permitida pelo IFRS 1, adoptada pelo Grupo na data de transicéo para os IFRS.

As aquisigbes de empresas subsidiarias e associadas ccorridas 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 aguisicéo
equivalia ao justo valor determinade a data da compra, dos activos e instrumentos de capital cedidos e
passivos incorridos ou assumidos, adicionados dos custos directamente atribuiveis a aquisicio.

O goodwill representava a diferenga entre o custo de aquisigio da participag@o assim determinado e o
justo valor atribuivel aos activos, passivos e passivos contingentes liquidos adguiridos.

A partir de 1 de Janeiro de 2010, o Grupo mensura o goodwill como a diferenga entre o justo valor do custo

de aquisicéio da participagéo, incluindo o justo valor de qualquer participagdo minoritaria anteriormente
detida, e o justo valor atribuivel aos activos adquiridos e passivos assumidos. Os justos valores sao
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determinados na data de aquisicdo. Os custos directamente atribuiveis a aquisicdo séo reconhecidos no

momento da compra em custos do exercicio.

Na data de aquisigdo, o Grupo reconhece como interesses que ndo controlam os valores correspondentes
a proporgao do justo valor dos activos adquiridos e passivos assumidos sem a respectiva parcela de
goodwill. Assim, o goodwill reconhecido nestas demonstragdes financeiras consolidadas corresponde
apenas a parcela atribuivel aos accionistas da Sociedade.

O goodwill positivo & registado no activo pelo seu valor de custo e ndo é amortizado, de acordo com o
IFRS 3 — Concentragdes 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 séo reconhecidas na
demonstrag&o dos resultados. O valor recuperavel corresponde ao maior de entre o valor de uso e o valor
de mercado deduzido dos custos de venda. Na determinagéo do valor de uso, os fluxos de caixa futuros
estimados s&o descontados com base numa taxa que reflecte as condigdes de mercado, o valor temporal e
0s riscos do negdcio.

Transacc¢des com interesses que nao controlam

A aquisicéo de interesses que ndo controlam da qual ndo resulte uma alteragdo de controlo sobre uma
subsidiéria, é contabilizada como uma transacgéo com accionistas e, como tal, ndo & reconhecido goodwill
adicional resultante desta transacgédo. A diferenga entre o custo de aquisicdo e o valor de balango dos
interesses que nao controlam adquiridos € reconhecida directamente em reservas. De igual forma, os
ganhos ou perdas decorrentes de alienagdes de interesses que nao controlam, das quais n&o 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, s&o reconhecidos pelo Grupo na demonstragéo dos resultados.

Transcricdo de demonstracoes financeiras em moeda estrangeira
As demonstra¢des financeiras de cada uma das subsidiarias e associadas do Grupo s&o 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 € a moeda funcional
da ESF(P).
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As demonstragdes financeiras das empresas do Grupo cuja moeda funcional difere do euro séo transcritas

para euros de acordo com 0s seguintes critérios:

s Os activos e passivos s30 convertidos a taxa de cambio da data do balango;

s Os proveitos e custos sdo cenvertidos com base na aplicagdo de taxas de cambio aproximadas das
taxas reais nas datas das transacgdes;

+ As diferengas cambiais apuradas entre o valor de converséo em euros da situagéo patrimonial do inicio
do ano e o seu valor convertido a taxa de cambio em vigor na data do balange a que se reportam as
contas consolidadas s&c registadas por contrapartida de reservas. Da mesma forma, em relagdo aos
resultados das subsidiarias e empresas associadas, as diferengas cambiais resultanies da conversao
em euros dos resultados do exercicio, entre as taxas de cambio utilizadas na demonstragdo dos
resultados e as taxas de cdmbio em vigor na data de balango, s&o registadas em reservas. Na data de
alienagao da empresa, estas diferengas s&o reconhecidas em resultados como parte integrante do
ganho ou perda resultante da alienagdo.

Saldos e fransaccdes eliminadas na consolidagao

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

Ganhos néo realizados resultantes de transacgdes com entidades associadas séo eliminados na proporgéo
da participacao do Grupo nas mesmas. Perdas n&o realizadas s@o também eliminadas, mas apenas nas

situagdes em que as mesmas nao indiciem existéncia de imparidade.

2.3. Operacdes em moeda estrangeira

As transacgdes em moeda estrangeira sdo convertidas a taxa de cambio em vigor na data da transacgéo.
Os activos e passivos monetarios expressos em moeda estrangeira s&o convertidos para euros a taxa de
cambic em vigor na data do balanco. As diferengas cambiais resultantes desta converséo séo
reconhecidas em resultados.

Os activos e passivos ndo monetdrios registados ao custo histérico, expressos em moeda estrangeira, séo
convertidos a taxa de cambio a data da transacgfio. Activos e passivos n@o monetarios expressos em
moeda estrangeira registados ao justo valor s&o convertidos & taxa de cambio em vigor na data em que o
justo valor foi determinado. As diferengas cambiais resultantes séo 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.
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2.4, Instrumentos financeiros derivados e contabilidade de cobertura F W

Classificagao

O Grupo classifica como derivados para gestéo 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 n&o foram classificados como de cobertura.

Todos os restantes derivados séo classificados como derivados de negociagao.
Reconhecimento e mensuragéo

Os instrumentos financeiros derivados s@o reconhecidos na data da sua negociacéo (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 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 & determinado tendo por base técnicas de valorizagéo incluindo modelos de desconto de
fluxos de caixa (discounted cash flows) e modelos de avaliagé&o de opgdes, conforme seja apropriado.

Os derivados negociados em mercados organizados, nomeadamente futuros e alguns contratos de
opgdes, séo registados como de negociagdo sendo os mesmos reavaliados por contrapartida de
resultados. Uma vez que as variagdes de justo valor destes derivados s&o liquidadas diariamente através
das contas margem que o Grupo detém, os mesmos apresentam um valor de balango nulo. As contas
margem s&o registadas em Outros activos (ver Nota 27) e incluem o colateral minimo exigido relativamente
as posicdes em aberto.

Contabilidade de cobertura

o Critérios de classificagao

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

(i) A data de inicio da transacgéo a relagédo de cobertura encontra-se identificada e formalmente

documentada, incluindo a identificagéo do item coberto, do instrumento de cobertura e a avaliagéo da

efectividade da cobertura;
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(i) Existe a expectativa de que a relagéo de cobertura seja altamente efectiva, & data de inicio da
transac¢do e ao longo da vida da operagao;

(i) A eficacia da cobertura possa ser mensurada com fiabilidade & data de inicio da transacgédo e ao
longo da vida da operacéo;

(iv} Para operagbes de cobertura de fluxos de caixa os mesmos devemn ser altamente provaveis de virem

a ocorrer,

s Cobertura de justo valor {fair value hedge)

Numa operacao de cobertura de justo valor de um activo ou passivo (falr value hedge), o valor de balango
desse activo ou passivo, determinado com base na respectiva politica contabitistica, é ajustado por forma a
reflectir a variacdo do seu justo valor atribuivel ao risco coberto. As variagdes do justo valor dos derivados
de cobertura sdc reconhecidas em resultados, conjuntamente com as variacbes 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 negociagdc e a contabilidade de cobertura é
descontinuada prospectivamente. Caso o activo ou passivo coberto corresponda a um instrumento de
rendimento fixo, o ajustamento de revalorizacio é amortizado até & sua maturidade pelo método da taxa

efectiva.

s Cobertura de fluxos de caixa (cash flow hedge)

Numa operagdo de cobertura da exposicdo a variabilidade de fluxos de caixa futuros de elevada
probabilidade {cash flow hedge), a parte efectiva das variagdes de justo valor de derivade de cobertura e
reconhecida em reservas, sendo transferidas para resultados nos exercicios em gue o respectivo item

coberto afecta resultados. A parte inefectiva da cobertura ¢ registada em resultados.

Quando um instrumento de cobertura expira ou € vendido, ou quando a coberiura deixa de cumprir os
critérios exigidos para a contabilidade de cobertura, as variagdes de justo valor do derivado acumuladas
em reservas s8o reconhecidas em resultados guando a operag@o coberta também afectar resultados. Se
for previsivel que a operacao coberta ndo se efectuara, os montantes ainda registados em capital proprio
s&0 imediatamente reconhecidos em resultados e o instrumento de cobertura @ transferido para a carteira

de negociacao.

Durante o periodo coberto por estas demonstragbes financeiras o Grupo nao detinha operagdes de

cobertura classificadas como coberturas de fluxos de caixa.
Derivados embutidos

Os derivados que estdo embutidos em outros instrumentos financeiros séo tratados separadamente

quando as suas caracteristicas econémicas e os seus riscos néo estdo relacionados com o instrumento
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principal e o instrumento principal ndo esta contabilizado ao seu justo valor através de resultados. Estes
derivados embutidos s&o registados ao justo valor com as variagdes reconhecidas em resultados.

Estes derivados embutidos s&o registados ao justo valor com as variagées reconhecidas em resultados.

2.5. Crédito a clientes

O crédito a clientes inclui os empréstimos originados pelo Grupo, cuja intengéo ndo é a de venda no curto
prazo, os quais séo 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, (ii) o Grupo transferiu substancialmente todos os riscos e beneficios
associados a sua detengé&o, ou (iii) ndo obstante o Grupo ter retido parte, mas n&o substancialmente todos,
os riscos e beneficios associados a sua deteng&o, o controlo sobre os activos foi transferido.

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

O Grupo, de acordo com a sua estratégia documentada de gestdo do risco, contrata operacdes de
derivados (derivados para gestdo de risco) com o objectivo de efectuar a cobertura econémica de certos
riscos de determinados créditos a clientes, sem contudo apelar a contabilidade de cobertura tal como
descrita na Nota 2.4. Nestas situagées, o reconhecimento inicial de tais créditos é concretizado através da
designagao dos créditos ao justo valor através de resultados. Desta forma, é assegurada a consisténcia na
valorizagéo dos créditos e dos derivados (accounting mismatch). Esta pratica esta de acordo com a politica
contabilistica de classificagéo, reconhecimento e mensuragéo de activos financeiros ao justo valor através
de resultados descrita na Nota 2.6.

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 perfodo 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 apés 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.
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Inicialmente, o Grupe avalia se existe individualmente para cada ¢rédito evidéncia objectiva de imparidade.
Para esta avaliagéo e na identificac&o dos créditos com imparidade numa base individual, o Grupo utiliza a
informac&o que alimenta os modelos de risco de crédito implementados e considera de entre outros os

seguintes factores:

s aexposicdo giobal ao cliente e a existéncia de créditos em situagéo de incumprimente;

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

+ aexisténcia de credores privilegiados;

¢ aexisténcia, natureza e o valor estimado dos colaterais;

e o endividamento do cliente com o sector financeiro;

« o montante e os prazos de recuperaco estimados.

Se para determinado créditc ndo existe evidéncia objectiva de imparidade numa ¢ptica individual, esse
crédito é incluido num grupo de créditos com caracteristicas de risco de crédito semethantes (carteira de
crédito), o qual é avaliado colectivamente — andlise da imparidade numa base colectiva. Os créditos que
sao0 avaliados individualmente e para os quais ¢ identificada uma perda por imparidade n&o s&o incluidos

na avaliagdo colectiva.

Caso seja identificada uma perda por imparidade numa base individual, 0 montante da perda a reconhecer
corresponde a diferenga entre o valor contabilistico do crédito e ¢ valor actual dos fluxos de caixa futuros
estimados (considerando o periodo de recuperagio) descontados a taxa de juro efectiva original do
contrato. O crédito concedido € apresentado no balango liquido da imparidade. Para um crédito com uma
taxa de juro varidvel, a taxa de desconto a utilizar para a determinagéo da respectiva perda de imparidade
¢ 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.

O calculo do valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados de um crédito garantide reflecte os fluxos
de caixa que possam resuitar da recuperac&o € venda do colateral, deduzido dos custos inerentes com a

sua recuperacao 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 funcio da avaliacdo de risco definida pelo Grupo. Os
fluxos de caixa futuros para uma carteira de créditos, cuja imparidade é avaliada colectivamente, s&o

estimados com base nos fluxos de caixa confratuais e na experiéncia histérica de perdas. A metodologia e

22



CONTAS CONSOLIDADAS - 2011

os pressupostos utilizados para estimar os fluxos de caixa futuros s&o 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 aquisigdo considerando a
intenc&o que Ihes esta subjacente, de acordo com as seguintes categorias:

¢ Activos financeiros ao justo valor através dos resultados

Esta categoria inclui: (i) os activos financeiros de negociagéo, que s&o aqueles adquiridos com o objectivo
principal de serem transaccionados no curto prazo ou que s&o detidos como parte integrante de uma
carteira de activos, normalmente de titulos, em relagéo & qual existe evidéncia de actividades recentes
conducentes a realizagéo de ganhos de curto prazo, e (i) os activos financeiros designados no momento
do seu reconhecimento inicial ao justo valor com variagées reconhecidas em resultados.

O Grupo designa, no seu reconhecimento inicial, certos activos financeiros ao justo valor através de

resultados quando:

e tais activos financeiros s&o geridos, avaliados e analisados internamente com base no seu justo valor;

e sdo 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

e tais activos financeiros contém derivados embutidos.

A Nota 22 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 Grupo, que correspondem a instrumentos financeiros contendo
um ou mais derivados embutidos, por se enquadrarem sempre numa das trés situagdes acima descritas,
seguem o método de valorizagdo dos activos financeiros ao justo valor através de resultados.

e Investimentos detidos até a maturidade

Estes investimentos s&o activos financeiros n&o derivados com pagamentos fixados ou determinaveis e
maturidades definidas, que o Grupo tem inteng&o e capacidade de deter até & maturidade e que n&o sdo
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designados, no momento do seu reconhecimento inicial, como ao justo valor atraves de resultados ou

como disponiveis para venda.

e Activos financeiros disponiveis para venda
Os activos financeiros disponiveis para venda s&o activos financeiros n&o derivados que: (i} o Grupo tem
intencdc de manter por tempo indeterminado, (ii) sdo designados como disponiveis para venda no

momento do seu reconhecimento inicial ou (jii) ndo se enquadram nas categorias anteriormente referidas.

Reconhecimento e mensuracéo inicial e desreconhecimento

Aquisicbes e alienagdes de: {i) activos financeiros ao justo valor através dos resultados, (i) investimentos
detidos até & maturidade e (iif) activos financeiros disponiveis para venda, $80 reconhecidos na data da
negociacéo {frade date), ou seja, na data em que o Grupo se compromete a adquirir ou alienar o activo.

Os activos financeiros s&o iniclalmente reconhecidos ao seu justo valor adicionado dos custos de
fransacgéo, excepto nos casos de activos financeiros ao justo valor atraves de resultados, casc em que
estes custos de transacgdo sdo directamente reconhecidos em resultados.

Estes activos séo desreconhecidos quando (i} expiram os direitos contratuais do Grupo ao recebimenio
dos seus fluxos de caixa, (i) 0 Grupo tenha transferido substancialmente todos os riscos e beneficios
associados & sua detencéo ou (iii) ndo obstante retenha parte, mas ndo substancialmente todos os riscos e
beneficios associados & sua detengéo, o Grupo tenha transferido o controlo sobre os activos.

Mensuracéo subsequente

Apds o seu reconhecimento inictal, os activos financeiros ao justo valor através de resultados séo

valorizados ao justo valor, sendo as suas variagdes reconhecidas em resultados.

Qs activos financeiros detidos para venda s&o igualmente registados ao justo valor sendo, no entanto, as
respectivas variagdes reconhecidas em reservas, até que os activos sejam desreconhecidos ou seja
identificada uma perda por imparidade, momento em que o valor acumulado dos ganhos e perdas
potenciais registados em reservas € transferido para resultados. As variagbes cambiais associadas a estes
activos s80 reconhecidas também em reservas, no caso de acgbes 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 demonstra¢&o dos resultados.

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

24



CONTAS CONSOLIDADAS - 2011

O justo valor dos activos financeiros cotados é o seu prego de compra corrente (bid-price). Na auséncia de
cotagéo, o Grupo estima o justo valor utilizando (i) metodologias de avaliagéo, tais como a utilizagdo de
precos de transacgdes recentes, semelhantes e realizadas em condigées 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 avaliagéo baseados em
informagdes de mercado.

Transferéncias entre categorias

O Grupo apenas procede a transferéncia de activos financeiros néo 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 intengdo e a capacidade de
manter estes activos financeiros até a sua maturidade.

Estas transferéncias sao 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 é também reconhecida em resultados com base no método da taxa
efectiva.

Imparidade

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

Um activo financeiro, ou grupo de activos financeiros, encontra-se em imparidade sempre que exista
evidéncia objectiva de imparidade resultante de um ou mais eventos que ocorreram apds o seu
reconhecimento inicial, tais como: (i) para as acgbes e outros instrumentos de capital, uma desvalorizagao
continuada ou de valor significativo no seu valor de mercado abaixo do custo de aquisicéo, 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
diferenga entre o valor contabilistico do activo e o valor actual dos fluxos de caixa futuros estimados
(considerando o periodo de recuperag&o) descontados & taxa de juro efectiva original do activo financeiro.
Estes activos s&o 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 determinagéo da respectiva perda por

imparidade € a taxa de juro efectiva actual, determinada com base nas regras de cada contrato. Em
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relagéo aos investimentos detides até a maturidade, se num periodo subsequente o mentante da perda por
imparidade diminui, e essa diminuic8o pode ser objectivamente relacionada com um eventc gue ocorreu

apos o reconhecimento da imparidade, esta & revertida por contrapartida de resultados do exercicio.

Qluando existe evidéncia de imparidade nos activos financeiros disponiveis para venda, a perda potencial
acumulada em reservas, correspondente a diferenga entre o custo de aguisigdo e o justo valor actual,
deduzida de qualquer perda por imparidade no activo anteriormente reconhecida em resultados, €
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 & reposicdo do custo de aquisicdo se o aumento for objectivamente relacionado com um evento
ocorrido apos o reconhecimento da perda por imparidade, exceptc no que se refere a acgdes ou outros

instrumentos de capital em que as mais valias subsequentes s80 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 pregoe gue iguala o prego de
venda acrescido de um juro inerente ao prazo da opera¢&o néo sdo desreconhecidos do balango. O
correspondente passivo € contabilizado em valores a pagar a outras instituigdes financeiras ou a clientes,
conforme apropriado. A diferenga entre o valor de venda e ¢ valor de recompra & fratada como jurc e €
diferida durante a vida do acordo, através do método da taxa efectiva.

Titulos comprados com acordo de revenda (reverse repos) por um preco fixo ou por um preco que iguala o
prego de compra acrescide de um juro inerente ac prazo da operagao nao séo reconhecidos no halango,
sendo o valor de compra registado como empréstimos a outras instituicdes de crédito ou clientes, conforme
apropriado. A diferenca entre o valor de compra e o valor de revenda é tratada como juro & & diferido

durante a vida do acordo, através do método da taxa efectiva.

Os titulos cedidos através de acordos de empréstimo nfo s&o desreconhecidos do balango, sendo
classificados e valorizados em conformidade com a politica contabilistica referida na Nota 2.6. Os titulos
recebidos através de acordos de empréstimo ndo sdo reconhecidos ne balango.

2.8, Passivos financeiros

Um instrumento é classificado como passivo financeiro quando existe uma obrigac&o coniratual da sua
liquidacéo ser efectuada mediante a entrega de dinheirc ou de outro activo financeiro, independentemente

da sua forma legal.

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

Estes passivos financeiros s&o registados (i) inicialmente pelo seu justo valor deduzido dos custos de
transacgéo 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 sdo registadas ao justo valor.

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

de resultados quando:

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

e tais passivos financeiros contém derivados embutidos.

Os produtos estruturados emitidos pelo Grupo, por se enquadrarem sempre numa das situagdes acima
descritas, seguem o método de valorizagéo dos passivos financeiros ao justo valor através de resultados.

O justo valor dos passivos financeiros cotados é o seu valor de cotag&o. Na auséncia de cotagéo, o Grupo
estima o justo valor utilizando metodologias de avaliagdo considerando pressupostos baseados em
informag&o de mercado, incluindo o préprio risco de crédito da entidade do Grupo emitente.

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

2.9. Garantias financeiras

Séo considerados como garantias financeiras os contratos que requerem que o seu emitente efectue
pagamentos com vista a compensar o detentor por perdas incorridas decorrentes de incumprimentos dos
termos contratuais de instrumentos de divida, nomeadamente o pagamento do respectivo capital e/ou
juros.

As garantias financeiras emitidas s&o inicialmente reconhecidas pelo seu justo valor. Subsequentemente
estas garantias s&o mensuradas pelo maior (i) do justo valor reconhecido inicialmente e (ii) do montante de
qualquer obrigagéo decorrente do contrato de garantia, mensurada a data do balango. Qualquer variagéo
do valor da obrigagéo associada a garantias financeiras emitidas é reconhecida em resultados.

As garantias financeiras emitidas pelo Grupo normalmente tém maturidade definida e uma comisséo
periddica cobrada antecipadamente, a qual varia em fung&o do risco de contraparte, montante e periodo do

contrato. Nessa base, o justo valor das garantias na data do seu reconhecimento inicial &
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aproximadamente nulo tendo em consideracéo que as condigbes acordadas s&o de mercado. Assim, o
valor reconhecide na data da contratacao iguala o montante da comissao inicial recebida a qual &
reconhecida em resultados duranfe o periodo a que diz respeito. As comissdes subsequentes séo

reconhecidas em resultados no periodo a que dizem respeito.

2.10. Instrumentos de capital

Um instrumento & classificado come instrumento de capital qguando n&o existe uma obrigacao contratual da
sua liguidacdo 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
apos a deducéo de todos 0s seus passivos.

Custos directamente atribuiveis & emissdo de instrumentos de capital s&o registados por contrapartida do
capital préprio como uma dedugdo ao valor da emiss&o. Valores pagos e recebidos pelas compras e

vendas de instrumentos de capital séo registados no capital proprio, liquidos dos custos de transaccio.

As distribuicdes efectuadas por conta de instrumentos de capital sdo deduzidas ao capital préprio como

dividendos quando declaradas.

As accbes preferenciais emitidas pelo Grupe s&o consideradas como instrumentos de capital se ndo
contiverem uma obrigacdo de reembolso e os dividendos, ndo cumulativos, so forem pagos se e quando

dectfarados pelo Grupo.

2.11. Compensacao de instrumentos financeiros

Activos e passivos financeircs séo apresentados no balange pelo seu valor liguido quando existe a
possibilidade legal de compensar os montantes reconhecidos e exista a intengéo de os liquidar pelo seu

valor liguido ou realizar o activo e liquidar o passivo simultaneamente.

2.12. Activos nao correntes detidos para venda

Activos n@o correntes ou grupos para alienaglo (grupo de activos a alienar em conjunto numa s6
transacgfo, e passivos directamente associados que incluem pelo menos um activo no corrente) sao
classificados como detidos para venda quando o seu valor de balango for recuperado principaimente
através de uma transacgdo de venda (incluindo os adquiridos exclusivamente com ¢ objectivo da sua
venda), os activos ou grupos para alienagdo estiverem disponiveis para venda imediata e a venda for

altamente provavel.

Imediatamente antes da classificacéo inicial do active (ou grupo para alienagdo) como detido para venda, a

mensuracdo dos activos nédo correntes {ou de todos os activos e passivos do Grupo) é efectuada de
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acordo com os IFRS aplicaveis. Subsequentemente, estes activos ou grupos para alienacdo séo
remensurados ao menor valor entre o valor de reconhecimento inicial e o justo valor deduzido dos custos

de venda.

No decurso da sua actividade corrente de concessdo de crédito o Grupo incorre no risco de nao conseguir
que todo o seu crédito seja reembolsado. No caso de créditos com colateral de hipoteca, o Grupo procede
a execugao das mesmas recebendo iméveis e outros bens em dagéo para liquidagéo do crédito concedido.
Por forga do disposto no Regime Geral das Instituigdes de Crédito e Sociedades Financeiras (RGICSF) os
bancos estdo impedidos de adquirir iméveis que ndo sejam indispensaveis a sua instalagdo e
funcionamento ou & prossecugédo do seu objecto social (n°1 do artigo 112° do RGICSF) podendo, no
entanto, adquirir iméveis por reembolso de créditos devendo alienar os mesmos num prazo de 2 anos o
qual, havendo motivo fundado, podera ser prorrogado pelo Banco de Portugal, nas condigdes que este
determinar (art.114° do RGICSF).

O Grupo tem como objectivo a venda imediata de todos os iméveis recebidos em dagdo. Estes iméveis s&o
classificados como activos néo correntes detidos para venda sendo registados no seu reconhecimento
inicial pelo menor de entre o seu justo valor deduzido dos custos esperados de venda e o valor de balango
do crédito concedido objecto de recuperagdo. Subsequentemente, estes activos sdo mensurados ao menor
de entre o valor de reconhecimento inicial e o justo valor deduzido dos custos de venda e n&o sao
amortizados. As perdas ndo realizadas com estes activos, assim determinadas, sdo registadas em
resultados.

As avaliagbes destes iméveis sdo efectuadas de acordo com uma das seguintes metodologias, aplicadas
de acordo com a situagéo especifica do bem:

a) Método de Mercado

O Critério da Comparagéo de Mercado tem por referéncia valores de transacgéo de iméveis semelhantes e
comparaveis ao imoével objecto de estudo obtido através de prospecgéo de mercado realizada na zona.

b) Método do Rendimento

Este método tem por finalidade estimar o valor do imével a partir da capitalizagéo da sua renda liquida,
actualizado para o momento presente, através do método dos fluxos de caixa descontados.

c) Método do Custo

O Método de Custo & um critério que decompde o valor da propriedade nas suas componentes
fundamentais: Valor do Solo Urbano e o Valor da Urbanidade; Valor da Construgéo; e Valor de Custos

Indirectos.
As avaliagbes realizadas s&o conduzidas por entidades independentes especializadas neste tipo de

servicos. Os relatérios de avaliagdo séo analisados internamente com aferigdo da adequacdo dos
processos, comparando os valores de venda com os valores reavaliados.
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2.13. Outros activos tangiveis

Os outros actives tangiveis do Grupo encontram-se valcrizados ao custo deduzido das respectivas
amortizagbes acumuladas e perdas por imparidade. O custo inclui despesas que s&o directamente

atribuiveis & aquisi¢&o dos bens.

Os custos subsequentes com os outros activos tangiveis sao reconhecidos apenas se for provavel que
defes resultardo beneficios econdmicos futuros para o Grupo. Todas as despesas com manutengéo e

reparagdo s&o reconhecidas como custo, de acordo com ¢ principio da especializagio dos exercicios.
Os terrenos ndo sdo amortizados. As amertizagbes dos outros activos tangiveis sdo calculadas segundo o
método das quotas constantes, as seguintes taxas de amoriizacéo que reflectem a vida Gtid esperada dos

bens:

Nimero de anos

Imdveis de servigo préprio 35a 50
BeneficcBes em edfficios arrendados 10
Equipamento informatico 4ab
Mobi#drio e materal 4310
Instalagdes interiores 5al2
Equipamento de seguranca 4a10
Maquinas e ferramentas 4z 10
Material de transporte 4
Outro equipamento 5

Quando existe indicacéo de que um activo possa estar em imparidade, ¢ IAS 36 exige que o seu valor
recuperavel seja estimado, devendo ser reconhecida uma perda por imparidade sempre que © valor liquido
de um activo exceda o seu valor recuperavel. As perdas por imparidade s&o reconhecidas na

demonstracgéo dos resultados.

O valor recuperavel é determinado como o mais elevado entre 0 seu preco de venda liguido e o seu valor
de uso, sendo este calculado com base no valor actual dos fiuxos de caixa estimados futuros que se
esperam vir a obter do uso continuado do activo e da sua alienagéo no fim da sua vida Gtil.

2.14. Activos intangiveis
Os custos incorridos com a aquisicdo, producdo e desenvolvimento de software sdo capitalizados, assim
como as despesas adicionais suporiadas pelo Grupo necessarias & sua implementac@o. Estes custos séo

amortizados de forma linear ao longo da vida util esperada destes activos, a qual se situa normaimente

entre 3 a 6 anos.
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Os custos directamente relacionados com o desenvolvimento de aplicagdes informaticas pelo Grupo, sobre
0s quais seja expectavel que estes venham a gerar beneficios econémicos futuros para além de um
exercicio, séo 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.

2.15. Locagodes

O Grupo classifica as operages de locagédo como locagdes financeiras ou locagdes operacionais, em
fungéo da sua substéncia e nao da sua forma legal cumprindo os critérios definidos no IAS 17 — Locagdes.
Séo classificadas como locagbes financeiras as operagdes em que os riscos e beneficios inerentes a
propriedade de um activo séo transferidas para o locatario. Todas as restantes operagées de locagéo sdo

classificadas como locagées operacionais.

Locagdes operacionais

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

Locagées financeiras

¢ Como locatario

Os contratos de locagéo financeira séo 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 locagao vincendas.
As rendas s&o constituidas (i) pelo encargo financeiro que é debitado em resultados e (ii) pela amortizagéo
financeira do capital que é deduzida ao passivo. Os encargos financeiros s&o reconhecidos como custos
ao longo do periodo da locagéo, a fim de produzirem uma taxa de juro periédica constante sobre o saldo
remanescente do passivo em cada periodo.

e Como locador

Os contratos de locagéo financeira s&o registados no balango como créditos concedidos pelo valor
equivalente ao investimento liquido realizado nos bens locados.

Os juros incluidos nas rendas debitadas aos clientes séo registadas como proveitos enquanto que as

amortizagbes de capital, também incluidas nas rendas, sdo deduzidas ao valor do crédito concedido a
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clientes. O reconhecimento dos juros reflecte uma taxa de retorne periddica constante sobre ¢ investimento

liguido remanescente do locador.

2.16. Beneficios aos empregados

Pensoes

Decorrente da assinatura do Acordo Colectivo de Trabathe (ACT) e subsequentes alteracdes decorrentes
dos 3 acordos tripartidos conforme descritos na Nota 12, o Banco e demais empresas do Grupo
constituiram fundos de pensdes e oufros mecanismos tendo em vista assegurar a cobertura das
responsabilidades assumidas para com pensdes de reforma por velhice, invalidez, sobrevivéncia e ainda

por cuidados médicos.

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 penséo gue um empregado recebera durante a reforma,
usualmente dependente de um ou mais factores como sejam a idade, anas de servigo e retribuicaoe.

A luz do IFRS 1, o Grupo optou por aplicar retrospectivamente o 1AS 19, tendo efectuado o recalculo dos
ganhos e perdas actuariais que podem ser diferidos em balange de acordo com o método do corredor
preconizado nesta norma e utiizado na preparagdo das demonstragdes financeiras até ao corrente
exercicio. Em 2011, e conforme descrito na Nota 45, o Grupo alterou retrospectivamente a sua politica
contabilistica de reconhecimento dos ganhos e perdas actuariais, ajustando o balango de abertura e os
valores comparativos, tendo passado a registar os mesmos, conforme op¢ao permitida pelo paragrafo 93A
do IAS 19 ‘Beneficios a empregados’, como uma deducgBo a capitais proprios na rubrica de outro

rendimento integral.

As responsabilidades do Grupo com pensdes de reforma séo calculadas semestralmente, em 31 de
Dezembro e 30 de Junho de cada ane, individuaimente para cada plano, com base no Método da Unidade
de Crédito Projectada, sendo sujeitas a uma revisdo anual por acfudrios independentes. A taxa de
desconto utilizada neste calculo & determinada com base nas taxas de mercado associadas a emissdes de
cbrigagtes de empresas de alta qualidade, denominadas na moeda em que os beneficios serfo pagos €
com maturidade semelhante a data do termo das obrigagdes do plane.

A taxa de rendimento esperada é baseada nos pressupostos de rentabilidade de longo prazo para cada

classe de activos que compdem a carteira dos fundos de pensdes e pondera a estratégia de investimento

determinada para estes fundos.
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Os ganhos e perdas actuariais determinados semestralmente, resultantes (i) das diferengas entre os
pressupostos actuariais e financeiros utilizados e os valores efectivamente verificados (ganhos e perdas de
experiéncia) e (ii) das alteragdes de pressupostos actuariais, séo reconhecidos por contrapartida de capital
préprio na rubrica de outro rendimento integral.

Em cada periodo o Grupo reconhece como um custo na sua demonstracdo 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) o efeito das reformas antecipadas, e (v) os efeitos de qualquer liquidagdo ou corte
ocorridos no periodo. 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 pensées em pagamento e (i) financiamento a um nivel minimo de
95% do valor actuarial das responsabilidades por servigos passados do pessoal no activo.

Semestralmente, o Grupo avalia, para cada plano, a recuperabilidade do eventual excesso do fundo em
relagéo as responsabilidades com pensées de reforma, tendo por base a expectativa de redugdo em
futuras contribuigées necessarias.

Beneficios de satde

Aos trabalhadores bancéarios 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
autonoma e € gerido pelo Sindicato respectivo.

O SAMS proporciona, aos seus beneficiarios, servigos e/ou comparticipagdes em despesas no dominio de
assisténcia medica, meios auxiliares de diagndstico, medicamentos, internamentos hospitalares e
intervengdes cirdrgicas, de acordo com as suas disponibilidades financeiras e regulamentagao 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 calculo e registo das obrigagées do Grupo com beneficios de salde atribuiveis aos trabalhadores na
idade da reforma s&o efectuados de forma semelhante as responsabilidades com pensdes. Estes
beneficios estdo desde 2008, cobertas pelo Fundo de Pensdes que passou a integrar todas as
responsabilidades com pensdes e beneficios de saude.

33



CONTAS CONSOLIDADAS — 2011

Prémios de antiguidade

No &mbito do Acordo Colectivo de Trabalho do Sector Bancario, o Grupo assumiu o compromisso de pagar
aos seus trabalhadores, quando estes completam 15, 25 e 30 anos ao servico do Grupo, prémios de
antiguidade de valor correspondente a uma, duas ou trés vezes, respectivamente, ¢ salario mensal

recebido a data de pagamento destes prémios.

A data da passagem a situagéo 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 sio contabilizados pelo Grupo de acordo com o IAS 19, como outros beneficics

de longo prazo a empregados.

O valor das responsabitidades do Grupo com estes prémios de antiguidade € estimado semestralmente
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.

Em cada periodo, 0 aumento da responsabilidade com prémios de antiguidade, incluinde ganhos e perdas

actuariais e custos de servigos passados, é reconhecide em resultados.

Sistema de incentivos baseado em ac¢oes (SIBA}

O BES e as suas subsidiarias estabeleceram um plano de incentivos baseado em acc¢bes (SIBA), que
terminou em Dezembre de 2010. Este plano consistia na venda de acgées do BES aos trabalhadores, com
pagamento diferido por um prazc que podia variar de entre dois a quatro anos. Dentro deste prazo, os
empregados tinham a obrigatoriedade de manter as ac¢des, apds o qual as podiam vender no mercado,
manté-las em carteira, procedendo ac pagamento integral da divida que tinham perante ¢ Banco, ou

alternativamente, podiam vendé-las ao BES pelo custo de aquisigéo.

As acgdes detidas pelos trabalhadores no ambito do SIBA foram contabilizadas como acgdes proprias,
sendo este plano de incentivos enquadravel no &mbito do IFRS 2 — Pagamento com base em ac¢des como

um pagamento baseado em acgées com liquidacao fisica.

Para cada programa, os pagamentos baseados em acgdes com liguidagio fisica eram avaliados na data
da concessdo e o justo valor reconhecido, ao longe da vida do programa, como um custo do exercicio, com
o correspondente aumento dos capitais proprios. Anuaimente, o montante reconhecido como custo foi
gjustado de forma a reflectir o nimero actual de operagdes vivas. Variagdes subsequentes no jusio valor

dos instrumentos de capital concedidos aos trabalhadores nao eram reconhecidas.
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Plano de Pagamento de Remuneragao Variavel (PPRV)

O BES e as suas subsidiarias estabeleceram um sistema de incentivos denominado Plano de
Pagamento de Remuneragéo Variavel (PPRV —2008/2011), que terminou no primeiro semestre de 2011.

Ao abrigo deste plano de incentivos, os colaboradores do BES e das suas subsidiarias tinham o direito
ao recebimento em dinheiro, no futuro, correspondente & apreciagéo do valor das acgdes do BES acima
de um determinado prego pré-estabelecido (strike price). Para tal, os colaboradores tinham de
permanecer ao servigo do Banco por um periodo minimo de 3 anos.

Este plano de pagamentos de remuneragéo varidvel enquadrava-se no ambito do IFRS 2 - Pagamento
com base em acgdes e correspondia a um pagamento em dinheiro baseado em acgdes. O justo valor
deste beneficio, determinado na data da sua atribuigdo, foi imputado a resultados, como custo com
pessoal, ao longo do periodo de servigo dos 3 anos definido para o programa. O passivo resultante era
reavaliado & data de cada balango, sendo a variagéo de justo valor reconhecida em resultados na rubrica
de lucros/prejuizos de operagdes financeiras.

Plano de Remuneragéo Variavel em Instrumentos Financeiros (PRVIF)

Na sequéncia das recomendagées das entidades de Superviséo e Regulamentagéo, na Assembleia Geral
de Accionistas do BES de 6 de Abril de 2010, foi aprovada uma nova politica de remuneragéo para os
membros da Comissdo Executiva. Esta politica consiste em atribuir aos referidos membros uma
remuneracéo fixa, que deve representar aproximadamente 45% do total, e uma componente variavel que
deve rondar os 55%. A remuneragdo variavel devera ter duas componentes: uma associada ao
desempenho de curto prazo e uma outra ao desempenho de médio prazo. Metade da componente de curto
prazo devera ser paga em numerario e os restantes 50% devera ser paga durante um periodo de trés
anos, devendo metade destes pagamentos ser realizada em dinheiro e a parte restante através da
atribuicao de acgdes. A componente de médio prazo tem associada um programa de opgdes sobre acgdes
com o exercicio das opgdes fixado a trés anos da data da sua atribuicéo.

A execugao do PRVIF no que respeita ao total das remuneragdes em dinheiro, nimero de acgdes e de
opgbes a atribuir a cada elemento da Comissdo Executiva sera fixado através de deliberagdes da
Comisséao de Vencimentos.

No que respeita a modalidade de atribuico de acgdes do PRVIF, as mesmas s&o entregues aos
beneficiarios de forma diferida ao longo de um periodo de trés anos (1° ano: 33%; 2° ano: 33%; 3° ano:
34%) e esta condicionado & verificagdo de uma Rendibilidade de Capitais Préprios (ROE) igual ou superior
a 5%.
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Relativamente a modalidade de airibuicio de opgdes, estas sio atribuidas aos beneficiarios, igualmente
pela Comiss&o de Vencimentos, sendo o preco de exercicio igual & média aritmeética simpies das cotagbes
de fecho das accbes do BES na NYSE Eurcnext Lisbon ao longo de 20 dias uteis anteriores ao dia de
atribuicdo das opgdes, acrescida de 10%. As opg¢des sO podem ser exercidas na maturidade, podendo o

beneficiario decidir-se pela liquidagao fisica ou pela liguidagao financeira das opgées.

O PRVIF prevé a possibilidade da atribuicdo de opgles sobre acgdes do BES aos seus quadros de topo,
entendidos como os directores gerais, os assessores do Consetho de Administragéo e os directores
coordenadores. As opgdes séo atribuidas pelo Conselho de Administragdo aos beneficiarios em moldes
idénticos ao referido para o programa de op¢des dos membros da Comissée Executiva.

O PRVIF é contabilizade de acordo com as regras aplicaveis (IFRS 2 ¢ IAS 19).

Remuneragdes variaveis aos empregados

De acordo com o |AS 19 — Beneficios dos empregados, as remuneracbes variaveis (participagdo nos
lucros, prémios e outras) atribuidas aos empregados e, eventualmente, acs membros executivos dos
orgéos de administragéo sdo contabilizadas em resultados do exercicio a que respeitam.

2.17. Impostos sobre lucros

Os impostos sobre lucros compreendem os impostos correntes e os impostos diferidos. Os impostos sobre
lucros s&o reconhecidos em resultados, excepto quando est@o relacionados com itens que s&o
reconhecidos directamente nos capitais proprios, caso em que séo tambem registados por contrapartida
dos capitais proprios. Os impostos reconhecidos nos capitais proprios decorrentes da reavaliagéo de
activos disponiveis para venda e de derivados de cobertura de fluxos de caixa s@o posteriormente
reconhecidos em resultados no momento em que forem reconhecidos em resultados os ganhos e perdas

que thes deram origem.

Os impostos correntes s&0 0s que $e esperam que sejam pagos com base no resultado tributavel apurado
de acorde com as regras fiscais em vigor e utilizando a taxa de imposto aprovada ou substancialmente

aprovada em cada jurisdigao.

Os impostos diferidos s&o calculados, de acordo com o método do passivo com base ne 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
jurisdicio & 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 com
excepcdo do goodwill ndo dedutivel para efeitos fiscais, das diferengas resultantes do reconhecimento
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inicial de activos e passivos que nédo afectem quer o lucro contabilistico quer o fiscal, e de diferengas
relacionadas com investimentos em subsididrias na medida em que n&o seja provavel que se revertam no
futuro. Os impostos diferidos activos séo reconhecidos apenas na medida em que seja expectavel que

existam lucros tributaveis no futuro capazes de absorver as diferengas temporarias dedutiveis.

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 € determinado numa base liquida, isto é, compensando impostos correntes activos e passivos, e (ii)
os impostos sdo cobrados pela mesma Autoridade Fiscal sobre a mesma entidade tributéria. Esta
compensagéo 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 subsididrias que apresentam impostos diferidos

passivos.
2.18. Provisbes

Sé&o reconhecidas provisdes quando (i) o Grupo tem uma obrigagdo presente, legal ou construtiva, (i) seja
provavel que o seu pagamento venha a ser exigido e (i) quando possa ser feita uma estimativa fiavel do
valor dessa obrigagéo.

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

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

2.19. Reconhecimento de juros

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

A taxa de juro efectiva 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
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estabelecida no reconhecimento inicial dos activos e passivos financeiros e ndo € 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), néo
considerando, no entanto, eventuais perdas de crédito futuras. O calculo inclui as comissdes que sejam
parte integrante da taxa de juro efectiva, custos de transaccdo e todos os prémiocs e descontos
directamente relacionados com a iransacgdo. No caso de activos financeiros ou grupos de activos
financeiros semelhantes para os quais foram reconhecidas perdas por imparidade, os juros registados em
juros e proveitos equiparados sdo determinados com base na taxa de juro utilizada na mensurac@o da

perda por imparidade.

No que se refere aos instrumenios financeiros derivados, com excepgdo daqueles classificados como
derivados para gestéo de risco (ver Nota 2.4), a componente de juro inerente a variacéo de justo valor néo
é separada e & classificada na rubrica de resultados de activos e passivos ao justo valor através de
resultados. A componente de juro inerente a variagéo de justo valor dos instrumentos financeiros derivados
para gestao de risco é reconhecida nas rubricas de juros e proveitos similares ou juros & custos similares.

2.20. Reconhecimento de rendimentos de servigos e comissdes

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

e Os rendimentos de servicos e comissOes obtidos na execugdo de um acto significative, como por
exemplo comissdes na sindicacdo de empréstimos, s80 reconhecidos em resultados quande o acto
significativo tiver sido concluido;

+« QOs rendimentos de servicos e comissdes obtidos & medida que os servigos sdo prestados sio
reconhecidos em resultados no pericdo a que se referem;

» Os rendimentos de servicos e comissdes que sdo uma parte integrante da taxa de juro efectiva de um

instrumento financeiro so registados em resultados pelo método da taxa de jurc efectiva.

2.21. Reconhecimento de dividendos

Os rendimentos de instrumentos de capital (dividendos) sao reconhecidos quando o direito de receber o

seu pagamenio & estabelecide.

2.22. Reporte por segmentos

Um segmento de negdcio € um conjunto de activos e operacdes que estdo sujeitos a riscos e proveitos

especificos diferentes de outros segmentos de negocio.
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Um segmento geografico € um conjunto de activos e operagdes localizados num ambiente econémico
especifico que esta sujeito a riscos e proveitos que s&o diferentes de outros segmentos que operam em

outros ambientes econémicos.

De acordo com o paragrafo 2 do IFRS 8 — Segmentos Operacionais, tendo em consideragdo que a
Sociedade n&o tem instrumentos de capital ou de divida cotados, nem se encontra num processo de
admiss@o a cotagdo de titulos de capital ou de divida, esta dispensada de apresentar o reporte por

segmentos.

2.23. Resultados por acgédo

Os resultados por acgéo basicos séo calculados dividindo o resultado liquido atribuivel aos accionistas da
empresa-mée pelo numero medio ponderado de acgdes ordindrias em circulagédo, excluindo o nimero
médio de acgbes proprias detidas pelo Grupo.

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

De acordo com o paragrafo 2 do IAS 33 — Resultados por Acgao, tendo em consideragéo que a Sociedade
néo tem acgdes ordinarias ou potenciais acgdes ordinarias cotadas, nem se encontra num processo de
admisséo a cotacdo de acgdes ordinarias ou potenciais acgdes ordinarias, esta dispensada de apresentar
a informagao relativa aos resultados por acgéo.

2.24, Caixa e equivalentes de caixa
Para efeitos da demonstragdo dos fluxos de caixa, a caixa e seus equivalentes englobam os valores
registados no balango com maturidade inferior a trés meses a contar da data de aquisi¢gdo/contratagéo,

onde se incluem a caixa, disponibilidades em Bancos Centrais e em outras instituicdes de crédito.

A caixa e equivalentes de caixa excluem os depésitos de natureza obrigatéria realizados junto de Bancos
Centrais.
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Nota 3 — Principais estimativas e julgamentos utilizados na elaboracdo das demonstragies
financeiras

Os IFRS estabelecem uma série de tratamentos contabilisticos e requerem que o Conselho de
Administracdo efectue julgamentos e faga as estimativas necessérias para decidir qual o tratamento
contabilistico mais adequado. As principais estimativas contabilisticas e julgamentos utilizados na
aplicag@o dos principios contabilisticos pele Grupo s&o discutidas nesta Nota com o objectivo de melhorar
o entendimento de como a sua aplica¢@o afecta os resuitados reportados do Grupo e a sua divuigagao.
Uma descricdo alargada das principais politicas contabilisticas ufilizadas pelo Grupo & apresentada na
Nota 2 as demonstracées financeiras consolidadas.

Considerando que, em muitas situacdes, existem alternativas ao tratamento contabilistico adoptado pelo
Conselho de Administrag@o, os resulfados reportados pelo Grupo poderiam ser diferentes caso um
tratamento diferente fosse escothido. O Consetho de Administragdo considera que as escolhas efectuadas
s&o apropriadas e que as demoenstragdes financeiras apresentam de forma adequada a posicéo financeira

do Grupo e o resultado das suas operagdes em todos os aspectos materiaimente 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 cu quando prevé existir
um impacto nos fluxos de caixa futuros dos activos. Esta determinagéo requer julgamento, no qual o Grupo
recothe e avalia toda a informagéo relevante a formulagdo da decisdo, nomeadamente a volatilidade
nhormai dos pre¢os dos instrumentos financeiros. Para o efeito e em consequéncia da forte volatilidade dos
mercados, consideraram-se os seguintes parametros como friggers da existéncia de imparidade:

(i) Titulos de capital: desvalorizagbes superiores a 30% face ao valor de aquisicdo ou valor de mercado
inferior ao valor de aquisi¢ao por um periodo superior a doze meses;
(i) Titulos de divida: sempre que exista evidéncia objectiva de eventos com impacto no valor recuperavel

dos fluxos de caixa futuros destes activos.

Adicionalmente, as avaliagGes s80 obtidas através de pregos de mercado {mark to markef) ou de modelos
de avaliagdo (mark fo 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 0 consequente impactc nos resultados do

Grupo.
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3.2. Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

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

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

3.3. Perdas por imparidade no crédito sobre clientes

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

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

A utilizagao 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. Imparidade do Goodwill

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

Para o efeito, o valor de balango das unidades do Grupo para as quais se encontra reconhecido no activo o
respectivo goodwill, é comparado com o seu justo valor. E reconhecida uma perda por imparidade
associada ao goodwill quando o justo valor da unidade a ser testada é inferior ao seu valor de balango.

Na auséncia de um valor de mercado disponivel, 0 mesmo é calculado com base em técnicas de valores

descontados usando uma taxa de desconto que considera o risco associado a unidade a ser testada. A
determinag&o dos fluxos de caixa futuros a descontar e da taxa de desconto a utilizar envolve julgamento.
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Variagdes nos fluxos de caixa esperados e nas taxas de desconto a utilizar poderiam originar conclusdes
diferentes daquelas que estiveram na base da preparag&o destas demonstracdes financeiras.

3.5. Securitizagdes e Entidades de Finalidade Especial (SPE)

O Grupo patrocina a constituicdo de Entidades de Finalidade Especial (SPE) com ¢ objectivo principal de
efectuar operagdes de securitizagéo de activos,

O Grupo naoc consolida os SPE relativamente aos quais ndo detém o controlo. Uma vez que pode ser difici
determinar se € exercido o controle sobre um SPE, é efectuado um julgamento para determinar se ¢ Grupo
esta exposto aos riscos e beneficios inerentes as aclividades do SPE e se tem os poderes de tomada de

decisdo nesse SPE {ver Nota 2.2).

A decisdo de que um SPE tem que ser consclidade pelo Grupo requer a utilizaglo de pressupostos e
estimativas para apurar 0s ganhos e perdas residuais e determinar quem retém a maioria desses ganhos e
perdas. Outros pressupostos e estimativas poderiam levar a que o perimetro de consolidagao do Grupo

fosse diferente, com impacto directo nos seus resultados.

3.6. Investimentos detidos até a maturidade

O Grupo classifica os seus activos financeiros néo derivados com pagamentos fixados ou determinaveis e
maturidades definidas como investimentos detidos até a maturidade, de acordo com os requisitos do IAS

39. Esta classificacéo requer um nivel de julgamento significativo.

No julgamento efectuade, o Grupo avalia a sua intengéo e capacidade de deter estes investimentos até a
maturidade. Caso o Grupo nfo detenha estes investimentos até & maturidade, excepto em circunstancias
especificas — por exemplo, alienar uma parte nao significativa perto da maturidade — & requerida a
reclassificac@o de toda a carteira para activos financeiros disponiveis para venda, com a sua consequente

mensuragéo ao justo valor e n&o ao custo amortizado.

Os activos detidos até & maturidade s&o objecto de teste scbre a existéncia de imparidade, o qual segue
uma analise e decisao do Grupo. A utilizacdo de metodologias e pressupostos diferentes dos usados nos

célculos efectuados poderia ter impactos diferentes em resultados.

3.6. Impostos sobre os lucros

O Grupo encontra-se sujeito ao pagamentc de impostos sobre lucros em diversas jurisdigdes. A
determinacdc do montante global de impostos sobre os lucros requer determinadas interpretagdes e

estimativas. Existem diversas transaccdes e calculos para os quais a determinagéo do valor final de

imposto a pagar € incerto durante o ciclo normal de negoécios.
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Outras interpretagdes e estimativas poderiam resultar num nivel diferente de impostos sobre os lucros,

correntes e diferidos, reconhecidos no periodo.

As Autoridades Fiscais tém a atribuicéo de rever o calculo da matéria colectavel efectuado pela Sociedade

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 interpretagéo da legislagéo fiscal. No entanto, é convicgéo dos
Conselhos de Administragdo da ESF(P) e das suas subsidiarias, de que nao havera correcgdes
significativas aos impostos sobre lucros registados nas demonstragées financeiras.

3.7. Pensdes e outros beneficios a empregados

A determinagdo das responsabilidades por pensdes de reforma requer a utilizagdo de pressupostos e

estimativas, incluindo a utilizagdo de projecgbes actuariais, rentabilidade estimada dos investimentos e

outros factores que podem ter impacto nos custos e nas responsabilidades do plano de pensées.

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

Nota 4 — Margem financeira

O valor desta rubrica & composto por:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
De activos/ passivos De activos/ De activos/ De activos/
ao custo amortizado passivos ao passivos ao custo passivos ao
e activos justo valor Total amortizado e justo valor Total
disponiveis para através de activos disponiveis através de
venda resultades para venda resultados
Juros e proveitos similares
Juros de crédito 2661047 17 379 2678 426 1994 564 43230 2037794
Juros de activos financeiros ao justo valor através de resultados - 185 934 185 934 - 266 590 266 590
Juros de disponibilidades e aplicagdes em instituigées de crédito 71287 2572 73 859 51236 16 163 67 399
Juros de activos financeiros disponiveis para venda 453 440 - 453 440 306 046 - 306 046
Juros de investimentos detidos até 4 maturidade 91067 - 91067 115 480 - 115 480
Juros de derivados para gestéo de risco - 581873 581 873 - 918 685 918 685
Outros juros e proveitos similares 17 829 - 17 829 14 301 - 14 301
3294 670 787 758 4082428 2481 627 1244 668 3726 295
Juros e custos similares
Juros de responsabilidades representadas por titulos 667 271 162916 830 187 735089 204 020 939 109
Juros de recursos de clientes 1001 322 35956 1037 278 446 727 61008 507 825
Juros de recursos de bancos centrais e instituigbes de crédito 445 086 15 432 460 518 186 074 8403 194 477
Juros de passives subordinados 77017 - 77017 117 791 - 117 791
Juros de derivados para gestdo de risco - 498 057 498 057 805 508 805 508
2190 696 712 361 2903 057 1485 681 1079 029 2564 710
1103 974 75397 1179 371 995 946 165 639 1161 585

Incluido em juros de crédito encontra-se o valor de 51 487 milhares de euros (31 de Dezembro de 2010:

24 363 milhares de euros) relativo a juros de crédito vencido (ver Nota 20).
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As rubricas de proveitos e custos relativos a Juros de derivados para gestao de risco incluem, de acordo
com a politica contabilistica descrita nas Notas 2.4 e 2.19, os juros dos derivados de cobertura e os juros
dos derivados contratados com ¢ objectivo de efectuar a coberiura econémica de determinados activos e
passivos financeiros designados ao justo valor através de resultados, conforme politicas contabilisticas
descritas nas Notas 2.5, 2.6 e 2.8,

Nota 5 — Resultados de servigos e comissées

O valor desta rubrica é composto por:

(milhares de suros)
31.12.2011 31.12.2010

Rendimentos de servigos e comissdes

Por servigos hancérios prestados 476 378 522 360
Por garantias prestadas 215 851 184 624
Por operacgdes realizadas com titulos 69 873 44 485
Por compromissos perante terceiros 42 789 42 987
Cutros rendimentos de servigos e comissoes 83 477 92 216

888 468 886 682

Encargos com servigos e comissoes

Por servigos bancarios prestados por terceiros 81105 72 567
Por cperagbes realizadas com titulos 25285 25135
Por garantias recebidas 9119 1698
Cutros encargos com servigos € comissdes 15048 18 108

130 555 117 5§10

757 913 769172
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1 -
Nota 6 — Resultados de activos e passivos ao justo valor através de resultados

O valor desta rubrica é composto por:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Proveitos Custos Total Proveitos Custos Total
Titulos detidos para negociagio
Obrigacdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 70 069 51928 18 141 123 509 163 317 ( 39 808)
De outros emissores 29627 23 287 6 340 25187 19 203 5984
Acgdes 88 509 61914 26 595 76 260 76 096 164
Outros titulos de rendimento variavel 377 769 ( 392) 4 570 9134 (4 564)
188 582 137 898 50 684 229 526 267 750 (38224)
Instrumentos financeiros derivados
Contratos sobre taxas de cambio 1874 587 1903 162 (28 675) 2231425 2 442 295 (210 870)
Contratos sobre taxas de juro 6 245 494 6 178 028 67 466 6 834 416 6 809 057 25359
Contratos sobre ac¢des/indices 2058038 2108643 (50 605) 1450 159 1478 864 (28 705)
Contratos sobre créditos 845 621 865 810 (20 189) 545 887 539 458 6429
Outros 215 463 178 914 36 549 398 226 395 537 2689
11239203 11234 557 4 646 11460 113 11665 211 ( 205 098)
11427 785 11 372 455 55 330 11 689 639 11 932 961 (243 322)
Activos e passivos financeiros ao justo valor
através de resultados
Titulos
Obrigacdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos - - - 217 8 209
De outros emissores 114 644 129 836 (15192) 145 117 118 3566 26 761
Acgbes 5027 358 4 669 1335 188 1147
Outros titulos de rendimento variavel 80108 343 179 (263 071) 152 206 193 614 (41 408)
199 779 473373 (273 594) 298 875 312 166 (13291)
Outros activos financeiros "
Aplicagdes em instituicbes de crédito - - - 479 715 ( 236)
Credito a clientes 25921 33538 (7617) 141 964 146 271 (4 307)
25921 33538 (7617) 142 443 146 986 (4 543)
Passivos financeiros "
Recursos de instituicées de crédito 21702 48 665 (26 963) 30104 36 488 (6384)
Recursos de clientes 314 522 272 512 42 010 84778 112 693 (27 915)
Débitos representados por titulos 95 669 63 762 31907 285 941 179 099 106 842
Qutros passivos subordinados - - - 11 877 14 783 (2 906)
431 893 384 939 46 954 412 700 343 063 69 637
657 593 891 850 (234 257) 854 018 802 215 51 803

12085378 12 264 305 (178 927) 12 543 657 12735176 (191 519)

(1) inclui a variagdo de justo valor de activos/passivos objecto de cobertura ou ao fair value option .

Em 31 de Dezembro de 2011, esta rubrica inclui um efeito positivo de 50,9 milhdes de euros relativo a
variacéo de valor de passivos financeiros designados ao justo valor através de resultados atribuivel ao
risco de crédito da prépria entidade (31 de Dezembro de 2010: efeito positivo de 82,7 milhdes de euros).
De acordo com as politicas contabilisticas seguidas pelo Grupo, os instrumentos financeiros s&o

mensurados, no momento do seu reconhecimento inicial, pelo seu justo valor. Presume-se que o valor de
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transacgdc do instrumento corresponde a melhor estimativa do seu justo valor na data do seu
reconhecimento inicial. Contudo, em determinadas circunstancias, o justo valor inicial de um instrumento
financeiro, determinado com base em técnicas de avaliagio, pode diferir do valor de fransacgéo,

nomeadamente pela existéncia de uma margem de intermediacéo, dando origem a um day one profit.

O Grupo reconhece em resultados os ganhos decorrentes da margem de intermediagéo (day one profit),
gerados fundamentalmente na intermediagic de produtos financeires derivados e cambiais, uma vez que o
justo valor destes instrumentos, na data do seu reconhecimento inicial e subsequentemente, é determinado
apenas com base em variaveis observaveis no mercado e reflecte o acesso do Grupe ao mercado

financeiro grossista (wholesale market).

Em 2011, os ganhos reconhecides em resultados decorrentes desta situagdo, os quais se relacionam
essencialmente com opera¢des cambiais, ascenderam a cerca de 14 181 milhares de euros (31 de
Dezembro de 2010 proveitos de 10 446 mithares de euros).

Nota 7 — Resultados de activos financeiros disponiveis para venda

QO valor desta rubrica é composto por:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Proveitos Custes Total Proveitos Custos Totat
Onrigacdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores pdblicos 12 585 10 502 2083 18 478 18913 {1435)
De outros emissores 12 771 38 337 (26 566) 13 888 18 543 {5 655)
Acches 240 591 260227  (49636) 458 664 90 390 368 274
Quiros titulos de rendimento variave! 9072 3723 5 349 11 C08 7 756 3252

275018 343789 (68B770) 502038 137602 364 436

Durante o exercicio de 2011, o Grupo alienou em bolsa e a precos de mercado 81,6 milhdes de acgdes do
Banco Bradesco, 165,4 mithdes de ac¢des da EDP e 113,8 mithdées de acgdes da Portugal Telecom, tendo
obtido no conjunto uma menocs-valia de 40,0 milhdes de euros.

Durante o exercicio de 2010, o Grupo aliencu em bolsa e a precos de mercado 52,5 milhdes de acgdes do
Bradesco, 11,7 milhBes de acgdes da Portugal Telecom e 43,2 mithbes de ac¢des da EDP, tendo obtido no

conjunto uma mais-vatia de 287,68 milhdes de euros.

As transacedes com partes relacionadas encontram-se descritas na Nota 40.
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Nota 8 — Resultados de reavaliagdo cambial

O valor desta rubrica & composto por:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Proveitos Custos Total Proveitos Custos Total
Reavaliagéo cambial 1327 568 1360213 (32 645) 1485616 1438885 46 731

1327 568 1360213 (32645) 1485616 1438885 46 731

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 9 — Resultados de alienagédo de outros activos

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010

Créditos a clientes (89 774) (9160)
Activos n&o correntes detidos para venda (4828) (12 727)
Outros 2922 9515
( 91 680) (12 372)

Em 31 de Dezembro de 2011, a rubrica de Crédito a clientes inclui uma perda de 77,5 milhdes de euros
relativa a venda de 2,0 mil milhdes de créditos realizada no ambito da estratégia de redugéo de activos do
Grupo (deleverage).
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Nota 10 — Outros resuliados de exploragdo

O valor desta rubrica & composto por:

{milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010

Outros proveitos / {custos) de exploracéo

Servigos informaticos 6028 6700
Ganhos na aquisicio de divida emitida pelo Grupo {ver Notas 31 & 34) 470735 32 291

Proveitos ndo recorrentes em operacdes de crédito 26 553 19 582
Servigos nao recorrentes de consuitoria 2586 5619
Impostos directos e indirectos (47 592) (14 309}
Contribuictes para o fundo de garantia de depositos (56 463) {5 644)
Quotizagdes e donativos (8011) (7 846)
Perdas decorrentes de resolugdes contratuais (3 557) ( 38 368)

Perda decorrente da fransmisséo para a Seguranga Social das (107 173)
responsabilidades com pensdes em pagamento @
Outros 24 423 (12 034}

357 529 (14 009)

@ \fer Nota 12 - Beneficios a empregados

Os impostos directos e indirectos incluem 30,5 milhdes de euros relativos ao custo relacionado com a
Contribui¢éo sobre o Sector Bancario, criada através da Lei n°565-A/2010, de 31 de Dezembro {(ver Nota
33).

Em 31 de Dezembro de 2011, a rubrica de OQutros inclui um custo de 24,4 mithdes de euros relativos ao

Sistema de Indemnizagao aos Investidores.

Nota 11 — Custos com pessoal

O valor dos custos com pessoal &€ composto por:

{milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010

Vencimentos e saléarios 448 434 452 531
Remuneragbes 447 876 448 585
Prémios por antiguidade (ver Nota 12) 558 3946

Encargos sociais obrigatorios 94 456 70 464

Custos com beneficios pds emprego {(ver Nota 12) 21025 41 801

Qutros custos 24718 17 952

588 631 582 748
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Incluido em outros custos a 31 de Dezembro de 2011 encontra-se o montante de 2 631 milhares de euros
relativo ao Plano de Remuneragdo Variavel em Instrumentos Financeiros - PRVIF e 1 792 milhares de
euros (31 de Dezembro de 2010: 4 301 milhares de euros) relativo ao Plano de pagamento de
remuneragao variavel — PPRV, conforme politica contabilistica descrita na Nota 2.15. Em 31 de Dezembro
de 2010, os outros custos incluiam também 515 milhares de euros relativos ao Plano de Incentivo Baseado
em Acgdes — SIBA. Os detalhes destes planos séo analisados na Nota 12.

Os custos com as remuneragdes e outros beneficios atribuidos ao pessoal chave da gestdo do Grupo
ESF(P) séo apresentados como se segue:

(milhares de euros)

Conselho de ) Outro pessoal
Administragdo Ganssina Fiscal chave da gestéo Tetel
31 de Dezembro de 2011
Remuneragdes e outros beneficios de curto prazo 1006 8 19 319 20333
Remuneragdes variaveis 465 - 6 395 6 860
Sub total 1471 8 25714 27193
Beneficios de longo prazo e outros encargos sociais - - 7 506 7 506
Outras remuneragdes e prémios de antiguidade 11 - 364 375
Total 1482 8 33 584 35074
31 de Dezembro de 2010
Remuneragdes e outros beneficios de curto prazo 1012 8 18 791 19 811
Remuneragdes variaveis 1256 - 8 893 10 149
Sub total 2 268 8 27 684 29 960
Beneficios de longo prazo e outros encargos sociais - - 5955 5955
Outras remuneragdes e prémios de antiguidade 4 - 719 723
Total 2272 8 34 358 36 638

Considera-se “Outro pessoal chave da gestdo” os Directores Gerais e os Assessores do Conselho de
Administragéo do BES e os Administradores das empresas subsidiarias.

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 o valor do crédito concedido pelo Grupo ao pessoal chave da gestéao
ascendia a 28 183 milhares de euros e 27 637 milhares de euros, respectivamente.

O numero de colaboradores do Grupo ESF(P), considerando os efectivos e os contratados a termo,
decompde-se como segue:

31.12.2011 31.12.2010

Colaboradores da ESF(P) 8 5
Colaboradores do BES 6 704 6 750
Colaboradores das subsidiarias financeiras do Grupo 3159 3108
Total colaboradores em empresas financeiras do Grupo 9 871 9 863
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Por categoria profissicnal, 0 ndimere de colaboradores do Grupo ESF(P) analisa-se como segue;

31.12.2011 31.12.2010

Fungdes directivas 1142 1193
Funcgdes de chefia 994 1034
Fungdes especificas 4030 3990
Fungdes administrativas e outras 3705 3 648

9 871 9 863

Nota 12 - Beneficios a empregados

Pensoes de reforma e beneficios de satde

Em conformidade com o Acordo Colectivo de Trabalho (ACT) celebrado com o0s sindicaios e vigente para o
sector bancario, o Grupo assumiu o compromisso de conceder aos seus empregados, ou as suas familias,
prestacdes pecunidrias a titulo de reforma por velhice, invalidez e pensfes de sobrevivéncia. Estas
prestacdes consistem numa percentagem, crescente em funcdo do nilmero de anos de servico do
empregado, aplicada a tabela salarial negociada anualmente para o pessoal no activo. Estdo abrangidos
por este beneficio os empregados admitido até 31 de Margo de 2008. As novas admissdes a partir daquela
data beneficiam do regime geral da Seguranca Social.

Adicionalmente, com a publicagdo do Decreto-Lei n.1-A / 2011, de 3 de Janeiro, todos os trabalhadores
bancarios beneficiarios da CAFEB — Caixa de Abono de Familia dos Empregados Bancarios foram
integrados no Regime Geral de Seguranca Social a partir de 1 de Janeiro de 2011, que passou a
assegurar a protecclo dos colaboradeores nas eventualidades de maternidade, paternidade e adopgéo e
ainda de velhice, permanecendo sob a responsabilidade dos bancos a protecgio na doenga, invalidez,

sobrevivéncia e morte.

As pensfes de reforma dos bancérios integrados na Seguranga Social no ambito do 2.° acordo tripartido
continuam a ser caiculadas conforme o disposto no ACT e restantes convengdes, havendo contudo lugar a
uma pensao a receber do Regime Geral, cujo montante tem em considerac@o os anos de descontos para
este regime. Aos bancos compete assegurar a diferenca entre a pensao determinada de acordo com o

disposto no ACT e aguela que o empregado vier a receber da Seguranga Social.
A taxa contributiva é de 26,6%, cabendo 23,6% a entidade empregadora e 3% aos trabalhadores, em

substituicdo da Caixa de Abono de Familia dos Empregados Bancérios (CAFEB) que foi extinta por aguele

mesmo diploma. Em consequéncia desta alteragéo o direito & pensédo dos empregados no activo passa a
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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.

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 pensées. Contudo, dado que ndo existiu redugéo de
beneficios na perspectiva do beneficiario na data de integragéo decorrente do 2° acordo tripartido, as
responsabilidades por servigos passados mantiveram-se inalteradas em 31 de Dezembro de 2010.

Tomando em consideragcdo que a base de célculo dos beneficios nos planos ACT e do RGSS séo
baseados em formulas distintas, existe a possibilidade de ser obtido um diferencial, quando o valor das
responsabilidades a cobrir pelos fundos de pensdes & data da reforma for inferior ao valor das
responsabilidades em 31 de Dezembro de 2010, sendo este diferencial diferido numa base linear, durante
o tempo medio de vida activa até se atingir a idade normal de reforma.

No final do exercicio de 2011 na sequéncia do 3° acordo tripartido, foi decidida a transmisséo para a esfera
da Seguranga Social, das responsabilidades com pensées em pagamento dos reformados e pensionistas
que se encontravam nessa condigcéo a data de 31 de Dezembro de 2011.

Ao abrigo deste acordo tripartido, foi efectuada a transmiss@o para a esfera da Seguranca Social, das
responsabilidades com pensdes em pagamento a data de 31 de Dezembro de 2011, a valores constantes
(taxa de actualizagéo 0%), na componente prevista no Instrumento de Regulacdo Colectiva de Trabalho
(IRCT) dos trabalhadores bancérios, incluindo as eventualidades de morte, invalidez e sobrevivéncia. As
responsabilidades relativas as actualizagées das pensdes, beneficios complementares, contribuicdes para
o SAMS, subsidio de morte e pensdes de sobrevivéncia diferida, permaneceram na esfera da
responsabilidade das instituicbes financeiras com o financiamento a ser assegurado através dos
respectivos fundos de pensdes.

O acordo estabeleceu ainda que os activos dos fundos de pensdes das respectivas instituicdes financeiras,
na parte afecta a satisfacdo das responsabilidades pelas pensées referidas fossem transmitidos para o
Estado.

Na medida em que a fransferéncia consiste numa transferéncia definitiva e irreversivel das
responsabilidades com pensdes em pagamento (mesmo que sé relativas a uma parcela do beneficio),
verificam-se as condigbes subjacentes ao conceito de liquidacéo previsto no IAS 19 ‘Beneficios a
empregados’ uma vez que se extinguiu a obrigacdo a data da transferéncia, relativa ao pagamento dos
beneficios abrangidos. Tratando-se de uma liquidagao o respectivo efeito foi reconhecido em resultados no

exercicio de 2011.
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Em 30 de Dezembro de 1987, o Banco constituiu um fundo de pensdes fechado para cobrir as prestacdes
pecunidrias a titulo de reforma por velhice, invalidez e pensdes de sobrevivéncia, relativamente as
obrigacdes consagradas no a&mbito do ACT. Posteriormente e apds obtida autorizacdo do Instituto de
Seguros de Portugal, procedeu a alteragdo do Contrato Constitutivo do Fundo de Pensbes que passou a
integrar todas as responsabilidades para com pensdes e beneficios de salide (SAMS) e, no exercicio de
2009, o subsidio por morte. Em Portugal, os fundos tém como sociedade gestora a ESAF — Espirito Santo
Fundo de Pensdes, SA.

Os principais pressupostos actuariais utilizados no calculo das responsabilidades sdo como segue:

Pressupostos Verificado
31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
Pressupostos Financeires
Taxas de evolugéo salarial 2.25% 3.25% 1.10% 3.00%
Taxa de crescimento das pensées 1.06% 1.75% -0.70% 0.20%
Taxas de rendimento do fundo 5.50% 5.50% -7.38% 2.17%
Taxa de desconio 5.50% 5.50% -
Pressupostos Demograficos e Métodos de Avaliagdo
Téabua de Mortalidade
Homens TV 7377 (apstada)
Mulheres TV 88/80
Métodos de valorizagdo actuarial Project Unif Credit Method

Os participantes no plano de pensdes sdo desagregados da seguinte forma:

31.12.2011 31.12.2010
Activos 6 007 86292
Reformados e sobreviventes 57086 5684
Total 11713 11 976
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Tendo em consideragéo a alteragéo da politica contabilistica efectuada durante o exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2011, conforme explicado na Nota 45, a aplicagdo do IAS 19 traduz-se nas seguintes
responsabilidades e niveis de cobertura reportaveis a 31 de Dezembro de 2011 e 2010:

(milhares de euros)
31.12.2011 31.12.2010

Activos/(responsabilidades) liquidas reconhecidas em balango
Responsabilidades com pensdes de reforma

Pensionistas (349 316) (1292 087)
Activos (629 344) (799 508)
(978 660) (2 091 595)

Responsabilidades com beneficios de saude
Pensionistas (48 541) (70371)
Activos (50 663) (43 400)
(99 204) (113771)
Total de responsabilidades (1077 864) (2 205 366)

Coberturas

Saldos dos Fundos 1184 878 2 206 313
Activos/(responsabilidades) liquidas em balango (ver Nota 27) 107 014 947
Desvios actuariais acumulados reconhecidos em outro rendimento integral (ver Nota 37) 886 964 930 979

De acordo com a politica definida na Nota 2.16 — Beneficios aos empregados, o Grupo procede ao célculo
das responsabilidades com pens&es de reforma e dos ganhos e perdas actuariais semestralmente.

De acordo com a politica contabilistica referida na Nota 2.16 e conforme o estabelecido no IAS 19 —
Beneficios a empregados, o Grupo avalia a data de cada balango, e para cada plano separadamente, a

recuperabilidade do excesso da cobertura do fundo face as respectivas responsabilidades com pensées.

A evolugéo das responsabilidades com pensdes de reforma e beneficios de salide pode ser analisada como
segue:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12,2010
Pensdes de Eenaﬁ{_:los Total Pensbdes de Beneﬂf:mS Total
reforma de saiide reforma de saude
Responsabilidades no inicio do exercicio 2091 595 13771 2 205 366 2016 799 108 403 2125 202
Custo do servigo corrente 15 652 1590 17 242 36 483 2180 38663
Custo dos juros 110 834 6 257 117 091 109 425 5904 115 329
Contribuigdes dos participantes 3267 - 3 267 3243 1 3244
(Ganhos) e perdas actuariais no exercicio:
- Alteragéo de pressupostos (189 993) (11799) (201792) - - -
- (Ganhos) e perdas de experiéncia ( 105 581) (4 685) (110 266) 21955 3246 25201
Pensbes pagas pelo fundo ( 106 625) (5930) (112 555) ( 105 293) ( 5945) (111 238)
Transmisséo para a Seguranca Social das responsabilidades ~ . =
com pensdes em pagamento Laaes) k6o 858) N
Diferengas cambiais e outros 13 350 - 13 350 8983 ( 18) 8965
Responsabilidades no final do exercicio 978 660 99 204 1077 864 2091 595 113 771 2 205 366
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No ambito do terceiro acordo tripartido mencionado acima e da consequente transmissdo para a
Seguranga Social da responsabilidade pelas pensfes em pagamento a data de 31 de Dezembro de 2011,
verificou-se uma reducdo de respeonsabilidades, mensuradas com base nos pressupostos actuariais
utilizados na preparacao das demonstragdes financeiras e consistentes com o 1AS 19, no montante de

853,8 miihdes de euros.

Contudo, no @mbito do acorde estabelecide, o valor dos activos a ceder ao Estado como contrapartida pela
transferéncia das pensdes em pagamento foi determinado numa optica de liguidacdo uma vez que se trata
de uma f{ransferéncia definitiva e irreversivel dessas responsabilidades e correspondeu ao vaior das
mesmas, determinado com base numa taxa de desconio de 4% (em vez da taxa de 5,5% utilizada para
efeitos da preparagic das demonstragdes financeiras). Assim, o montante a pagar pelo Grupo ao Estado
ascendeu a 961 milhSes de euros, o que implicou o reconhecimento de um custo em resultados no ano de
2011 de 107,2 milhdes de euros, correspondente ao diferencial das taxas de desconto referidas.

Do montante total a pagar no valor de 961 milhdes de euros, cerca de 853,8 milhdes de euros foram
assumidos pelo Fundo de Pensbes e 107,2 milhdes de euros directamente pelo Grupo. No final de
Dezembro de 2011 foi efectuado o pagamento de 55% do montante a liquidar, devendo o remanescente

ser pago no primeiro semestre de 2012,

Em 31 de Dezembro de 2011, ¢ acréscime de 1% no valor das contribuigdes para o SAMS implicaria um
acréscimo de responsabilidades de 15,3 mithdes de euros (31 de Dezembro de 2010: 17,5 milhdes de
eures), @ um acréscimo no custo anual do exercicio {custo do servico corrente e custo dos juros) de 1,1

mithdes de euros (31 de Dezembro de 2010: 1,3 milhées de euros).

A evoiug8o do valor dos fundos de pensdes nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 pode

ser analisada como segue:

{milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010

Saldo dos fundos no inicio do exercicio 2 206 313 2198 280
Rendimento real do fundo {154 735) 45 296
Contribuicbes do Grupo 92 467 58 027
Contribuicdes dos empregados 3267 3 244
Pensdes pagas pelo fundo ( 112 555) (111238}
Transmiss3o para a Seguranca Social das responsabilidades com pensdes (853 839) )
em pagamento

Diferencas cambiais & oulros 3960 12 704
Saldo dos fundos no final do exercicio 1184 878 2206 313

' 55% deste valor foi pago ac Estado no exercicio de 2011, estando o remanescente reconhecido como um passivo no
fundo, a liquidar em 2012.
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Os activos dos fundos de pensdes podem ser analisados como seguem:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Accgbes 371270 759778
Obrigagdes 136 212 441 178
Imoveis 657 856 477 677
Qutros 403 767 527 680
Valores a entregar a Seguranga Social (384 227) -
Total 1184 878 2206 313

b

Os activos dos fundos de pensdes utilizados pelo Grupo ou representativos de titulos emitidos por

entidades do Grupo séo detalhados como segue:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Acgdes 1288 37 895
Obrigacdes 339 1132
Imébveis 217 802 169 125
Total 219 429 208 152

Em 31 de Dezembro de 2010, as acgbes detidas pelos fundos de pensées incluem 13,2 milhdes de acgdes
do BES. Em 31 de Dezembro de 2011, o fundo detém unidades de participag&o do Fundo ES Ventures Ill,

o qual integra o perimetro de consolidagéo do Grupo.

Durante o exercicio de 2011 foram alienadas 18 520 e 4 830 milhares de unidades de participagéo dos
fundos Fungepi e Fungere aos fundos de pensdes do Grupo, por um valor global de 80,0 milhdes de euros,

n&o tendo incorrido em qualquer ganho ou perda relevante. Durante o exercicio de 2010 ndo houve

qualquer transacgéo com o fundo de pensées (ver Nota 40).
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A evolucéo dos desvios actuariais diferidos em balango pode ser analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010

Desvios actuariais diferidos no inicio do exercicio 930 979 839 061
{Ganhos) e perdas actuariais no exercicio:

- Alterac&o de pressupostos (201 792} -

- {Ganhos) e perdas de experiéncia 157 777 92 096
Amoerizacio do exercicio - -
Outros - { 178}
Desvios actuariais diferidos no final do exercicio 886 964 930 979

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

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Custo do servico corrente 17 242 38663
Custo dos juros 117 091 115 329
Rendimente esperade do fundo ( 113 308) (112 181)
Custos com pessoal 21025 88 251

A evolug&o dos actives/ (responsabilidades) liquidas em balango nos exercicios findos em 31 de Dezembro
de 2011 e 2010 podem ser analisados como segue:

(milhares de eurcs)

31.12.2011 31.12.2010
No inicio do exercicio 947 73078
Custo do exercicio (21 025) (41 801)
Ganhos e perdas actuariais reconhecidos em outro rendimento integral 44 015 (92 096)
Contribuicdes efectuadas no periodo 92 467 58 027
Cutros (9 380} 3739
No final do exercicio 107 014 947
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O evolutivo das responsabilidades e saldo dos fundos, bem como dos ganhos e perdas de experiéncia nos

ultimos 5 anos € analisado como segue:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12,2010 31.12,2009 31.12.2008 31.12.2007

Responsabilidades

Pensodes de reforma (978 660) (2 091 595) (2016 799) (1958 118) (1970 365)
Beneficios de saude (99 204) (113 771) ( 108 403) ( 106 756) (110 675)
(1077 864) (2 205 366) (2 125 202) (2 064 874) (2 081 040)

Saldo dos fundos 1184 878 2206 313 2198 280 2 056 627 2233823
Responsabilidades (sub) / sobre financiadas 107 014 947 73078 (8 247) 152 783

(Ganhos) / Perdas de experiéncia decorrentes das responsabilidades

Pensdes de reforma (105 581) 21 955 50 034 23 491 42 590
Beneficios de salde (4685) 3246 15649 19 (1881)
(Ganhos) / Perdas de experiéncia decorrentes dos activos do fundo 268 043 66 895 (90 994) 727 214 ( 157 635)

Plano de Pagamento de Remuneragéo Variavel (PPRV)

Na sequéncia da decisdo da Assembleia Geral de Accionistas de 31 de Margo de 2008, o BES e as suas
subsidiarias estabeleceram um sistema de incentivos designado Plano de Pagamento de Remuneragéo
Variavel (PPRV — 2008/2011).

Este programa de incentivos consistia na atribui¢ao do direito a receber uma remuneracéo variavel que se
encontrava indexada a eventual valorizagdo das acgbes BES entre a “data inicial de referéncia” e a “data
final de referéncia’. Tal retribui¢do, em dinheiro, seria apenas devida em caso de valorizagdo das acgdes
do BES. O PPRV né&o era um plano de atribuigdo de acgbes ou de opgbes sobre a aquisicao de acgbes,
néo sendo atribuidos aos beneficiarios quaisquer direitos inerentes a uma participagéo 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:

Apbs 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 5 000 000 8 285 626
Precgo de referéncia (euros) 11,00 6,64
Taxa de Juro 5,22%
Volatilidade 33,5%
Valor inicial do plano (mil euros) 12 902

® Inclui o ajustamento do efeito de diluigio decorrente do aumento de capital
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Conforme a politica contabiiistica descrita na Nota 2.16, o justo valor inicial do PPRV, nc valor de 12 902
milhares de euros, foi sendo reconhecido em custos com pessocal durante o periodo que medeia entre a
data inicial de referéncia e a data final de referéncia (3 anos). Nesta base, foi registado no exercicio de
2011 um custo de 1 792 milhares de euros (31 de Dezembro de 2010: 4 301 milhares de euros). A
variagéo do justo valor ac longe do prazo do programa foi reconhecida em lucros/prejuizos de operagdes

financeiras. A data de 31 de Dezembro de 2011, este plano encontrava-se extinto.

Plano de Remuneracdo Variavel em Instrumentos Financeiros (PRVIF)

Na sequéncia de recomendagbes das entidades de Supervisao e Regulamentagéo, a Assembleia Geral de
accionistas do BES de 8 de Abril de 2010 aprovou uma nova politica de remuneragéo para os membros da
Comissao Executiva. Esta politica consiste em atribuir aos referidos membros uma remuneragac fixa, que
deve representar aproximadamente 45% do total, e uma componente variavel que deve rondar 0os 55%. A
remuneracao variavel devera ter duas componentes: uma associada ao desempenho de curto prazo & uma
outra ao desempenho de meédio prazo. Metade da componente de curto prazo devera ser paga em
numerario e os restantes 50% deverdo ser pagos durante um periodo de trés anos, devendo metade
destes pagamentos ser realizada em dinheiro e a parte restante através da atribuicdo de acgbes. A
componente de medio prazo tem associada um programa de opgdes sobre acgdes com o exercicio das
opgoes fixade a trés anos da data da sua atribuigéo.

No gue respeita a modalidade de atribuicBo de ac¢des do PRVIF, as mesmas 880 entregues aos
beneficiarios de forma diferida ao longo de um periodo de trés anos (1° ano: 33%; 2° ano: 33%; 3° ano:
34%) e esta condicionado a verificagdo de uma Rendibilidade de Capitais Prdoprios (ROE) igual ou superior
a 5%.

Relativamente a modalidade de atribuico de opgbes, estas sé&o atfribuidas aos bheneficiarios, sendo o
preco de exercicio igual a media aritmetica simples das cotagdes de fecho das acgdes do BES na NYSE
Euronext Lisbon ac longo de 20 dias Uteis anteriores ao dia de atribuicéo das opgles, acrescida de 10%.
As opgles sO podem ser exercidas na maturidade, podendo o beneficiario decidir-se pela lquidacéo fisica
ou pela liquidagéo financeira das opgdes.
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O valor inicial do Plano foi calculado com base num modelo de valorizacdo das opgbes, tendo por
7/

Pressupostos a data de %/L)/

referéncia os seguintes pressupostos:

inicio do PRVIF

Data inicial de referéncia 12-04-2011
Data final de referéncia 31-03-2014
Numero de acgdes atribuidas 2 250 000
Preco de exercicio (euros) 3,47
Taxa de Juro 2,31%
Volatilidade 40,0%
Valor inicial do plano (mil euros) 1130

O PRVIF é contabilizado de acordo com as regras aplicaveis (IFRS 2 e IAS 19), tendo sido registado no
exercicio de 2011 um custo de 2 631 mil euros para remuneragdes variaveis (dos quais 286 milhares de
euros respeitam a amortizagéo do prémio inicial das opgdes atribuidas, por contrapartida do passivo).

Prémio por antiguidade

Conforme referido na Nota 2.16, os trabalhadores que atinjam determinados niveis de antiguidade tém
direito a um prémio por antiguidade, calculado com base no valor da maior retribuigio mensal efectiva a
que o trabalhador tenha direito no ano da sua atribuicdo. A data da passagem a situacéo 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 2011 e 31 de Dezembro de 2010, as responsabilidades assumidas pelo Grupo
ascendem a 27 477 milhares de euros e 29 655 milhares de euros respectivamente (ver Nota 35). Os
custos reconhecidos no exercicio de 2011 com os prémios por antiguidade foram de
558 milhares de euros (31 de Dezembro de 2010: 3 946 milhares de euros).

Os pressupostos actuariais utilizados no calculo das responsabilidades com prémios de antiguidade s&o os
utilizados para o calculo das pensdes de reforma (quando aplicaveis).
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Nota 13 — Gastos gerais administrativos

O valor desta rubrica € composto por:

{mihares de euros)
31.12.2011 31.12.2010

Rendas e alugueres 69 386 09256
Publicidade e publicacbes 35271 43 255
Comunicagdes e expedicao 45 431 38 333
Conservacao e reparagao 18 478 18124
Deslocagdes e representagéo 32 857 37 487
Transportes 8708 9 080
Seguros 8 308 7 439
Servigos de Informatica 65 841 64 325
Trabalho independente 7 434 8 327
Mao de obra eventual 8678 8 168
Sistema electronico de pagamentos 12 479 12 800
Estudos e consuitas 12 538 15 595
Judiciais, contencioso e notariade 20 009 20823
Consultores e auditores externos 14 114 8 801
Agua, energia e combustiveis 11 068 10649
Material de consumo corrente 5 370 5738
Outros custos 60 543 63 877

435 311 442 177

A rubrica Outros custos inclui, entre outros, servigos especializados com seguranca e vigilancia,

informacgdes e custos com formacao e fornecimentos externos diversos.

Os vencimentos das rendas vincendas relativas a contratos de locacdo operacional n&o cancelaveis s&o

COmo segue:
(milhares de euros)
31.12.2011 31.12.2010
Ate um ano 9133 8115
De um a cinco anos 13 675 9633
22708 17 748
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Os honorérios facturados durante o exercicio de 2011 e 2010 pelo Revisor Oficial de Contas e por
Sociedades de Revisores Oficiais de Contas, de acordo com o disposto no art® 508°-F do Cédigo das
Sociedades Comerciais, detalham-se como se segue:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Servigos de Auditoria e Revisédo legal das contas 28676 2387
Qutros servigos de garantia de fiabilidade decorrentes da fungéio de Revisor oficial de contas 15644 15667
Servigos de consultoria fiscal 595 649
Qutros servigos que ndo de revisdo legal de contas 949 1067
Valor total dos servigos facturados 5764 5670

Nota 14 — Caixa e disponibilidades em bancos centrais

Esta rubrica em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 é analisada como segue:

(milhares de euros)
31.12.2011 31.12.2010

Caixa 278 179 306 203
Depésitos a ordem em bancos centrais

Banco de Portugal 110 045 120 045

Qutros bancos centrais 702 215 504 257

812 260 624 302

1 090 439 930 505

A rubrica Depdsitos a ordem em bancos centrais inclui depésitos de caracter obrigatério no Banco de
Portugal, no montante de 110 045 milhares de euros (31 de Dezembro de 2010: 116 208 milhares de
euros), que tém por objectivo satisfazer os requisitos legais quanto & constituicdo de disponibilidades
minimas de caixa. De acordo com o Regulamento (CE) n.° 1745/2003 do Banco Central Europeu, de 12 de
Setembro de 2003, as disponibilidades minimas obrigatérias em depésitos & ordem no Banco de Portugal,
s8o remuneradas e correspondem a 2% dos depdsitos e titulos de divida com prazo inferior a 2 anos,
excluindo destes os depdsitos de instituicdes sujeitas ao regime de reservas minimas do Sistema Europeu
de Bancos Centrais. Em 31 de Dezembro de 2011 a taxa de remuneragéo média destes depdsitos era de
1,25% (31 de Dezembro de 2010: 1,00%).

O cumprimento das disponibilidades minimas obrigatérias, para um dado periodo de observagéo, é

concretizado tendo em consideragéo o valor dos saldos dos depdsitos junto do Banco de Portugal durante
o referido periodo. O saldo da conta junto do Banco de Portugal em 31 de Dezembro de 2011 sera incluido
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no periodo de manutencéo de 14 de Dezembro de 2011 a 17 de Janeiro de 2012, ac qual correspondeu

uma reserva média obrigatdria de 582,86 milhdes de euros.

Através do comunicado do BCE de 8 de Dezembro de 2011, verlido no Regulamento BCE/2011/26, o
coeficiente de reservas minimas obrigatérias passou para 1% para os periodos com inicio em 18 de
Janeiro de 2012.

Nota 15 — Disponibilidades em outras instituicbes de crédito

Esta rubrica em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 é analisada come segue:

{milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010

Disponibilidades em outras instituicdes de
Crédito no pais

Cheqgues a cobrar 153 662 181 680
Depodsitos a ordem 58 387 64 392
212 049 246 072

Disponibilidades em outras instituicdes de
Crédito no estrangeiro

Depdsitos & ordem 198 758 148 127
Cheques a cobrar 4 466 1260
Qutras disponibilidades 165 550 162 523
368 774 311 910
580 823 557 982

Os cheques a cobrar sobre instituicdes de credito no pais e no estrangeiro foram enviados para cobranca
nos primeiros dias dteis subsequentes as datas em referéncia.
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Nota 16 — Activos e passivos financeiros detidos para negociagéo

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, a rubrica Activos e Passivos financeiros detidos para negociagéo
apresenta os seguintes valores:

(milhares de euros)
31.12.2011 31.12.2010

Activos financeiros detidos para negociagdo

Titulos
Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 888 797 1524 069
De outros emissores 282 558 295 823
Accbes 41 268 181 238
Outros titulos de rendimento variavel 727 538

1213 350 2001 668

Derivados
Instrumentos financeiros derivados com justo valor positivo 2215799 1927 074

3429 149 3928 742

Passivos financeiros detidos para negociacéao

Instrumentos financeiros derivados com justo valor negativo 2124 388 1957 969
Vendas a descoberto 865 130 038
2125 253 2 088 007

As vendas a descoberto representam titulos vendidos pelo Grupo, os quais tinham sido adquiridos no
ambito de uma operagéo de compra com acordo de revenda. De acordo com a politica contabilistica
descrita na Nota 2.7, titulos comprados com acordo de revenda n&o s&o reconhecidos no balango. Caso os
mesmos sejam vendidos, o Grupo reconhece um passivo financeiro equivalente ao justo valor dos activos
que deveréo ser devolvidos no ambito do acordo de revenda.

A 31 de Dezembro de 2011 e 2010, o escalonamento dos titulos detidos para negociagéo por prazos de

vencimento é como segue:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Até 3 meses 93 686 741 087
De 3 meses a um ano 223 984 63 532
De um a cinco anos 200 443 443 589
Mais de cinco anos 653 242 567 712
Duragao indeterminada 41 995 185 748
1213 350 2 001 668
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Conforme a politica contabilistica descrita na Nota 2.8, os titulos detidos para negociacéo séo agueles
adquiridos com o objective de serem transaccionados no curte prazo independentemente da sua

maturidade.

Os titulos em carteira dados em garantia pelo Grupo encentram-se analisados na Nota 38.

A 31 de Dezembro de 2011 e 2010, a rubrica Activos financeiros detidos para negociagdo, no que se refere
a titulos cotados e ndo cotados, € repartida da seguinte forma:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Cotados  Nio cotados Total Cotados Nio cotados Total
Titules
Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores putlicos 852 761 36 036 888 797 1524 069 - 1524 069
De outros emissores 109 400 173 158 282 558 35 195 260 628 295823
Acgbes 40 191 1Q77 41 268 181 238 - 181 238
Ouiros titulos de rendimento variavel 727 - 727 538 - 538
1003079 210 271 1213 350 1741040 260 628 2001 668

Em 31 de Dezembro de 2011, a exposicdo a divida publica de paises “perifericos” da zona eurc é
apresentada na Nota 43 — Gest&o dos riscos de actividade.

Os instrumentos financeiros derivados em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 s&c analisados como segue:

{milhares de euros)

31.12.2011 31,12.2010
Justo valor . Juste valor
Nogcicnal
Activo Passive Hooional Activo Passive
Derivades de nagociagio
Contratos sobro taxas de cimbio
Fonward
- compras 1460 151 27872 13805 1508 550 .
- vendss 1458 214 1495 411 sz 70 488
Currency Swaps
- compras 2 442 950 12 416 11 802 3626838
- vendas 2431893 3832969 9589 10188
Currency Futures 58 503 - - 319608 -
Currency interest Rate Swaps
- compras 168 995 28 497 26 259 3664746
- vendas 162 074 3648 180 316313 154814
Currency Options 3578304 90 389 90 729 5921 548 130 057 154 837
11 761 084 168 974 142 195 23 816 861 497 284 390 126
Contratos sobra taxas de jure
Forward Rate Agreemenls 380 060 1047 1982 1124 000 408 197
Interest Rate Swaps 34 521 122 1711274 1 656 766 41 600 058 1168191 1189653
Swaption - Interest Rate Options 2747 936 5003 5157 2747 426 4893 3502
Interest Rate Caps & Floors 7 680 395 51 553 47 305 8 523 046 63 400 52 830
Interest Rate Fulures 3573796 - B 17 207 167 - -
Interest Rate Options 1893 560 25473 31714 32310536 194 28 261
Future Options - - - 29 458 165 - -
50 806 809 1794 3560 1742 914 132 970 398 1234 08% 1274442
Contratos sobre zegéesfindices
Equity / Index Swaps 843 91 50453 511422 678278 20 068 31009
Equity / tndex Options 2095818 80833 102 179 3405 551 115 744 212 068
Equity f index Fulures 152708 - - 381985 - -
Future Cptions 32 089 - - 5242 778 -
3124625 111286 163 30% 9 688 692 136 813 2483 167
Contratos sobre crédito
Credit Defaull Swaps 2 558 588 161 189 85 978 3 544 586 59 824 50 234
Total 69 262 106 2216799 2124 388 170 020 397 1927 074 1967 969
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Em 31 de Dezembro de 2011, o justo valor dos instrumentos financeiros derivados inclui o valor liquido de

43,5 milndes de euros referente ao justo valor activo dos derivados embutidos, conforme descrito na Nota v
2.4 (31 de Dezembro de 2010: 73,1 milhées de euros de justo valor passivo). W

A 31 de Dezembro de 2011 e 2010, o escalonamento dos derivados de negociagdo por prazos de
vencimento, é como segue:

(milhares de euros)

2011 2010
" Justo valor . Justo valor
Nocional (liquido) Nocional (liquido)
Até 3 meses 11 431 250 (42 515) 50 324 918 (2092)
De 3 meses a um ano 11 664 854 (1334) 61940 718 18 265
De um a cinco anos 27 516 010 21873 27 675 040 (229 375)
Mais de cinco anos 18 639 992 113 387 30079 721 182 307
69 252 106 91 411 170 020 397 ( 30 895)

Nota 17 — Outros activos financeiros ao justo valor através de resultados

O valor desta rubrica é composto por:

(milhares de euros)
31.12.2011 31.12.2010

Obrigactes e outros titulos de rendimento fixo

De outros emissores 127 731 259 002
Accgdes 229719 15 145
Outros titulos 1606 539 1150 184

1963 989 1424 331

A opgéo do Grupo em designar estes activos financeiros ao justo valor através dos resultados, a luz do IAS
39, conforme politica contabilistica descrita na Nota 2.6, esta de acordo com a estratégia documentada de
gestdo do Grupo, considerando que (i) estes activos financeiros séo geridos e o seu desempenho é
avaliado numa base de justo valor efou (ii) que estes activos contém instrumentos derivados embutidos.
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A 31 de Dezembro de 2011 e 2010, o escalonamento dos titulos ao justo valor através de resultados por

prazos de vencimento é como segue:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Até 3 meses 385 546 72 067
De 3 meses a um anoc 400 2836
De um a cinco anos 1278 221 509 681
Mais de cinco anos 69 810 724 598
Duragéo indeterminada 230012 15149
1 963 989 1424 331

Esta rubrica, no que respeita a titulos cotados e n&o cotados, € desagregada da seguinte forma:

{milhares de euros)

31.12.2611 31.12.2010
Cotados  Ndo cotados Total Cotados Né&o cotados Totai
Qbrigagbes e outros titulos de rendimento fixo
Ce outros emissores 15 885 111 846 127 731 51518 207 486 258 002
Acgbes 13719 216 Q00 229719 15 145 - 15 145
Outros titulos de rendimento variavel - 16086 539 1606 539 - 1150 184 1150 184
29 604 1934 385 1963 989 66 661 1357 670 1424 331
Nota 18 - Activos financeiros disponiveis para venda
Esta rubrica em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 & analisada como segue:
{mithares de euros}
Reserva de justo valor Perdas por Valor de
Custo imparidade balango
Positiva Negativa P ki
Obrigagdes e cutros titulos de rendimento fixe
De emissores pablicos 4 813 456 668 {124 908) - 4 689 214
De outros emissores 5561 229 34148 { 154 615) (11 084) 5429 666
Acgbes 1195790 41200 {184 153) {132 088) 920 749
Cutros tituios de rendimento variavel 393 790 4057 (3080) (25100} 369 667
Saido a 31 de Dezembro de 2011 11 964 265 80 063 { 466 756) { 168 282) 11 409 296
Obrigacgtes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 3 745 390 368 (26 674) (1 3718783
De outros emissores 5034 328 15 845 (68 013) ( 30 496) 4 051 664
Acgdes 2270027 219 852 {81690 {92 694) 2315498
Cutros titulos de rendimento variavel 731 936 22 428 {5792) { 36 041} 712 631
Saido a 31 de Dezembro de 2010 11 781 681 258 493 { 182 469) (159 232) 11 698 473

" Custo de aquisicao no que se refere a acgbes e oufros instrumentos de capital @ custo amortizado para titulos de divida.
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De acordo com a politica contabilistica descrita na Nota 2.6, o Grupo avalia regularmente se existe
evidéncia objectiva de imparidade na sua carteira de activos disponiveis para venda séguindo os critérios
de julgamento descritos na Nota 3.1.

Em 31 de Dezembro de 2011, a exposi¢éo nesta rubrica a divida publica de paises “periféricos” da zona
euro é apresentada na Nota 43 — Gestao dos riscos de actividade.

Os titulos em carteira dados em garantia pelo Grupo encontram-se analisados na Nota 38. Em 31 de
Dezembro de 2011, a carteira de titulos detidos para venda inclui o0 montante de 306,4 milhdes de euros
referente a operagbes de securitizagéo (ver Nota 1).

Os movimentos ocorridos nas perdas por imparidade nos activos financeiros disponiveis para venda sdo
apresentados como se segue:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Saldo inicial 159 232 137 890
Dotacdes 64 573 36 113
Utilizagbes (51363) (14 515)
Reversdes (6782) (6311)
Diferengas de cambio e outras 2622 6 055
Saldo final 168 282 159 232

A 31 de Dezembro de 2011 e 2010, o escalonamento temporal dos activos financeiros detidos para venda
por prazos de vencimento é como segue:

(milhares de euros)
31.12.2011 31.12.2010

Até 3 meses 4 915 609 2 586 843
De 3 meses a um ano 1382674 3170 908
De um a cinco anos 1937 741 1228 709
Mais de cinco anos 1881523 1684 744
Duragéo indeterminada 1291749 3027 269

11 409 296 11 698 473
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As principais posicdes em acgdes, com referéncia a 31 de Dezembro de 2011 e 2010, s&o as seguintes:

{milhares de euros)

31.12.2011
Custo de Reserva de Justo valor Valor de
Descrigdo L Imparidade bal
aquisigao Positiva Negativa alan¢o
Portugal Telecom 603 298 - ( 151 041) - 452 257
EDP- Energias de Portugal 200 664 - ( 24 077) - 176 587
Bangue Marocaine du Commerce Extérieur 2376 5454 - { 348) 7482
806 338 5 454 { 175 118) { 348) 636 326
{milhares de euros}
31.12.2010
Custo de Reserva de Justo valor Valor de
Descrigéo isich Imparidade pal
aquisigao Positiva Negativa alango
Banco Bradesco 759 002 17G 217 - - 929 219
Portugal Telecom 754 062 - { 7280 - 746 782
EDP 284 853 - ( 42 897) - 235056
Bangque Marocaine du Commerce Extérieur 2290 7293 - { 344) 9239
1 800 307 177 510 { 87 177) { 344) 1920 296

Durante o exercicio de 2011, o Grupo alienou em bolsa e a precos de mercado 81,6 milhdes de acgdes do
Banco Bradesco, 165,4 milhdes de acges da EDP e 113,8 milhdes de acgdes da Portugal Telecom, tendo
obtido no conjunto uma menos-valia de 40,0 milhdes de euros (ver Nota 7).

Durante o exercicio de 2010, o Grupo alienou em bolsa e a precos de mercado 52,5 milhdes de acgdes do
Bradesco, 11,7 milhdes de acgbes da Portugal Telecom e 43,2 mithdes de acgdes da EDP, tendo obtido no
conjunto uma mais-valia de 287,6 milthdes de euros.

Durante o exercicio de 2011, o Grupo recebeu dividendos da PT no valor de 138,7 milhées de euros, da
EDP no valor de 11,8 milhdes de euros e do Banco Bradesco no valor de 5,3 milhSes de euros {31 de
Dezembro de 2010: 1291 mihdes de euros, 17,2 milhdes de euros e 32,4 milhdes de euros,

respectivamente).
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A desagregacao dos Activos financeiros disponiveis para venda, no que respeita a titulos cotados e nao
cotados, é a seguinte:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Cotados Né&o cotados Total Cotados N&o cotados Total
Titulos

Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo

De emissores publicos 2839437 1849777 4689214 1728459 1990 324 3718783

De outros emissores 750832 4678 834 5429666 1729920 3221744 4 951 664
Acgdes 688 015 232734 920749 2 047 683 267 812 2 315 495
Qutros titulos de rendimento variavel 126 111 243 556 369 667 88 326 624 205 712 531

4404 395 7004901 11409296 5594 388 6 104 085 11698 473

Nota 19 — Aplicagées em instituigbes de crédito

Esta rubrica em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Aplicacdes em instituicoes de crédito
no pais
Depdsitos 94 925 1295 549
Empréstimos 711 963 42 241
Aplicagbes de muito curto prazo 18 105 27 105
Operagbes com acordo de revenda
Outras aplicacdes 1247 64 483
826 240 1429 378
Aplicagdes em instituicdes de crédito
no estrangeiro
Depositos 1170 236 1370 001
Aplicagbes de muito curto prazo 36 343 56 269
Empréstimos 777 027 1 000 033
Outras aplicagdes 472 949 390 999
2 456 555 2 816 302
Perdas por imparidade ( 219) ( 244)
3282576 4 245 436

As principais aplicagbes em instituicdes de crédito no pais, em 31 de Dezembro de 2011, venciam juros &
taxa meédia anual de 2,22% (31 de Dezembro de 2010: 1,53%). Os depésitos em instituicdes de crédito no
estrangeiro venciam juros as taxas dos mercados internacionais onde o Grupo opera.
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Em 31 de Dezembro de 2010 o saldo da rubrica Depésitos em instituicbes de crédito no pais inclui 1 200
milhares de euros de depdsitos no Sistema Europeu de Bancos Cenirais. Em 31 de Dezembro de 2011
nadc havia aplicagdes no Sistema Europeu de Bancos Cenirais.

O escalonamento das aplicagdes em instituicdes de crédito por prazos de vencimento, a 31 de Dezembro
de 2011 e 2010, & como segue:

{milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010

Até 3 meses 2830270 3590122
De 3 meses a um ano 68 715 377 361
De um a cinco anos 118 916 232 281
Mais de cinco anos 264 705 45633
Durag&o indeterminada 189 283

3282795 4 245 680

Os movimentos ocorridos no exercicio com perdas por imparidade em aplicagdes em instituicdes de crédito
séo apresentados como segue:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010

Saldo inicial 244 416
Dotacbes 408 164
Reversdes ( 448) ( 378)
Diferengas de cambio e ouiras 15 42

Saldo final 219 244
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Esta rubrica em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 é analisada como segue: W

Nota 20 - Crédito a clientes

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Crédito interno
A empresas
Empréstimos 13 717 319 14 107 206
Créditos em conta corrente 5312 632 4 800692
Locacgéo financeira 2 937 632 3200 046
Descontos e outros créditos titulados por efeitos 512 259 554 527
Factoring 1451 226 1566 142
Descobertos 27 075 25048
Outros créditos 370 395 226 522
A particulares
Habitacao 10 556 061 10 716 984
Consumo e outros 1890 811 2 254 461
36 775 310 37 451 628
Crédito ao exterior
A empresas
Empréstimos 7 958 147 8 553 156
Créditos em conta corrente 2105017 2147 981
Locagao financeira 67 019 182 281
Descontos e outros créditos titulados por efeitos 113 044 174 543
Factoring 23 036 50 802
Descobertos 525 849 372 415
Outros créditos 451 515 1229 237
A particulares
Habitagéo 956 733 884 958
Consumo e outros 689 507 452 445
12 889 867 14 047 818
Crédito e juros vencidos
Até 3 meses 142 390 79 520
De 3 meses a 1 ano 365 141 258 045
De 1 a3 anos 680 178 536 733
Ha mais de 3 anos 357 940 232 367
1 545 649 1106 665
51210 826 52 606 111
Perdas por imparidade (2 167 444) (1776 988)
49 043 382 50 829 123

Em 31 de Dezembro de 2011, o valor de crédito a clientes (liquido de imparidade) inclui © montante de
5 830,1 milhdes de euros (31 de Dezembro de 2010: 5 715,3 milhdes de euros), referente a operagdes de
securitizagdo em que, de acordo com a politica contabilistica referida na Nota 2.2, os veiculos
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securitizadores s@o consolidados pelo Grupo (ver Notas 1 e 41). Os passivos associados a estas
operagbes de securitizaglo foram reconhecidos como Responsabilidades representadas por titulos {ver
Notas 1e 41).

Em 31 de Bezembro de 2011, o crédito vivo inclui 5 305,9 milhdes de euros de crédito 4 habitagdo afectos
a emissao de obrigagdes hipotecarias (31 de Dezembro de 2010; 4 963,1 milhdes de euros) (ver Nota 31).

O justo valor da carieira de crédito a clientes encontra-se apresentado na Nota 42,

O escalonamento do crédito a clientes por prazo de vencimento, a 31 de Dezembro de 2011 e 2010, é

cOmMo segue:
{mithares de euros)
31.12.2011 31.12.2009
Até 3 meses 7695413 3811747
De 3 meses a um ano 6 008 109 7211 983
De um a cinco anos 11 376 077 11 507 829
Mais de cinco anos 24 587 578 28 867 917
Duragéo indeterminada 1 545 649 1 106 665

51 210 826 52 606 111

Os movimentos ocorridos nas perdas por imparidade do crédito se apresentados comoe segue:

(milhares de euros)
31.12.2011 31.12.2009

Saldo inicial 1776 988 1552 307
Dotacdes 895 416 559 421
Utilizagdes (158 578) (107 939)
Reversdes (294 800} {207 612)
Efeito do desconto (51 487) (24 363)
Diferencas de cambio e outras ( 95} 5174

Saldo final 2167 444 1776 988

O efeito do desconto reflecte o valor do juro reconhecido em relagde ao crédite vencido como
consequéncia das perdas por imparidade serem calculadas com base no método dos fluxos de caixa
futuros descontados.
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v

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, o detalhe da imparidade apresenta-se como
segue:
(milhares de euros)
31.12.2011
Imparidade calculada em  Imparidade calculada em
e . Total
base individual base portfolio
Valor do ; Valor do ; Valor do : Crédito liquido de
créditc  'MmPandade oo, Imparidade oy, Imparidade T ridade
Crédito a Empresas 13552504 1776056 23 337 543 77 781 36 890 047 1853837 35036 210
Crédito a particulares - Habitagéo 2181624 146 301 9423 673 12718 11 605 297 159 019 11 446 278
Crédito a particulares - Qutro 538 378 143 144 2177 104 11 444 2715 482 154 588 2 560 894
Total 16 272506 2 065 501 34 938 320 101 943 51210826 2167 444 49 043 382
(milhares de euros)
31.12.2010
Imparidade calculada em  Imparidade calculada em Total
base individual base portfolio
Valor do g Valor do : Valor do : Crédito liquido de
crédito Imparkdads crédito Imparidade crédito Ipandas imparidade

Crédito a Empresas 8313225 1063999 29769 724 322 320 38082949 1386319 36 696 630
Crédito a particulares - Habitagéo 1206 383 193 056 10 494 630 26 285 11701 013 219 341 11481672
Crédito a particulares - Outro 456 680 134 482 2 365 469 36 846 2822149 171 328 2650 821
Total 9976288 1391537 42 629 823 385 451 52606111 1776988 50829 123

O credito com imparidade calculada em base individual inclui, entre outros, créditos correntes com sinais
de imparidade, créditos vencidos ha mais de 30 dias e o crédito renegociado.

Em 31 de Dezembro de 2011 o crédito vivo (crédito a clientes excluindo o crédito e juros vencidos) inclui
178 017 milhares de euros de crédito renegociado (31 de Dezembro de 2010: 144 585 milhares de euros).
Estes créditos correspondem, de acordo com a definigéo do Banco de Portugal, a créditos anteriormente
vencidos, que através de um processo de renegociagdo, passam a ser considerados como créditos
correntes.

O juro reconhecido na conta de exploragéo, no exercicio de 2011, relativo a créditos com sinais de

imparidade foi de 759,0 milhées de euros (31 de Dezembro de 2010: 382,4 milhdes de euros), o qual inclui
o efeito do desconto do crédito vencido.
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A distribuig&o do crédito por tipo de taxa é como segue:

{milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010

Taxa fixa 8 955 398 5778 929
Taxa variavel 44 255 428 46 820 182

51210826 52 606 111

O crédito de locagao financeira, por prazos residuais é apresentado de seguida:

{milhares de eurcs)

31.12.2011 31.12.2010
Rendas e valores residuais vincendos

Até um ano 491 511 550 083
De um a cinco anos 1410375 1473693
Mais de cinco anos 1535 201 1861778
3437 087 3 885 554

Juros vincendos
Afé um ano 110 457 80 102
De um a cinco anos 294 738 222 904
Mais de cinco anos 27 241 200 221
432 436 503 227

Capital vincendo
Até um ano 381 054 469 981
De um a cinco anos 11415 637 1 250789
Mais de cinco anos 1 507 960 1 661 557
3004 651 3382 327
Imparidade { 97 190) { 892 653)
2 907 461 3 292 664

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 ndo existem contratos que individualmente sejam superiores a 5% do
total do creditc de locagdo financeira. Ndo existem coniratos de loca¢@o financeira com rendas
contingentes.
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Nota 21 - Investimentos detidos até 4 maturidade

Os investimentos detidos até a maturidade podem ser analisados como segue:

(milhares de euros)

\{\ [
4
W

31.12.2011 31.12.2010
Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 805 437 827 260
De outros emissores 761 480 1675 060
1 566 917 2 502 320
Perdas por imparidade (32 316) ( 50 094)
1 534 601 2452 226

O escalonamento dos investimentos detidos até & maturidade por prazos de vencimento, a 31 de

Dezembro de 2011 e 2010, é como segue:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010

Até 3 meses 401 785 160 750
De 3 meses a um ano 283473 180 228
De um a cinco anos 273 232 1211642
Mais de cinco anos 608 427 949 700
1 566 917 2502 320

Esta rubrica, no que respeita a titulos cotados e ndo cotados, é desagregada da seguinte forma:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Cotados Néo cotados Total Cotados Néo cotados Total
Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 803 589 1848 805 437 824 982 2278 827 260
De outros emissores 205017 524 147 729 164 928 651 696 315 1 624 966
1008 606 525 995 1534601 1753633 698 593 2 452 226

Os movimentos ocorridos nas perdas por imparidade para os investimentos detidos até a maturidade

apresenta-se como segue:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Saldo inicial 50 094 34 565
Dotagbes 15 500 46 744
Utilizagtes (33 131) (30702)
Diferengas de cambio e outras ( 147) ( 613)
Saldo final 32 316 50 094
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Os titulos em carteira dados em garantia pelo Grupo enconfram-se analisados na Nota 38.

Durante o exercicio de 2008 o Grupo procedeu a transferéncia de titulos no vator de 767,2 milhdes de
elros para Investimentos detidos até a maturidade, conforme se apresenta ne quadro seguinte:

{mithares de euros)

Nz data da {ransferéncia

Valor de mercado Reserva de justo
Valor de ;
Aquisiglo Valor de Reserva de justo valor Valor dos Cash Taxa em Dezembro valer amortizada
Balango 0 flows futuros ¥ efectiva ™ 2008 até 31.12.2011
Positiva Negativa
De Activos financeiros 551897 522715 424 (29807) 701 070 5.75% 485 831 11113
disponiveis para venda
De Activos financeiros 243114 244530 - - 408 976 11,50% 237 205
detidos para negociagdo R
Cbrigagbes & outros 795011 767 245 424 (29607) 1410 046 723 126 11113

titulos de rendimento fixo

a) Montantes totais de capital ¢ jures, nfio descontados; juros uluros calculados com base nas taxas forwards decoirentes da curva de rendimentos 4 dala da lransferéncia,
B) Ataxa efecliva foi calcuiada com base nas taxas fonwards decorrentes da curva de rendi 110 & dala da bansieréncia; a idad; i & o minbme entre a data da call, quando aplicdvel. e a
data de mawidade do activo.

Caso os titulos nao tivessem sido reciassificados, o impacto nas demonstragdes financeiras do Grupo seria

o seguinte:

{milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010

Activos e passivos ao justo valor atraves de resultados
Impacto em resultados do exercicio {1347) (4 838)
Efeito fiscal 183 524
(1164) (4314

Activos financeiros disponiveis para venda

Impacto em reservas de justo valor {16 329} 8 269
Efeito fiscal 4 308 {2031)
(12 021) 6238

A reclassificagdo de activos financeiros detidos para negociagéo para investimentos detidos até 3§
maturidade foi realizada no &mbito das alteragSes efectuadas ao IAS 39 e a IFRS 7 adopiadas pelo
Regulamento (CE) n® 1004/2008 emitido em 15 de Outubro de 2008. Esta reclassificacéo foi efectuada
devido & situagdo excepcionalmente adversa dos mercados provocada pela crise financeira internacional
que caracterizou o exercicio de 2008, situagio que foi considerada como uma das raras circunstancias

previstas na alteragfo do {AS 39.

Na sequéncia da publicagio pelo Banco de Portugal, em Maio de 2011 do Aviso n.° 3/2011, o qual veio
estabelecer novos patamares minimos para o racio de Core Tier 1 (9% em 31 de Dezembro de 2011 e
10% em 31 de Dezembro de 2012) e tendo presente a necessidade de atingir, a partir de 2014, um racio
de financiamento estavel de 100%, de acorde com o Memorandum de Politica Econdémica e Financeira

76



CONTAS CONSOLIDADAS - 2011

entre o Governo Portugués, a Comissdo Europeia (CE), o Banco Central Europeu (BCE) e o Fundo
Monetario Internacional (FMI), no decurso do segundo semestre de 2011 o Grupo decidiu alienar uma
parte significativa da carteira de investimentos detidos até a maturidade. No a@mbito desta deciséo, os
titulos a alienar foram transferidos para a rubrica de activos financeiros disponiveis para venda e avaliados

a valores de mercado.

Tendo em conta os objectivos subjacentes & reclassificagéo e posterior venda dos referidos titulos, a
mesma € enquadravel no disposto no paragrafo AG 22 do IAS 39 ‘Instrumentos Financeiros:
reconhecimento e mensuragéo’ ndo dando por isso origem a contaminagéo (tainting) da restante carteira
de investimentos detidos até a maturidade. Nessa base e uma vez que o Grupo mantém a intengéo e a
capacidade de deter os restantes titulos até a maturidade os mesmos permanecem registados nesta
rubrica.

Os efeitos da reclassificagdo dos titulos nas demonstragdes financeiras consolidadas do Grupo, & data da
transferéncia, podem ser assim analisados:

(milhares de euros)

Valores em investimentos detidos até & maturidade Registo em activos financeiros disponiveis para venda
Valor de Reservas de ) Valor de Valor de Reservas de . Valor de
aquisico  justo valor® InpREkdEte balango aquisicéo justo valor Ipsfdade balango

584 923 (6138) ( 50) 578 735 584 923 (13 590) ( 50) 571 283

* Reservas de justo valor & data da transferéncia para a carteira de investimentos detidos até 4 maturidade ocorrida com referéncia a 01 de Junho de
2008.

Nota 22 - Derivados para gestao de risco
Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, o justo valor dos derivados para gestéo de risco em balango analisa-

§e COMo segue:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Cobertura Ges_téo Hg Total Cobertura Ga"i.ﬁo g Total
risco risco
Derivados para gestio do risco
Derivados para gestdo do risco - activo 210027 300 063 510 090 255 908 191 396 447 304
Derivados para gestdo do risco - passivo (82 208) (156 425) (238 633) (88 057) (140 887) (228 944)
127 819 143 638 271 467 167 861 50 609 218 360
Componente de justo valor dos activos
e passivos cobertos
Activos financeiros
Crédito a clientes 23 839 - 23 839 21 140 - 21140
23 839 - 23 839 21140 - 21140
Passivos financeiros
Recursos de outras instituigées de crédito (56 254) - (56 254) (29 639) ( 538) (30177)
Recursos de clientes ( 838) 22 751 219183 (3323) (14 760) (18 083)
Responsabilidades representadas por titulos (38 497) 154 872 116 375 (42 004) 119 308 77 304
Passivos subordinados - - - ( 863) - ( 863)
(95 589) 177 623 82034 (76 829) 104 010 28 181
(71 760) 177 623 106 873 (654 689) 104 010 49 321
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Conforme politica contabilistica descrita na Nota 2.4, a rubrica derivados para gestéo de risco inclui, para

aléem dos derivados de cobertura, os derivados contratados com o objectivo de efectuar a cobertura

econdmica de determinados activos e passivos financeiros designados ao justo valor através de resultados

(e que ndo foram designados como derivados de cobertura).

Derivados de coberttra

As operagdes de cobertura de justo valor em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 podem ser analisadas como

segue:
(milhares de euros)
31.12.2011
var. ust Componente  Variagdo do
Justa vator arl.ju: N de justo valor justo valor do
Produto derivado Produto coberto Risco coberto Nocional do d va ord ° do elemente
derivado? En:‘:‘ °N9  elemento coberto ne
coberto ! ano
Interes! Rate Swap/ Currency
Intares! Rate Swap Crédito a chiontes Taxa de Juro e Cambio 740 420 (20614) { 36 7085 23839 (7617)
Intorest Rate Swap Recursos de clienles Taxa de Juro 4 417 1678 { 1060} { 838) 818
Inferes! Rate Swap Recursos de instituiges de crédite Taxa de Juro 186 300 53435 28 658 {56 254) {26 963)
Interest Rate Swap Responsabilidades Representadas por Titulos Taxa de Juro 3924 826 93 020 45638 (38 487) { 13 344)
4 855 962 127 818 36 532 { 71750} { 47 006}
I ptribuivet 80 sisco coberte
U it jute cotiide
{mithares de euros)
3.12.2010
., Variagio do
Justo valar Virllo’u::o Cjz:'tzovr:::edge justo valor do
Produto derivado Produto coberto ftisco coberto Nocicnal do valor efemento
derivado elemento
derivado ! 1 coberio ne
1o ane coberto ang O
interes! Rale Swap Crédito a clientes Taxa de Juro 2048700 { 10064} 2759 21 140 { 4307
interest Rate Swap/ Currency  Recursos de inslituigbes de crédito Taxa de Juro 192 444 31622 5 260 { 29 638) ( 5598)
interest Rale Swap Recursos de clientes Taxa de Jure 125417 7832 { 2208) { 3323) 2227
interes! Rale Swap Responsabilidades representadas por titulos Taxa de Juro 4 540 844 137033 { 27 403) { 41828} 28734
Currency Inferest Rate Swap  Respensabilidades representadas por titulos Taxa de Juro & Cambio 18 807 585 { 443} { 176} 425
Currency Interest Rate Swap  Qulros passivos subordinados Taxa de Juro e Cambio 276 104 743 { 5382) { 883 ( 2908)
7 202 316 167 8561 ( 27 415} { 54689} 18 677

* Awbuivet 8o fisco coberto
& Inciui juro cortido

As variagdes de justo valor associadas aos activos e passivos acima descritos e aos respectivos derivados

de cobertura encontram-se registadas em resuitados do exercicio na rubrica de Resultados de activos e

passivos ao justo valor através de resultados (ver Nota 6).

Em 31 de Dezembro de 2011, a parte inefectiva das cperagdes de cobertura de justo valor, que se traduziu
num custo de 10,5 milhGes de euros (31 de Dezembro de 2010: custo de 8,8 mihdes de euros) foi

registada por contrapartida de resultados. O Grupo realiza periodicamente testes de efectividade das

relagbes de cobertura existentes,
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Outros derivados para gestéo de risco

Os outros derivados para gestdo 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 Grupo n&o designou para contabilidade de

cobertura.

O valor de balango dos activos e passivos ao justo valor através de resultados pode ser analisado como

segue:
(milhares de euros)
3.12.2011
Derivado Activo/passivo associado
Produto derivado Activo/ Passivo financeiro associado Variagdo de Variaggode . Valor de
Nocional  Justo valor justovalorne  Justo valor justo valor no batands reembolso na
ano ano d maturidade @
Passivo
Interest Rate Swap Recursos de Clientes 5858 000 130 251 46 477 18 824 41002 7296870 7315694
Interest Rate Swap/ FX Forward R ilidades Rep por Titulos 1822391 77431 34 408 120 593 6971 278 702 385878
Credit Default Swap idades Rep por Titulos 205778 (33 805) (37 349) 22287 14 560 219 839 238 524
Equity Swap p idades Rep por Titulos 947 585 (33 873) (25271) 15371 23203 334 881 349 886
Equity Option Resp bilidades Rep por Titulos 78719 3734 3285 548 517 107 521 110 039
8912473 143 638 21550 177 623 86343 8237813 8410 021
Mg a0 valor a na maturidade.
{milhares de euros)
31.12.2010
Derivado Activolpassivo associado
Produto derivado Activol Passivo financeiro associado Variagdo de Variagdode Valor de
Nocional  Justo valor justovalorno  Justo valor juste valor no reembolso na
balango "
ano ano maturidade
Activo
FX Swap Aplicagbes em instituigdes de crédito 13 ( 236)
Passivo
Interest Rate Swap Recursos de instituigbes de crédito 262 007 41353 (40532) 117 ( 671) 163 914 289617
FX Swap Recursos de instituigdes de crédito 391385 667 128 ( 669) ( 128) 392 064 391395
Credit Default Swap Recursos de instituigdes de crédito 5500 ( 124) ( 142) 14 1 2485 2500
Interest Rate Swap Recursos de clientes 3373000 48 087 19089 (14 760) (30142) 3995152 4013 920
Interest Rate Swap/ Fx forwards Responsabilidades representadas por titulos 1422772 (13897 14 563 117 996 54 527 424 205 545 001
Credit Defaulf Swap R ilidads das por titulos 85330 (10 389) (9621) 7732 10212 141 652 147 637
Equity Swap Responsabili rep das por titulos 205 382 (15518) (22 396) (6418) 12650 237 948 226512
Equity Option Responsabili repr das por titulos 16 027 322 783 19 39 10 391 10 387
Fx Option Resp bilid repr das por titulos 605 8 ( 182) (21) 255 15475 15453
5862018 50 509 ( 38 307) 104 010 46 517 5383 286 5642 422
™ Gorresponde ao valor garantido a reembolsar na

A componente do justo valor dos passivos financeiros reconhecidos ao justo valor através de resultados

atribuivel ao risco de crédito do Grupo, é positiva e o respectivo valor acumulado ascende em 31 de
Dezembro de 2011 a 202,3 milhdes de euros (31 de Dezembro de 2010: 151,4 milhdes de euros).
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As operagbes com derivados de gestio de risco em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, por maturidades,
podem ser analisadas como segue:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Nocional Justo valor Nocional Justo valor
Até 3 meses 3014 403 24 059 2 944 529 37 054
De 3 meses a um ano 2688223 38 159 845 832 3068
De um a cinco anos 7 024 951 82 708 7 144 996 95 559
Mais de cinco anos 1040 859 126 530 2128 977 82 679
13 768 436 271 457 13 064 334 218 360

Nota 23 — Activos e passivos nao correntes detidos para venda

Esta rubrica em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 é analisada como segue:

{milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010

Activo Passivo Activo Passivo
Activos / passivos de subsidiarias adquiridas para revenda 291 248 140 850 21423 5411
imoveis 1531180 - 641 112 -
Equipamento 2203 - 1840 -
Oulras imobilizagdes 3501 - -

1536 884 - 642 952 -
Perdas por imparidade { 181 449} - { 89 825} -

1 355 435 - 5§53 127 .

1646 683 140 950 574 550 5411

Os activos e passivos nao correntes detidos para venda incluem (i} os activos/passivos de subsidiarias
adquiridas para revenda relativos a participagdes no capitai de empresas cujo controlo pertence ao Grupo
mas que foram adquiridas exclusivamente com o objectivo de venda no curto prazo, e (i) a imoveis e
equipamentos recebidos em dacéo por recuperacaoc de créditos.

Em 31 de Dezembro de 2011 o valor relativo a instalagbes descontinuadas ascende a 16 392 milhares de
euros (31 de Dezembro de 2010: 12 848 milhares de euros), tendo o Grupo registado uma perda por
imparidade no valor de 7 699 milhares de euros para estes activos (31 de Dezembro de 2010: 3 924
mithares de euros).
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Os movimentos ocorridos em perdas por imparidade séo apresentados como segue:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010

Saldo inicial 89 825 52 666
Dotagdes 127 178 58 489
UtilizagGes (31057) (20 291)
Reversdes (4116) ( 965)
Diferencas de cambio e outras (381) (74)
Saldo final 181 449 89 825

O movimento dos activos ndo correntes detidos para venda (excluindo os activos de subsidiarias

adquiridas para revenda) durante os exercicios de 2011 e 2010 foi o seguinte:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010

Saldo inicial 642 952 423 767
Entradas 1 077 644 456 543
Vendas (190 452) (236 562)
Outros movimentos 6 740 ( 798)
Saldo final 1536 884 642 952

Na sequéncia das alienagdes ocorridas no exercicio de 2011, o Grupo incorreu numa perda de 12 207

milhares de euros (31 de Dezembro de 2010: 12 727 milhares de euros).
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ota 24 — Qutros activos tangiveis

Esta rubrica em 31 de Dezembro de 2011 & 2010 é analisada como segue:

{milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
iméveis
De servigo propric 445 236 445 224
Beneficiagdes em edificios arrendados 240603 238 604
QOutros 842 1237
686 681 685 065
Equipamento
Equipamento informatico 292 994 288 077
Instalagbes interiores 140 218 134 134
Mobiliario e material 128 340 124 376
Equipamento de seguranca 38043 35 855
Maguinas e ferramentas 35 597 35696
Material de transporte 1776 8 955
Qutros 4 930 5227
651 896 632120
Outras imobilizagdes 820 582
1339 397 1318 167
Imobilizado em curso
Beneficiagcbes em edificios arrendados 1422 15677
Imdveis 318 160 250609
Equipamento 6 643 9 597
Outros 260 151
326 485 261 934
1 665 882 1 580 101
Depreciagao acumulada { 814 080) (770 963)
851 822 809 138
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(milhares de euros)

Iméveis Equipamento . 0." t 188 liabliizade Total
imobhilizagdes em curso
Custo de aquisicao
Saldo a 31 de Dezembro de 2009 656 472 597 333 1048 123 924 1378 777
Adigoes 22 231 22770 100 149 869 194 870
Abates / vendas ( 5898) ( 6958) ( 108) ( 31) ( 12993)
Transferéncias (a) 2 495 6 354 6 ( 14 733) ( 5878)
Variagé@o cambial e outros movimentos 9 765 12 621 ( 66) 2 905 25 225
Saldo a 31 de Dezembro de 2010 685 065 632120 982 261 934 1580 101
Adigbes 6 380 22 204 ( 29) 77 299 105 854
Abates / vendas ( 4680) ( 12077) - ( 4) ( 16 761)
Transferéncias (a) ( 168) 8311 ( 138) ( 13794) ( 5789)
Variagdo cambial e outros movimentos (b) 84 1338 5 1050 2477
Saldo a 31 de Dezembro de 2011 686 681 651 896 820 326 485 1665 882
Depreciagoes
Saldo a 31 de Dezembro de 2009 258 191 461 298 463 - 719 952
Depreciagdes do exercicio 22 109 39 823 101 - 62 033
Abates / vendas ( 5316) ( 6897) ( 108) - ( 12319)
Transferéncias (a) ( 1502) ( 77) - - ( 1579)
Variagdo cambial e outros movimentos 927 2022 ( 73) - 2876
Saldo a 31 de Dezembro de 2010 274 409 496 169 385 - 770 963
Depreciagdes do exercicio 21233 40 489 56 - 61778
Abates / vendas ( 4571) ( 11 995) ( 112) - ( 16 678)
Transferéncias (a) ( 1355) ( 48) - - ( 1403)
Variagdo cambial e outros movimentos (b) ( 1067) 459 8 - (_600)
Saldo a 31 de Dezembro de 2011 288 649 525 074 337 - 814 060
Saldo liquido a 31 de Dezembro de 2011 398 032 126 822 483 326 485 851 822
Saldo liquido a 31 de Dezembro de 2010 410 656 135 951 597 261 934 809 138

(a) Respeitam a imobilizado (iméveis e equipamento) proveniente de balcdes descontinuados que foram transferidos pelo valor liquido para Activos néo
correntes detidos para venda

(b) Inclui 19 726 milhares de euros de imobilizado e 4 487 milhares de euros de amortizagdes acumuladas relativos & entrada no perimetro de
consolidagdo do Aman Bank

Na rubrica equipamento — material de transporte encontra-se registado imobilizado adquirido em regime de
locagéo financeira cujo plano de pagamento é como segue:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Rendas e valores residuais vincendos

Até um ano 15 23
De um a cinco anos 16 46
31 69

Juros vincendos
Até um ano 3 4
De um a cinco anos 1 4
4 8

Capital vincendo
Até um ano 12 19
De um a cinco anos 15 42
27 61
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Nota 25 - Activos intangiveis

Esta rubrica em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 & analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010

Goodwill 154 498 152 375
Gerados internamente

Sistema de tratamento automatico de dados 47 644 38 360
Adquiridos a terceiros

Sistema de tratamento automatico de dados 610 469 561677

Qutras 917 1312

611 386 562 989

Imobilizagdes em curso 26 413 35732

839 941 789 456

Amortizagdo acumulada {543 222} (497 360)

Perdas por imparidade (9 628) {1 800)

287 091 290 296

Nos activos intangiveis gerados internamente incluem-se os gastos incorrides pelas unidades do Grupo
especializadas na implementagéo de solugdes informaticas aportadoras de beneficios econdmices futuros
{ver Nota 2.13).
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O goodwill & registado de acordo com a politica contabilistica descrita na Nota 2.2, sendo analisado como
segue:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010

Subsidiarias
ES Investment Holding ® (ver Nota 43) 47 449 46 046
ES Gestion 22 142 2 459
Gespastor (ver Nota 43) - 19 000
Aman Bank (ver Nota 43) 16 046 15 533
Concordia 1605 1800
BESPAR 56 741 56 741
Outros 2622 2903
Outras unidades geradoras de caixa
Leasing e Factoring 7 893 7 893
154 498 152 375
Perdas por imparidade (9 628) (1 800)
144 870 150 575

® Holding detentora do Execution Noble

® Inclui 2 459 milhares de euros e 19 683 milhares de euros do Banco Inversién e Gespastor, respectivamente, sociedades
que foram incorporadas por fuséo na ES Gestion ap6s a aquisig¢éo

ES Investment Holding Limited

O valor recuperavel da ES Investment Holding, correspondente ao seu valor de uso, foi determinado de
acordo com a metodologia dos Dividendos Descontados com base (i) nos dados estimados pelo 6rgéo de
gestéo para os proximos nove anos, (i) assumindo um crescimento na perpetuidade em linha com o
crescimento nominal estimado da economia do pais onde a unidade se encontra localizada e (iii) tendo
sido utilizada uma taxa de desconto que inclui um prémio de risco apropriado aos fluxos futuros estimados.
O periodo de nove anos utilizado para estimar os fluxos futuros, reflecte o facto de a entidade ter sido
adquirida no final do ano de 2010 e de a mesma estar a ser objecto de uma redefinicdo da sua estratégia
de negdcio esperando-se que atinja a sua maturidade apenas no final deste periodo. Com base nestes
pressupostos o valor recuperavel deste investimento & superior ao valor de balango, incluindo a parte
correspondente ao goodwill.

ES Gestion

Em 7 de Outubro de 2011, o Banco Pastor e o Banco Popular anunciaram a intengéo de iniciar um
processo de fusdo. A fusdo do Banco Popular com o Banco Pastor terd impactos significativos na
execugéo do acordo de comercializagdo exclusivo existente entre a ESAF - Espirito Santo Activos
Financeiros SGPS, S.A. (através da Gespastor) e o Banco Pastor e, consequentemente, na estratégia
delineada para a actividade de gestdo de activos do Grupo BES no mercado espanhol. A situagéo esta a
ser acompanhada pelo Grupo. De acordo com o referido acordo de comercializagéo, estdo garantidas
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indeminiza¢Bes compensatorias para as perdas que o Grupo eventualmente possa vir a incorrer com esta
unidade de negdcio pelo que ndo se estima qualguer imparidade refativamente ao valor de balango desta

unidade inciuindo o respective goodwill,
Aman Bank

A 31 de Dezembro de 2011, o Grupo reconheceu uma imparidade de 8 023 milhares de euros no goodwill
apurado na data de aquisicéo do Aman Bank. A imparidade reflecte a alteracio da estimativa dos fluxos de
caixa futuros esperados pelo Grupo nesta entidade, resultado da situacéo politica vivida na Libia durante o
ano de 2011.

BES

O valor recuperavel do BES foi determinado tendo por base mdltiplos de mercado apropriados,
considerando; (i} os resultados estimados para um periodo de 4 anos, descontados usando uma taxa de
desconto apropriada gue inclui um prémio de risco apropriado face ao fluxo de caixa futuros e (i) prémios
de controlo adequados.

Tendo por base a analise acima descrita, 0 valor recuperavel excede o valor de balanco incluindo o
goodwill,
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O movimento nesta rubrica foi o seguinte:

(milhares de euros)

Sistema de
4 tratamento Outras Imobilizado em
Goonwil automatico de imobilizagbes curso ol
dados
Custo de aquisicédo
Saldo a 31 de Dezembro de 2009 74 047 545 817 1301 27 549 648 714
Adicoes:
Geradas internamente - - - 8 899 8 899
Adquiridas a terceiros 80 579 11 339 18 35 896 127 832
Abates / vendas - (474) (36) (43) (553)
Transferéncias - 36 533 - (36 533) -
Variag&o cambial e outros movimentos (2 251) 6 822 29 (36) 4 564
Saldo a 31 de Dezembro de 2010 152 375 600 037 1312 35732 789 456
Adicoes:
Geradas internamente - - - 9178 9178
Adgquiridas a terceiros - 12 521 - 27 083 39 604
Abates / vendas - (360) (409) - (769)
Transferéncias - 45 088 - (45 088) -
Variagéo cambial e outros movimentos 2123 827 14 (492) 2472
Saldo a 31 de Dezembro de 2011 154 498 658 113 917 26 413 839 941
Amortizagdes
Saldo a 31 de Dezembro de 2009 - 451 298 1028 - 452 326
Amortizagdes do periodo - 37 984 131 - 38 115
Abates / vendas - (402) (35) - (437)
Variagdo cambial € outros movimentos - 7331 25 7 356
Saldo a 31 de Dezembro de 2010 - 496 211 1149 - 497 360
Amortizagdes do periodo - 46 068 129 - 46 197
Abates / vendas - (57) (409) - (466)
Variagdo cambial e outros movimentos - 122 9 - 131
Saldo a 31 de Dezembro de 2011 - 6542 344 878 - 543 222
Imparidade
Saldo a 31 de Dezembro de 2009 1743 - - - 1743
Perdas por imparidade - . . . -
Variagdo cambial 57 - - - 57
Saldo a 31 de Dezembro de 2010 1800 - - - 1800
Perdas por imparidade 8023 . - - 8023
Variag&o cambial e outros movimentos (195) - - - (195)
Saldo a 31 de Dezembro de 2011 9628 - - - 9628
Saldo liquido a 31 de Dezembro de 2011 144 870 115 769 39 26 413 287 091
Saldo liquido a 31 de Dezembro de 2010 150 575 103 826 163 36732 290 296

(a) No ambito da aquisigdo do Aman Bank, do Execution Noble e da GesPastor, foi registado um goodwill de 15 533 milhares de euros, 46 046
milhares de euros e 19 000 milhares de euros, respectivamente.

(b) Inclui 8 023 milhares de euros de imparidade do goodwill do Aman Bank
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Nota 26 ~ Investimentos em associadas

Os dados financeiros relativos as empresas associadas sdo apresentados no quadro seguinte:

{mithares de euvros)

Activo Passivo Capital Proprio Provoitos Resultado Liguido
312,201 3112.2010 31.12.2041 I 52.2010 LAz 31.12.2040 3A2.2014 31922000 32201 34.42.2010

BES VIDA 5658680 8013503 5601826 7860505 56 764 152 098 380722 T 157 310 (107 958) 37 329
PARTRAN 2425412 2328774 208e 982 2010051 336 420 215 723 471 160 438 467 31728 21
BES VENETIE 1636 82¢ 1631953 1471545 1473338 185 284 158614 87 785 63 644 10 000 8485
LOCARENT 321581 344 148 314938 339177 6643 4971 g7 198 95 107 3017 1670
BES SEGUROCS 931 184 120028 111 631 95 738 18653 24 290 56 344 66 183 53524 4ms
ESEGUR 41 679 48 794 31 524 38 554 10 155 16 240 54478 48 264 600 1000
EUROP ASSISTANCE - 39 883 - 310088 - 8785 - 40 369 1456 1475
FUNDO ES IBERIA 14 252 18 824 266 15 13 886 18 809 288 2626 (1198} 1947
SCI GEORGES MANDEL 11282 1198 1 12 11281 11186 80 947 610 515
BRB INTERNACIONAL 14 899 11788 12 596 10 240 2303 1548 3525 4612 84 {120
AUTOPISTA PEROTE-XALAPA 441723 417 532 308 586 274137 133137 143 398 - - { 223) ( 514)
LUSOSCUT COSTA DE PRATA 604 386 450672 - 53 714 19 254 - 7922
LUSOSCUT BEIRA LITORAL £ ALTA 956 228 800 794 - 157 432 - 26 068 - 14 500
LUSOSCUT GRANDE PORTO - 738043 - 652 655 - 85 388 - 16 251 - 7 898
ASCENDI GROUP 3945239 I 640 996 3561239 3389 487 384 000 251509 99 266 269 305 127 257 140 166
ASCENDI 45 394 46915 - (1521) - - - {1312}
EMPARK 773 857 730904 626 851 594 657 146 986 136 247 182274 16 703 357 7318
AUMISA - AUTCVIA DE LOS VHIEDSS 248 201 242013 214 588 212200 33615 29813 12791 14 083 1494 1668
UNICRE 307 858 310155 194 012 195 880 113 844 114 276 241045 255 568 & 745 6 468
MOZA BANCO 92737 - 64 908 - 27 829 - 1720 - 895 -
RODI SINKS & IDEAS 45211 45211 24 198 24 196 21 015 21015 16719 22 401 902 3665
SCUTVIAS 718 866 802170 647 086 720831 71780 72338 116 580 96 488 12 663 10 907
Outras

Nota: Dades ajustades para efeitos de consolidag3o

{milhares de euros)

Custe da participagio

Resultades do associadas

Interesse econdmice {a) atribuvel a0 Grupe

Vzlor de balango

IA2.201 31.42.2010 3iz.2011 3tiz.2010 31.12.201% 31.12.2010 31.12.2011 31.52.2010

BES VIDA 341 951 279 45+ 50.00% 50.00% 182 330 231947 (55 484) 17067
PARTRAN 210 870 210 870 45.00% 45.00% 206 425 196 480 14277 951
BES VENETIE 42203 42 293 42.69% 42.69% 70 700 67 852 4269 362
LOCARENT 2967 2967 50.00% 50.00% 3632 2796 1 509 785
BES SEGUROS 3749 31748 25.00% 25.00% 4411 6070 831 1004
ESEGUR 9634 9634 44.00% 44.00% 11312 11350 264 a4t
EUROP ASSISTANCE - 1147 0.00% 23.00% - 2021 335 339
FUNDO ES {BERIA 8708 8 708 38.69% 38.65% 5262 7287 { 292) 310
SCI GEORGES MANDEL 2404 2 401 22.50% 22.50% 2538 2518 37 116
BRE INTERNACIONAL 10666 0 659 24.93% 24.53% 235 243 92 86
AUTOPISTA PEROTE-XALAPA b) 36 678 35056 14.33% 8.19% 26 628 28679 209 { 103)
LUSOSCUT COSTA DE PRATA - R - . . . 1271
LUSOSCUT BEIRA LITORAL E ALTA - - . . . . . 2057
LUSOSCUT GRANDE PORTO - - - - - - - 958
ASCEND! GROUP b) 168310 163 341 28.66% 16.38% 169 900 170 256 7130 6918
ASCEND! - - - - - - - { 528)
EMPARK b) 55013 55013 15.92% 917% 54 681 54 003 { 698) 772
AUVISA - AUTOVIA DE LOS VIREDOS 41056 41056 35.83% 20.48% 38304 37 081 (5 31
UNICRE b) 11497 11497 17.50% 17.50% 19923 19998 1530 8479
MOZA BANCO 9800 B 25.10% - 11178 - 149 .
RODI SINKS & IDEAS 1240 1240 24.81% 2481% 7528 7 528 . 1432
SCUTVIAS b) 50 669 50 689 16.93% 2.11% 50669 50 669 - -
Oulras 180 772 161210 . 126 518 106 159 2570 ( 6 448}

1137 598 1040 292 995754 1002 941 ( 23177) 39 724

a) incluinda Inleresses que nao conlrolam

b) Nao obstanle o inleresse econdmico do Grupoe serinferior a 20%, estas entidades foram inciuidas no balango consolidado pelo mélode da equivaléncia patrimenial uma vez que o

Grupo axerce uma influéncia significativa sobré as suas actividades.
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O movimento verificado nesta rubrica & como segue:

(milhares de euros)

4
-
31.12.2011 31.12.2010 9'%/

Saldo inicial 1 002 941 825 651
Alienacdes (2021) (99682)
Aquisigbes 98 191 292 619
Aumentos de capital - 11 250
Resultado de associadas (23177) 39724
Desvios actuariais, liquidos de imposto 1161 ( 660)
Reserva de justo valor de associadas (a) (63 620) (52 426)
Dividendos recebidos (4 194) (15 927)
Diferengas de cambio e outras (13 527) 2 392

Saldo final 995 754 1002 941

(a) Corresponde essencialmente a varia¢do de reservas de justo valor da BES Vida e da Partran.

Nota 27 — Outros activos

A rubrica Outros activos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 é analisada como segue:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Devedores e outras aplicagoes
Contas caugéo 1605033 1 009 362
Devedores por bonificagdes de juros de crédito imobiliario 48 892 42 264
Devedores por capital de subsidiarias n&o realizado 7 000 3500
Suprimentos, prestagbes suplementares e activos subordinados 214 193 127 520
Sector publico administrativo 136 749 124 978
Outros devedores diversos 414 881 424 331
2426748 1731955
Perdas por imparidade para devedores e outras aplicagtes (47 861) (15 047)
2 378 887 1716 908
Outros activos
Ouro, outros metais preciosos, numismatica, medalhistica
e outras disponibilidades 11122 11979
Qutros activos 84 700 87 371
95 822 99 350
Proveitos a receber 52718 81 805
Despesas com custo diferido 122 849 105 655
Outras contas de regularizagiao
Operacgdes cambiais a liquidar 2 489 149 578
Operagdes sobre valores mobiliarios a regularizar 171918 666 499
Outras operacgdes a regularizar 99 202 377 951
273 609 1194 028
Pensoes de reforma e beneficios de salde 107 014 947
3030 899 3198 693
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Em 31 de Dezembro de 2011 0s suprimentos, prestacdes suplementares e activos subordinados incluem

100 mithdes de euros relativos a suprimentos a Locarent — Companhia Portuguesa de Aluguer de Viaturas,

SA (31 de Dezembro de 2010; 110 milhGes de euros) e 95,8 milhdes de eurcs a outras entidades no

ambito da actividade de capital de risco do Grupo as quais se encontram provisionadas em 31,3 milhdes

de euros.

A rubrica de despesas com custo diferido inclui, em 31 de Dezembro de 2011, o montante de 66 199
milhares de euros (31 de Dezembro de 2010: 62 719 milhares de euros) relativo a diferenga entre o valor
neminal dos empréstimos concedidos aos colaboradores do Grupo no ambite do ACT para o sector
bancario e ¢ seu justo valor & data da concessdo, calculado de acordo com o IAS 39. Este valor &

reconhecido em custos com pessoal durante 0 menor do prazo residual do empréstimo e ¢ nimero de

anos estimado de servigo do colaborador no futuro.

As 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 liquidag&o.

0Os movimentos ocorridos em perdas por imparidade sdo apresentados como segue:

{milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Saldo inicial 15 047 18 733
Dotacdes 39 165 6 167
Utilizagdes (2 916) {5938)
Reversbes (2 648) {7 556)
Qutros { 787) 3 641
Saldo final 47 861 15 047
Nota 28 ~ Recursos de Bancos Centrais
A rubrica Recursos de bancos centrais é apresentada como segue;
{milhares de euros)
31.12.2011 31.12.2010
Recursos do Sistema Europeu de Bancos Centrais
Mercado monetario interbancario - 264 500
Depésitos 22 204 75116
Qutros recursos 8 764 000 4 800 000
8786 204 5139618
Recursos de outros Bancos Centrais
Mercade monetario interbancario 21650 -
Depositos 1 205 859 2516 037
Operagdes com acordo de recompra - 308 267
1227 509 2825204
10013713 7 964 820
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~\
Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, o saldo da rubrica Recursos do Sistema Europeu de Bancos V
Centrais (Mercado Monetario Interbancario e Outros Recursos) no valor de 8 764 milhdes de euros e '
5 065 milhdes de euros, respectivamente, encontrava-se colateralizado por activos financeiros do Grupo
(ver Nota 38). W
Em 31 de Dezembro de 2011, a rubrica Recursos de outros Bancos Centrais — depésitos inclui 1 098
milhdes de euros de recursos do Banco Nacional de Angola (31 de Dezembro de 2010: 1 665 milhdes de

euros).

O escalonamento dos Recursos de bancos centrais, por prazos de vencimento, a 31 de Dezembro de
2011 e 2010, é como segue:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010

Até 3 meses 4610 827 3815995
De 3 meses a um ano 401 497 4 148 825
De um a cinco anos 5001 389 -

10 013 713 7 964 820
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Nota 29 - Recursos de outras instituicGes de crédito

A rubrica Recursos de outras instituigbes de crédito é apresentada como segue:
(milhares de euros)

31.12,2011 31.12.2010

No pais
Emprestimos 924 32 495
Mercado monetario interbancario 15 001 18 650
Depdsitos 465 654 336774
Recursos a muito curto prazo 251 045 44 148
Operacdes com acordo de recompra 170 850 3858
Qutros recurscs 5279 1418
908 753 440 343
No estrangeiro
Depadsitos 854 289 1434 200
Empréstimos 2206 392 2123528
Recursos a muito curto prazo 121 259 201 357
Operagdes com acordo de recompra 1847 600 1874 668
Quiros recursos 301 067 306 496

5 330 607 5 940 249
6 239 360 6 380 6592

A 31 de Dezembro de 2011 esta rubrica incluia 218 524 milhares de euros (31 de Dezembro de 2010
558 463 milhares de eurcs) de recursos de outras instituicdes de crédito registades em balanco ao justo

valor através de resultados (ver Nota 42).

O escalonamento dos Recursos de outras instituiges de crédito por prazos de vencimento, a 31 de

Dezembro de 2011 e 2010, € como segue:
(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010

Até 3 meses 3 304 307 1 355 063
De 3 meses a um ano 343 026 2 478 986
De um a cinco anos 1760 271 1338735
Mais de cinco anos 831 756 1207 808

6 239 360 6 380 592
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Nota 30 — Recursos de clientes

O saldo da rubrica Recursos de clientes é composto, quanto a sua natureza, como segue:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Depésitos a vista
Depésitos a ordem 8 572 330 8 676 262
Depésitos a prazo
Depésitos a prazo 23 396 835 19 425 696
Outros 110 210 133 543
23 507 045 19 559 239
Depdsitos de poupanga
Reformados 15 049 29 751
Outros 1470 261 1758 470
1485 310 1788 221
Qutros recursos
Operagdes com acordo de recompra 267 801 436 619
Qutros 1431695 1324 731
1 699 496 1761 350
35 264 181 31785072

Esta rubrica inclui 7 297 milhdes de euros (31 de Dezembro de 2010: 4 027 milhdées de euros) de recursos

de clientes registados em balango ao justo valor através de resultados (ver Nota 22).

O escalonamento dos Recursos de clientes por prazos de vencimento, a 31 de Dezembro de 2011 e 2010,

€ cComo segue:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010

Exigivel a vista 8 572 330 8 676 262
Exigivel a prazo

Até 3 meses 14 310 362 9017 505

De 3 meses a um ano 6 556 146 8 353 630

De um a cinco anos 4 640 081 4644 123

Mais de cinco anos 126 076 127 067

Duragéo indeterminada 1059 186 966 485

26 691 851 23108 810

35 264 181 31785072
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Nota 31 — Responsabilidades representadas por tituios

As Responsabilidades representadas por titulos decompdem-se como segue:
{milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010

Euro Medium Term Notes (EMTN) 8735 468 11 575 244
Certificados de deposites 844 103 1748 683
Obrigagbes 3271360 4 049 569
Obrigactes hipotecarias 933 732 2333906
Outras responsabilidades 3 880 521 4 402 537

18 465 184 24 108 939

Em 31 de Dezembro de 2011, as obrigagGes emitidas pelo Grupo incluem 1 572 mithSes de euros de
obrigagdes emitidas com garantia do Estado Portugués (31 de Dezembro de 2010: 1 584 milhdes de

euros).

Esta rubrica inclui 1 233 982 milhares de euros (31 de Dezembro de 2010: 823 416 milhares de euros) de
responsabilidades representadas por titulos registados em balango ao justo valor através de resultados
{ver Nota 42).

O justo valor da carteira de responsabilidades representadas por titulos encontra-se apresentado na Nota
42,

No ambito do Programa de Emisséo de Obrigagdes Hipotecérias, cujo montante maximo é de 10 000
milhées de euros, o Banco procedeu a emissdes que totalizam 4 290 milhdes de euros. As caracteristicas

das emissdes vivas a 31 de Dezembro de 2011 s80 como segue:

Valor Nominal \;:::;:: Data de Periodicidade do
Designagio {milhares de (mihares de Data Emissio Reembolso pagamento dos Taxa de Jure Rating
BUros) juros
OUTOS)
BES Obrigages hipotecarias 3,375% 1 006G 000 893 1565 47-11-2009 17-02-2015 Anuat 3.375% Baal
BES Obrigagtes hipotecérias DUE JUL 17 750 000 132 07-07-2010  08-07-2017 Anuat Euribor & Meses + 0,60% Baal
BES Obrigagles hipotecérias 21/07/2017 1 250 000 - 21-07-2010 21-07.2017 Anvat Euribor & Meses + 0,60% Baal
BES Obrigagdes hipotecarias DUE 4,6% 40000 40 448 15-12-2010  26.01-2017 Anual Taxa fixa 4.6% Baad
BES Obriga¢des hipotecérias HIPQT. 2018 1 250 000 - 25-01-2011 25-01-2048 Anual Eunbor & Meses + 0,60% Baa3d

Estas obrigacbes sdo garantidas por um conjunto de créditos a habitagdo e demais activos que se
encantram segregados como patriménio autonomo nas contas do Grupo, conferindo assim privilégios
creditérios especiais aos detentores destes titulos scbre quaisquer ouiros credores. As condigbes das
referidas emissdes enguadram-se no Decreto-Lei n.? 59/2006, nos Avisos n.% §, 6, 7 e 8 e na Instrugéo

n.*13 do Banco de Portugal.
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O valor dos créditos que contragarantem estas emissdes ascende em 31 de Dezembro de 2011 a /
5 305,9 milhées de euros (31 de Dezembro de 2010: 4 963,1 milhdes de euros) (ver Nota 20). M)/

O movimento ocorrido durante o exercicio de 2011 nas responsabilidades representadas por titulos foi o

seguinte:

(milhares de euros)

Saldo em Emissaes Reembolsos Compras Qutros Saldo em

31.12.2010 (liquidas) Movimentos * 31.12.2011
Euro Medium Term Notes (EMTN) 11 575 244 1423 282 (2 402 551) ( 629713) (230 794) 9735 468
Certificados de depésitos 1748 683 - (1106 299) b) - 1719 644 103
Obrigagdes 4 049 569 42 536 ( 650 307) ( 36 530) (133 908) 3271 360
Obrigagdes hipotecarias 2333 908 - (1250 000) (123 987) (26 187) 933 732
QOutras responsabilidades 4 402 537 7642 342 (7 757 957) (27 596) ( 378 805) 3880 521
24 109 939 9108 160 (13 167 114) (817 826) (767 975) 18 465 184

*1 Os outros movimentos incluem o juro corrido em balango, correcgdes por operagdes de cobertura, correcgdes de justo valor e variagdo cambial
¥ No caso especifico dos certificados de depdsito, por serem instrumentos de curto prazo, o valor das emissdes & apresentado liquido de reembolsos

De acordo com a politica contabilistica descrita na Nota 2.8, no caso de compras de titulos representativos
de responsabilidades do Grupo, os mesmos sdo anulados do passivo consolidado e a diferenga entre o
valor de compra e o respectivo valor de balango é reconhecido em resultados. Na sequéncia das compras
efectuadas até 31 de Dezembro de 2011 e 31 de Dezembro de 2010, o Grupo reconheceu um ganho de
155,3 milhdes de euros e de 29,1 milhdes de euros, respectivamente (ver Notas 10 e 34).

A duragéo residual das Responsabilidades representadas por titulos, a 31 de Dezembro de 2011 e 2010, é

como segue:
(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010

Até 3 meses 6 038 482 6 841 507

De 3 meses a um ano 761 035 1571931

De um a cinco anos 7706473 11 319 948

Mais de cinco anos 3959 194 4 376 553

18 465 184 24 109 939

95



CONTAS CONSOLIDADAS ~ 2011

As caracteristicas essenciais destes recursos, para o Grupo, sdo como segue:

{rilhares do ewos)

34.142.2011

Entidade Descrigho Mowde c";::ﬁ';’:; ‘;:‘I:;;’: Waturldade Toaxa de furo
BES BES-E RENDA 4% 2} EUR 2005 8850 2043 Taxa fixa 4.15% no 19,2% o 8% ano + taxa twap ¢o 3¢ a6 79 ano.
BES BIC E RENDA 4% L) BUR 2000 I 2013 Taxa frxa 4.15% no 1°.2° £ 8% ano + 1@ swap 6o 3* 36 79 ano.
BES BES ER 4% ABROS a} EUR 2008 2473 2013 Taxra fixa 4,08% no 1°.2% ¢ 8% ano + {22 swap 6o 3° a0 77 ang.
BES BES ER 4% ASROS ab EUR 2008 1880 2093 Taxa frxa 4,14% no 12.2° g 8% ano + texa swap do 3% 20 79 ano.
BES BES ER3,75%0805 2} EUR 2005 2566 2013 Taxa fixa 3,85% no 12,22 6 8 ano + Laxa swap do 3° 80 79 ang.
BES BES COMNODIT 74 ah EUR 2005 1136 2014 Taxa fxa - 7.00%
BES BES DUE 2012 EUR 2007 000613 0102 Euribor 3 meses + 5,109
BES BES QUE 2013 EUR 2007 444 538 2013 Eutibar 3 meses + 0,125%
BES BES DUE JUN 14 EUR 2007 434 851 na Euribor 3 meses + 0,15%
BES BES 3.75% EUR 2009 1571626 20%2 Taxa fixa - 3,75%
BES BES RENDIM.CGR EUR 2000 181 2012 Euribot 6 meses + 0.60%
BES BES REND.CR EUR 2008 14 584 2042 Taxa fixa - 3,85%
BES BES QUL 2012 EUR 2008 308 587 2nz2 Taxa fia 4.43%
BES BES 5,625% 2014 EUR 2008 1575435 2014 Taxa fixa - 5,63%
8ES BES CROUT.09 a) EUR 2009 1182 2m2 b}
BES BES RF{XO 1 EUR 2008 T4 amz Toxa fixa 4.05%
BES BES RFINO 2 EUR 2009 7 846 2012 Taxa fixa 4,05%
8ES BES R.FIXO 3 EUR 2003 7815 202 Taxa fixa 4,05%
BES BES R.FIXC 4 EUR 2005 7605 02 Taxa fiva 4,05%
BES BES R FiX0 5 EUR 208 ¢80 M2 Taxa fxd 4.05%
BES BESRFIXCE EUR 2008 571 02 Taxa fva 345%
BES BESRFINGT EUR 2009 402 a2 Taxa fixa 3.45%
BES BESRFING § EUR 2002 502 012 Taxa fixa 346%
BES BESRFIXO S EUR 2008 ik 02 Taxa fixa 3.45%
BES BES RFIXO 10 EUR 2008 503 012 Taxa fixa 345%
BES BES 3,375% EUR 2008 893 155 015 Toxa fua 3.375%
BES BES CUE 022013 EUR 2008 835053 2013 Euribor 3 Meses + 1%
BES BES QUE 3.875% EUR 2610 587 778 2018 Taxa fina 3,875%
BES BES DUE MAR 12 EUR 2010 150 238 2012 Euribor 3 Meses + 0.94%
BES BES DUE &AL 17 EUR 2010 132 2017 Gutibor 6 Meses + 0.60%
BES BES GUE 4.6% BUR 2010 404545 2017 Toxa fixa 4.5%
BES BES DUE JULY 16 EUR ukd B3 583 2018 Taxa Bxo 8,375%
BES BES 4,85% 2014 EUR 2044 507 2084 Euribor 3 Weses + 4.65%
BES BES DUE 27/8/13 EUR 2041 40 185 2013 Ewribor 3 Meses + 3%
BES BES PORTUGAL NO 2l EUR 2011 15624 2014 Euribor & Meses + 35%
BES BES 3% 161220 EUR 20%1 57233 2024 Toxa Bua 3%
BES BES PCRTUGAL a) EUR 2011 i 26 2044 Euribor & Meses + 3.5%
BES (sucursal go Caiméo)  BIC CAYMAN 18 2001 EUR 2001 51852 2042 Taxa fixa - 5.83%
BES {sucursa) de Caimia) BIC CAYMAN 20 2001 EUR 2001 326 2012 Taxa fixa - 5,94%
QES (sucursal de Caimdo)  BIC CAYMAN 23 2001 £UR 2001 19 495 2012 Taxa fixa - 6.03%
BES {sucursal de Caimio)  BIC CAYMAN 25 2001 EUR 2001 79 958 20174 Taxa fixa-602%
BES (sucursal do Caimao}  BIC CAYRAN Z7 2001 EUR 2001 43 415 2015 Toxa fixa - 6.06%
BES (sucureal de Caimio) BIC CAYREAN 12002 EUR 2002 54571 012 Taxa fica - 5,92%
BES (sucursal de Caimao}  BIC CAYKAN 2 2002 a) EUR 2002 6158 2042 Taxa fixa - 4.65%
BES {suculsal de Caiméo}  BES CAYRSAN - Cuplo Zeto EUR 2002 10399 2027 Cuplo Zeto - Taxa efectiva 5,74%
BES (sucureal de Caiméo}  BES CAYHAN ZC 021672026 EUR 2003 12 92% 2028 Cuplo Zeto - Taxa efectiva 5.50%
BES {sucursal do Caimdo}  BES CAVMAN Step Up 0712513 ush 2003 4287 2013 Steptp (19 cupdo 1.50%)
BES {sucussal de Caimao}  BES CAYKWAN Slep Up DBZ713 EUR 2003 B0 038 2013 StepUp (17 cupao 3,00%)
BES {sucursal do Caimdo}  BES CAVIAAN Step Up 0010213 EUR 2003 78700 2m3 Stoplip (1° cuplo 3,00%)
BES {sucutsal do Caimao)  BES CAYMAN Step Up 1000713 EUR 2003 79237 2013 Stoplip (1° cupao 3,10%)
BES {sucussal de Caimaol  BES CAYMAN - Cuplo Zeto EUR 2003 30 8498 2028 Cuplo Zeto - Taxa efectiva 5,64%
BES (sucursal de Caimbo}  BES CAYMAN Step Up OTR14 UsD 2004 60091 it Steplp (1° cupido 2,07%)
BES {sucursal de Caimao) BES CAYNMAN 2C 2810372033 EUR 2008 a4 977 2033 Cupio Zeto - Taxa efectiva 5,68%
BES {sucursal do Espanha)  Cdduias Hipolecatias a} ELR 2008 153769 204 Taxa fixa 4.5%
BES (sucursal de Espanha)  Cdduias Hipolecarias a) EUR 2008 &0 368 2014 Taxa bxa 4%
BES (sucursal de Espanha)  Coduias Hipslecarias @) EUR 2048 85 046 2016 Taxa fixa 4.25%
BES {sucursel de Londres)  Certificados de depdsite a} usg 20180 602 465 2012 4,79% - 5.4T%
BES {sucursal go Nova lorque Certificados de depdsito usp 2010 38720 2012 4,41% - 5.63%
BES Agores BES AGOR.SET.09 EUR 2008 3 anz2 Furilor 3 meses + 1.5%
BES Ainance EMTN 37 EUR 2004 26 842 2029 Cuplo Zero - Taxa efoctiva 5,30%
BES Finance EMTN 39 EUR 2005 100 372 M5 Euribor 3 meses + 4.23%
BES Finance EMTN 40 a) ELUR 2005 127 589 2035 <}
B8ES Finance EMIN 55 EUR peal] 34078 2043 Cuple Zeoro
BES Finance EMTR 57 EUR 2009 32 189 2044 Cupao Zato
BES Finance EMTN 58 EUR 2008 30430 2045 Cupde Zere
BES Friance EMTN 59 EUR 2008 32298 2042 Cupde et
BES Financs EMTNGD EUR 2008 43748 2040 Cupde Zerg
BES Finance EMIN €1 EUR 2008 32092 2041 Cupde Zermy
BES Financa EMTiNG2 EUR 2009 51202 2039 Cuple Zero
BES Finance EMTH 63 EUR 2003 154 593 2039 Taxa fixa 3%
BES Finance EMTN G4 EBUR 2008 143081 040 Taxa fica 3%
BES Financa EMTH 65 EUR 2010 152 682 2040 Taxa fixa 3%
BES Finance EMTN 65 EUR 2010 67 234 2043 Taxa fica 3%
BES Finance EMTN 67 EUR 2010 134 149 2041 Taxa fixa 3%
BES Finance EMTNE8 EUR 2010 11784 2015 Taxa fixz 4,25%
BES Finance ENTN 63 EUR 2010 176 552 2042 Taxa fixa 3%
BES Finance EMIN 70 EUR 2610 223 489 2042 Taxa fca 3%
BES Finance Exchangeable Bonds (Bradases) 2} usp 2010 640224 2043 Taxa fixa 1.625%
BES Financa EMTN 71 EUR 2610 194414 2043 Taxa fixa 3%
BES Finance Exchangesbie Bonds (EDP) Ell EUR 2040 455 106 2015 Taxa fixa 3%
BES Finance EMTN 72 £EUR 2010 189 649 2044 Taxa fixa 3%
BES Fraance EMTN 72 EUR 2010 BE 547 2048 Taxa fixa 3%
BES Financs EMTNT4 EUR 2050 19675 2m2 Taxa fixa 4.5%
BES Finance EMTNTS EUR gl 19725 2012 Taxa fiva 4,5%
BES Finance EMTN 76 EUR 201 20076 2012 Toxa fixa 4.5%
BES Finance EMTN T EUR 2010 20078 a2 Taxa i 4,5%
BES Financa EMTN TS EUR 2010 18073 2012 Tana fixa 4.5%
BES Financo EMTNTO EUR 2010 14043 2047 Taxa foex 3%
HES Finance EMTN 81 a) EUR 2010 69%% 201% Taxa fixa 3,16%
BES Finance EMTN 82 a) EUR 2010 6996 2015 Taxafixa 3,19%
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(milhares de euros)

31.12.2011

Entidade Descrigdo Moeda fl:f::: ::II::':: Maturidade Taxa de juro
BES Finance EMTN 83 a) EUR 2010 69% 2015 Taxa fixa 3,19%
BES Finance EMTN 84 a) EUR 2010 6945 2015 Taxa fixa 3,19%
BES Finance EMTN 85 a) EUR 2010 6790 2015 Taxa fixa 3,19%
BES Finance EMTN 80 EUR 2010 149798 2048 Taxa fixa 3%
BES Finance EMTN 86 a) EUR 2010 7016 2012 Taxa fixa 2,37%
BES Finance EMTN 87 a) EUR 2010 7167 2012 Taxa fixa 2,37%
BES Finance EMTN 88 a) EUR 2010 7167 2012 Taxa fixa 2,.37%
BES Finance EMTN 89 a) EUR 2010 7167 2012 Taxa fixa 2,37%
BES Finance EMTN 90 a} EUR 2010 7167 2012 Taxa fixa 2,37%
BES Finance EMTN 81 a) EUR 2011 14 470 2013 Taxa fixa 4,75%
BES Finance EMTN 92 a) EUR 2011 14518 2013 Taxa fixa 4,75%
BES Finance EMTN 93 a) EUR 2011 14 519 2013 Taxa fixa 4.75%
BES Finance EMTN 94 a) EUR 2011 14519 2013 Taxa fixa 4,75%
BES Finance EMTN 95 a) EUR 2011 14473 2013 Taxa fixa 4,75%
BES Finance EMTN 86 a) EUR 2011 7203 2015 Taxa fixa 5,75%
BES Finance EMTN 87 a) EUR 2011 7293 2015 Taxa fixa 5,75%
BES Finance EMTN 98 a) EUR 2011 7203 2015 Taxa fixa 5,75%
BES Finance EMTN g9 a) EUR 2011 7293 2015 Taxa fixa 5,75%
BES Finance EMTN 100 a) EUR 2011 7203 2015 Taxa fixa 5,75%
BES Finance EMTN 101 a) EUR 2011 13796 2013 Taxa fixa 4,51%
BES Finance EMTN 102 a) EUR 2011 13842 2013 Taxa fixa 4,51%
BES Finance EMTN 103 a) EUR 2011 13842 2013 Taxa fixa 4,51%
BES Finance EMTN 104 a) EUR 2011 13842 2013 Taxa fixa 4,51%
BES Finance EMTN 105 a) EUR 2011 13796 2013 Taxa fixa 4,51%
BES Finance EMTN 106 a) EUR 2011 7672 2015 Taxa fixa 5,51%
BES Finance EMTN 107 a) EUR 2011 8385 2015 Taxa fixa 5,51%
BES Finance EMTN 108 a) EUR 2011 8385 2015 Taxa fixa 5,51%
BES Finance EMTN 109 a) EUR 2011 81385 2015 Taxa fixa 5.51%
BES Finance EMTN 110 a) EUR 2011 8385 2015 Taxa fixa 5.51%
BES Finance EMTN 111 uso 2011 36 356 2038 Taxa fixa 3%
BES Finance EMTN 112 a) EUR 2011 42174 2014 Taxa fixa 6%
BES Finance EMTN 113 a) EUR 2011 68113 2021 Taxa fixa 5%
BES Finance EMTN 114 a) EUR 2011 27 908 2021 Taxa fixa 5%
BESI BESI OBCX RACCRUAL TARN MAR2016 EUR 2006 1429 2016 Taxa Fixa 6% + Range Accrual
BESI BESI OB CX RENDIM STEP UP APR14 EUR 2006 3610 2014 Taxa Fixa Crescente
BESI BESI CERT DUALREND+EUSTOXX AUG14 a) EUR 2006 2898 2014 Taxa Fixa 6.6743% + Indexada a DJ Eurostoxx 50
BESI BES INVEST BRASIL 5.75% MAY2012 uso 2009 111084 2012 Taxa fixa 5,75%
BESI BES INVEST BRASIL BRL 2010 513 2013 Taxa Fixa - 11,53%
BESI BES INVEST BRASIL 5.625% MAR2015 uso 2010 388 320 2015 Taxa Fixa - 5.625%
BESI BESI SEP2014 EQL LINKED a) EUR 2010 328 2014 d)
BES! BESI SEP2014 ORIENTE IV EQL a) EUR 2010 10535 2014 e)
BESI 53-LF LETRAFIN BRL 2010 28270 2013 Indexada ao COI
BESI 49-LCA - Letra BRL 2011 40290 2012 Indexada ao COI
BESI BESI 1.8% GOLD APR2015 a) EUR 2011 1737 2015 Taxa fixa 1,8% + Indexada ao Quro
ES Investment Pic ESIP JUL2012 CMS LINKED EUR 5.5M EUR 2004 3428 2012 Taxa Fixa + Indexada a CMS
ES Investment Pic ESIP QUT24 ESFP LINKED CMS NOTE EUR 2004 5745 2024 Taxa Fixa + Indexada a CMS
ES Investment Pic ESIP CMS LINKED NOV2014 EUR 2004 2725 2014 Taxa Fixa 6% + Indexada a CMS
ES Investment Pic ESIP BESLEASAINFLAT LINK MAY15 EUR 2005 8997 2015 Indexada a HIPC Ex-Tobacco + 1)
ES Investment Pic ESIP CALL RANGE ACCRUAL MAY2015 EUR 2005 1258 2015 Range accrual
ES Investment Pic ESIP RANGE ACCRUAL JUN15 EUR 2005 234 2015 Range accrual
ES Investment Pic ESIP RANGE ACCRUAL AUG2013 EUR 2005 4829 2013 Taxa Fixa 4.75% + Range accrual
ES Investment Plc ESIP EUR LEVERAGE SNOWBALL JUL15 EUR 2005 1237 2015 Taxa Fixa + Snowball + g)
ES Investment Pic ESIP AGO0S SEP35 CALLABLE INV FL EUR 2005 10025 2035 Euribor 12 meses + h)
ES Investment Pic ESIP LEVERAGE SNOWBALL SEP2015 EUR 2005 2970 2015 Taxa Fixa + Snowball + g)
ES Investment Plc ESIP CALL RANGE ACCRUAL NOV2017 EUR 2005 1108 2017 Range accrual
ES Investment Pic ESIP 30CMS-2CMS LKD NOTE NOV2036 EUR 2005 13837 2036 Taxa Fixa 7.44% + Indexada a CMS
ES Investment Pic ESIP EUR12M+16 BP APR2016 EUR 2008 4061 2016 Euribor 12M
ES Investment Plc ESIP PORTUGAL TELECOM FIN LINKED a) EUR 2006 8423 2012
ES Investment Pic ESIP JAN2017 INDEX BASKET LKD a) EUR 2007 4518 2017 b)
ES Investment Pic ESIP FEB2012 DEUTSCHE BANK LKD a) EUR 2007 2834 2012 Indexada a Deutsche Telecom
ES Investment Pic ESIP MAY14 EQUITY BASKT LINKED a) usp 2007 117 2014 i)
ES Investment Pic ESIP JUN2012 BASKET LINKED a) EUR 2007 342 2012 )]
ES Investment Plc ESIP JUL2012 LUSITANO BSK LINKED a) EUR 2007 3467 2012 k)
ES Investment Pic ESIP METAL INVESTMENT OCT2012 a) EUR 2007 312 2012 Commaodity Linked
ES Investment Pl ESIP BCP FIN CRD LKD DEC2015 a) EUR 2007 2786 2015 n
ES Investment Plc ESIP JAN2012 BASKET LINKED a) EUR 2008 3665 2012 ]
ES Investment Pic ESIP JAN2012 EQUITY BASKET LINKED a) EUR 2008 923 2012 m)
ES Investment Pic ESIP BARCLAYS LKD 6.30% MAR2016 a) EUR 2008 4499 2018 Taxa Fixa 6.30% + f)
ES Investment Pic ESIP BARCLAYS LKD EUR3M MAR2016 a) EUR 2008 1108 2016 Euribor 3M + 220% + 1)
ES Investment Plc ESIP BARCLAYS LKD ZC MAR2016 a) EUR 2008 1876 2016 ZC+N
ES Investment Plc ESIP APR2013 AEGON SHARE LKD a) EUR 2008 1373 2013 Indexada a AEGON
ES Investment Plc ESIP JUN2013 CARBON NOTES a) EUR 2008 379z 2013 n)
ES Investment Plc ESIP AUG2012 EQL LNKED a) EUR 2008 3189 2012 Indexada ac BBVA
ES Investment Plc ESIP DEC12 ENI LINKED a) EUR 2008 822 2012 Indexada & ENI
ES Investment Pic ESIP DEC21 ENI LINKED 2 a) EUR 2008 3573 2021 Indexada & ENI
ES Investment Pic ESIP MAY2012 EQL LINKED a) EUR 2008 3263 2012 Indexada ao BSCH
ES Investment Plc ESIP MAY2021 BBVA LINKED a) EUR 2008 1777 2021 Indexada ac BBVA
ES Investment Plc ESIP NOV2012 EQL LINKED a) EUR 2008 138 2012 Indexada a Santander e Deutsche Bank
ES Investment Pic ESIP OCT2014 EQL LINKED 2 a) EUR 2008 13 2014 Indexada a BBVA e Santander
ES Investment Plc ESIP FIXED AMOUNT + AMORT NOV22 a) EUR 2009 2162 2022 Fixed Amounts
ES Investment Pic ESIP LACAIXA EUR3M+2% MAR2011 a) EUR 2000 2018 2018 EURIBOR3M +2% + 1)
ES Investment Pic ESIP MAY2012 SXSE LINKED a) EUR 2008 1221 2012 Indexada a DJ Eurostoxx 50
ES Investment Pic ESIP JUN2013 EQL LINKED a) EUR 2008 42 2013 o)
ES Investment Pic ESIP JUL2014 INFLATION LINKED a) EUR 2009 1568 2014 Indexada 4 Inflagdo
ES Investment Plc ESIP SEP2014 OCIDENTE Il EQL a) EUR 2009 8348 2014 (2]
ES Investment Plc ESIP AUG2012 BESI BRASIL LINKED a) EUR 2009 4344 2012 q)
ES Investment Pl ESIP CLN 5.45% OCT2014 a) EUR 2008 6708 2014 n
ES Investment Plc ESIP OCT2012 EQL LINKED a) EUR 2009 1965 2012 Indexada a Brisa, EDP, Galp, BSCH e BCP
ES Investment Plc ESIP 5:25% RANGE ACCRUAL OCT2016 a) EUR 2009 4606 2016 Range accrual
ES Investment Pic ESIP OCT2014 EQL a) EUR 2009 964 2014 Indexada a Gazprom, Nokia @ DU PONT
ES Investment Plc ESIP CIMPCR CLN EUR3M DEC2014 a) EUR 2009 are2 2014 f)
ES Investment Plc ESIP NOV2012 CLN BESIBRASIL a) EUR 2009 9854 2012 f)
ES Investment Pic ESIP FTD IBERIA 5.95% DEC2014 a) EUR 2009 10226 2014 f
ES Investment Pic ESIP FTD IBERIA 11 5.5% DEC2014 a) EUR 2009 3341 2014 f)
ES Investment Pl ESIP USD FTD IBERIA 5.5% DEC2014 a) uso 2009 2551 2014
ES Investment Plc ESIP DEC2012 USDBRL LINKED a) usp 2009 1890 2012 Indexada a Cambio
ES Investment Pic ESIP DEC2012 EWZ+HSCEI LINKED a) EUR 2009 2690 2012 Indexado a EWZ e HSCEI
ES Investment Pic ESIP BRAZIL EQL LINKED a) EUR 2009 3530 2014 ]
ES Investment Pic ESIP DEC2014 SXSE LINKED a) EUR 2009 3220 2014 Indexada a DJ Eurostoxx 50
ES Investment Pic ESIP BRAZIL EQL JAN2015 a) EUR 2010 1421 2015 s)

97



CONTAS CONSOLIDADAS — 2011

31.12.2011

Entidade Deserlgso Mocga  Dlase e Malwiado Taxa dajuro
ES investmant Fie £8P BSKT MERC ENGRG EQL FEB2014 2) EUR 2010 4 683 2014 i
ES investment Pic ESIPWORST SOFT CHOT MARZ043 a) EUft 2610 1237 2013 u)
ES invesiment Pic ESIP USDEUR FX LED MAY2015 EY EUR 2010 3g8 2018 wndexado § EURAISD
ES investment Pl ESIP DJUS REAL EST LKD MAR2015 @} EUR 2010 305% 2015 Indexado a lahares 0J US Real State [ndey tund
£5 tnvestment Pl ESIP SOFT COMMODIT LKD APR2013 a} EUR w010 2419 2013 vi
£5 tnvestmant Ple ESIPFYD CRO LINKED JUNZO1S a} EUR 2010 4 055 2015 El
E8 tvestment Pic ESIP CRDAGRE CL EURGM« 1,75 JUNS a} EUR 2010 2840 2018 Eunibor B35 ACTI350
£S tavestment Pl ESIP BRAZIE EQL MAY2016 a} EUR 2010 27YE 2018 wi
ES tavestment Ple ESIP SX5E MAY14 EQL a} EUR 2010 1407 2014 indexada @ Eurostonx
ES favestment Plc ESIF JUNZ013 BASKET LINKED a) EUR 2040 30 2013 8.70% +x)
&5 tavostmon) Ple ESIP EDP BCP PY LKD JUN2012 2) EUR 2090 1435 2013 ¥}
E8 Investment Ple ESIP BES RENDIM CRO LKD JUN2G13 a) EUR 2010 16 408 2013 2)
ES Investment Ple ESIP TELECOM LKD JUL2013 a) EUR 2010 8785 2013 aa)
ES Investment Pl ESIP BASKET LKD JUL2013 a) EUR 2040 33884 2013 ab)
ES Investment Pl ESIF BASKET LKO JUL2014 a) EUR 010 18669 2014 ab)
ES Investment Ple ESIP AUGT3 RANGE ACCRUAL a) EUR 2010 #78 2013 Range accrual
ES investment Ple ESIP AUG2G13 EURUSD FX LINKED a) EUR 2010 718 2013 indoxada a Cambio
ES Investment Ple ESIP GOLO LKD FEB2012 a) EUR 2010 A41 2002 Indexada ao Gold
ES Investment Ple ESIP JAN2011 DOW JONES INDUS LKD a) EUR 2010 107 2013 Indexada a INDU
ES lvestmert Pl ESIP SEP15 DIGITAL a) uvsh 2010 110t 2015 Digitad US Libor 3M
ES lavestman; Pl ESIP ASIA INGEX LKD SEP2014 a} EUR 2010 2034 2014 at)
ES Investment filc ESH SEP2013 CURRENCIES LINKED a) EUR 200 867 2013 33}
ES Investment Ple ESIP GOLD LKD O0T2(013 a} EUR 20%0 2453 2013 Indexads ao Gold
ES investment Pl ESIP EOP PT CGD CROLKD DEC2013 a} EUR 2010 537 2013 ae)
ES investment Plc ESIP NOV2013 SAN BEVA EQL LINKED a) EUR 2010 1559 2013 Indexada a0 BSCH 2 BEVA
ES Investment Pl ESIP £DP CROLKD DEC2013 3} EUR 2010 4083 2013 Eutibor BM + 3.5% + indexaca a EDP
ES investment Ple ESIP SAN BEVA LINKED NOV2013 a) EUR 2010 253 2013 Indexada ao BSCH ¢ BBVA
ES investment Pic ESIP MAY 12 EURPLN LINKED a) EUR 20t0 695 2012 Indexada @ Combio
ES invesiment Pic ESIP NOV20L3 SANTANDER LKD a) EUR 2010 826 2013 indexada a0 88CH
ES investiment Pic £SIP DEC2013 SAN BBVA EQL LINKED a) EUR 2010 855 2013 Indexada ao BSCH ¢ BAVA
£5 investment Plc E8IP NOVZI013 AMERUATIN BSKT LKD a} EUR 200 1572 2013 aty
E£8 invesiment Ple ESIP NOWV2013 ASIA PACIF BSKY £KD a} EUR 200 1885 2013 ag}
E8 Invesiment Ple ESIP MAYZ01Z EWZ LINKED a} EUR 2010 722 202 indexeda a0 BWZ
£85 Invesiment Ple ESIP DEC2015 CREDLINKED BSCH aj EUR 201 1408 2045 indexada a BEVA, Credt Agrcols o Fortis
£5 Investment Plc ESIP 2 ANOS EURUSD LKG FEB13 a} EUR 2011 1484 2043 FXEURMSD Linked
£8 Investmoni Pl ESIP DUALS%+AFRICA LHD FEBTS a) EUR 2014 1117 2015
£8 Investment Ple ESIP EXPOSICAC EURUSD LKD FEB14 a} EUR 2011 1448 2014 FX EURUSD Uinked
£5 Investment Ple ESIP FEB16 SA EXPOSIC AFRICA LKD a) EUR 2014 1408 2048 ai}
ES Investment Pl ESIP SXSE {KD FEB14 3} EUR 201t 1042 2014 Eurostonx Linked
ES Investment Plc ESIP CABAZ BRASIL LKD FEBTA at EUR a0 1778 pint aj)
ES lawestmant Ple ESiP STEP-UP FEB2(n2 a} EUR 201t A 808 2032 Fireed STEP-UP Rate
ES Investment Ple ESHP CLN SANTANDER MARZ014 a} EUR 2011 5 B30 2014 6.35% + CLN 8SCH SUB
ES lnvestment Plg ESIP SX3E SPX LKD HAR2016 ab EUR 2091 12389 2016 Eurostoxx e SE# 600 Linked
ES Investment Pic ESiP WORST DIG COMM EQL MARI013 aj EUR it 922 2012 k)
ES Investment Pl ESIP CLN EDP MAR2014 a) EUR 2011 g 155 014 T% + CLNEDP
ES investment Ple ESIP EDP MAR2014 CLN a) EUR AWt 13520 2014 B.5% + CLNEDP
ES Investment flg ESIP MAR14 BES EURUSO LINKED aj EUR 2011 1480 2044 FX USDIBRL Linked
ES investment Plg ESIP MAR14 EURCHF LINKED a) EUR 204t 2355 2044 FX EURICHF Linked
ES invesiment Pic ESIP MARZ014 TEF FTE LINKED a) EUR 201 70 204 Tefotonica ¢ France Tefecom Linked
ES tavestment Pl ESIP SEP2012 SANYANDER LINKED a} EUR 2611 363 2012 BCSH Unked
E8 vestment Ple ESIP APR2015 BES ENERGIA LINKED a} EUR 2611 10 598 2015 Espirilo Santo Rockefelfer Global Linked
ES lnvestmon Ple ESIP APR2016 BES ENERGIALKD a} usg 2611 2780 2015 Espirito Santo Reckelotler Global Linked
ES lnvestment Pl ESIP EDP CLN JUNZO044 3} EUR 2014 12378 2014 T+ CLM EDP
ES Investment Plc ESIP STEP-LUP APRI012 2} EUR 2014 4344 2012 Fixed STEP-UP Rate
ES Investment Plc ESIP APR2012 TELEFONICA IF LINKD ah EUR 2011 4327 2012 Telelonica Linked
ES investment Plc ESIP APRZ0T2 TELEFONICA LINKD a} EUR 2011 2924 2012 Telelonics Liaked
ES investment Pl ESIP APR2013 EURUSD LKO ah EUR 011 3285 2013 FX EURMUSD Linked
ES investment Ple ESIP APRIL2014 HEALTH CARE LKO a} EUR 2011 7530 2014 Heaith Care Selact Sactor SPDR Fund Linked
ES Invasiment Pic ESIP HEAL TH CARE LKD APR2014 a EUR 2011 2792 2014 an
ES invastment Pl ESIF SX5E SPX LKD APR2014 a} EUR a0t 2043 2014 Euresionx e SEP 500 Linked
ES invastment Pi¢ ESIPYEF PT LKD 260PR2014 a} EUR 2011 527 2014 Telefonlca & Porlugal Telecom Linked
€8 invesiment Pie ESIPTEF PTLKD APRZ014 a} EUR 2011 519 iy Telofonica o Partugal Telecom tinkad
£ invesiment Pic ESIP STER-UP APR2013 a) EUR 2011 121 2615 Fixed STEP.UP Rate
£8 Invesiment Pic ESIP EUR GLN JUN2014 a) EUR 2041 8384 2614 6.75% + CLNPT
£8 Investment Ple ESIP MAY 2012 TEF LINKED ) EUR 2011 1658 2012 Tetefonica Linked
£S5 tnvesiment Ble ESIP BES MONMENTUR JUN2G1S ) EUR 2081 &537 2015 Espitito Sante Momentum Fund Linked
£8 Invastment Pic ESIPINOV TECNOLOGICA JUN014 a) FUR 20 288 2014 am)
£S investiment Ple ESIP BSCH CLN JUN2D14 a) EUR 2011 5682 2014 6.9% + CLNBSCH
£8 investment Pic ESIP PETROBRAS CLN JUN2014 a) ush 2011 T 2014 3-Honth UST libor + 370% + CLN PETROBRAS
ES Investiment B¢ ESIP TEF PT Juh20i4 2 EUR 20m 1018 2014 Tefetonica e Pentugat Telecorn Linked
£8 Investment Pic ESIP BRAZH NOTES LKD MAY2011 EH EUR 201 3909 2016 11 .50% + FX EURMBRL Linked
£3 lnvestment Ple ESIP JUN2012 18HR BRAZIL UNKED a} EUR 2014 654 12 iShares MSCH Brazil tndox Fund Linked
£8 Investment Pic ESIP PT I CLN JUN2014 a} EUR 2011 8732 2074 7% + CLNPT
€8 Investment Pic ESIP BES SANCS EFIC ENERG JUNE1E aj EUR 201 4337 2096 an}
ES Investment Pl ESIP BES PROTECCAQ JUNZ0 4 a) EUR 2011 52 916 01 20)
ES Invostmont Pl ESIP SANTANDER CLN JUN2014 a} EUR 2011 2868 2014 6.4% + CLN BSCH
ES Investment Ple ESIP ASCENDI CLN JUL2613 a) usg 2011 § 260 2013 T.25% + Asceng CLN
ES lavestient Pl ESIP SXSE JULIS EQL 2} EUR 20 1508 2015 Ewtostoxx Linked
ES Investment Pl ESIP JAN2013 BES BRASIL 18M a) EUR 2011 7571 2043 EW2 Linked
ES Invastment Flc ESIP 2¥ BULLISH CAB VS USD JUL13 a} EUR 201 Z2 008 2013 F tinked
ES lnwestment Ple ESIP BES PROTECCAC It JUNZD1A a) EUR 201 24 960 2014 infia%on and Euribor 12M Liked
ES lnvostment Pl ESIP EUR PRICING FOWER 5Y JUL14 a} EUR 2011 1772 2016 ap)
ES Investment Pl ESIP AUGZ014 ALEWANHA EQL LINKED aj EUR 20114 648 2014 aq)
ES Investment Pig ESIP AUGH ES ROCKEFELLERGLO LKD a) EUR 20114 873 2014 Espiitto Santo Rockfeller Global Linked
£5 investiment Plc ESI ESFP CLN JUL2013 2} usp 2611 5827 2013 ESFP CL¥
5 Invosimaont Ple ESIP BARCLAYS CLN SEP20i4 a} EUR 2011 2808 204 6% + Barclays CLN
ES tnvestiment Pie ESIP AUGT4 INFEATION LKOD 2} EUR 201t 42 837 204 Infighon Linked
€8 tnvestment Pis ESIP BANCO POPULAR CLN SEPZ014 a} EUR 201t 2992 2014 8,75% + POPULAR CLN
ES tnvestment Pic ESIP SEP14 TRY LKD a} EUR 201t 1422 2014 Fx inked
ES frvestmeant Plc £S5 BRL FXL UNKEG SEP2016 aj EUR 2011 1 830 2016 Fx linkad
ES favestmant Ple ESH SEP2014 INFLATION+ EURIBOR a) EUR 201t 28678 2014 Inflation and Euribor 12M Liked
ES tavestmant Ple £8IP BCO POPULAR CLN SEP2014 a) EUR 2011 1587 2014 B8,75% + POPULAR CLiN
ES Investrmont Ple ESIP SEP2014 EUROSTOXA 50 £QL 5 B} EUR 2041 1830 2014 Eurostoxy Linked
ES investment Pl ESIP $EP2014 PSI20 EQL 4 2) EUR 201 2118 2014 PSI20 Linked
ES fnvestment Pl ESIP BCO POPULAR CROLK SER2014 ay EUR 2011 787 2014 8.40% + Banco Popular CLN
ES favestment Pl ESIPPT CLMDEC2014 a) EUR 201 523 2004 1i% + PT CLN
ES Investmant Pl ESIP OCT2014 WORLD INVESTH EQL 3 a) EUR 20m 1585 2014 1}
ES investrment Pl ESIP DEC2013 BES4%GLOBAL LINKED a) EUR 2014 27 786 2018 ar}
ES investment Ple ESIP NOV2011 SPANISH NOTES a) EUR 2011 151 2018 as)
ES Investment Plc ESIP AUTOCALLABLE 2014 a) EUR 2011 2635 2014 at}
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{milhares de euros)

31.12.2011

Entidade Descrigho Mocda ~ Datade ‘;::::‘:: Maturidade Taxa de juro
ES Investment Pic ESIP EDP USD CLN DEC2014 a) uso 2011 1407 2014 8.5% + EDP CLN
ES Investment Pic ESIP TELECOM ITALIA CLN DEC2014 a) EUR 2011 4949 2014 7.25% + Telecom ltalia CLN
ES Investment Pic ESIP PORTUGUESE REP CLN DEC2021 a) EUR 2011 16 815 2021 6% + Republica Portuguesa CLN
ES Investment Plc ESIP AUTOCALL HIGH DIVD DEC2014 a) EUR 2011 2035 2014 au)
ES Investment Pic ESIP UTILIT FINANCIALS SHS DEC18 a) EUR 2011 2620 2018 av)
ES Investment Pic ESIP UTILITIES SHS DEC2018 a) EUR 2011 617 2018 aw)
ES Investment Pic ESIP IBEX LINKED DEC2013 a) EUR 2011 1214 2013 IBEX Linked
ES Investment Plc ESIP TELEFONICA CLN DEC2014 a) EUR 2011 4480 2014 7.15% + Telefonica CLN
ES Investment Plc ESIP WORLD INVESTMENT Il DEC2014 a) EUR 2011 1027 2014
BESIL BESIL STEP UP 08/02/13 EUR 2003 1882 2013 Taxa fixa - 6,44%
BESIL BESIL STEP UP 10/07/13 EUR 2003 1767 2013 Taxa fixa - 6,44%
BESIL BESIL STEP UP 07/21/14 usop 2004 20051 2014 Taxa fixa - 8,28%
ESPLC BES0511_13E BESESPLC20/05/2012 EUR 2011 29 950 2012 Taxa fixa 2,628%
ESPLC BES0112_27E_BESESPLC14/01/2012 EUR 2011 503974 2012 Taxa fixa 3.621%
ESPLC BES0212_28E BESESPLC06/02/2012 EUR 2011 250727 2012 Taxa fixa 1,876%
ESPLC BES0212_29E BESESPLC13/02/2012 EUR 2011 300751 2012 Taxa fixa 1,859%
ESPLC BES0312_31E BESESPLC14/032012 EUR 2011 150 128 2012 Taxa fixa 1,923%
ESPLC BES0312_32E BESESPLC12/032012 EUR 2011 300256 2012 Taxa fixa 1,923%
ESPLC BES0312_33E BESESPLC20/03/2012 EUR 2011 26020 2012 Taxa fixa 2.25%
ESPLC BES0112_35E BESESPLC30/01/2012 usb 2011 773115 2012 Taxa fixa 4%
Lusitano Mortgage n® 6 Class A Mortgage Backed Floating Rate Notes EUR 2007 560 481 2060 Euribor +0,20%
Lusitano Morigage n°6 Class B Mortgage Backed Floating Rate Notes EUR 2007 6505 2060 Euribor + 0,30%
Lusitano Mortgage n®6 Class C Mortgage Backed Floating Rate Notes EUR 2007 10 008 2060 Euribor +0,45%
Lusitano SME n® 1 Class A asset backed floating rate notes EUR 2008 268232 2028 Euribor +0,15%
Lusitano SME n® 1 Class B asset backed guaranteed floating rate notes EUR 2008 35983 2028 Euribor + 0,05%
Lusitano SME n® 1 Class C asset backed floating rate notes EUR 2006 30005 2028 Euribor + 2,20%
CLNs SIGNUM 0 05/14/12 EUR 2001 271 2012 Taxa fixa - 1,375%
CLNs SIGNUM 0 05/21/12 EUR 2001 18 108 2012 Taxa fixa - 1,319%
ESF(P) ES FIN(PORTUGAL) 8% JUL2013 EUR 2011 12536 2013 Taxa fixa - 8%

18 485 184

a) emissdes com derivados embutidos ou ao fair value option

b} Indexado a cabaz composto pelos indices Dow Jones Eurostoxx 50, S&P 500 e Nikkei 225

¢) Indexado do 1° 80 4° ano a taxa fixa 6,00% e indexado & taxa swap apds 4° eno

d) Indexada a Cabaz pelos Indices 0, SP500, Nasdaq100 e EWZ

&) Indexada a Cabaz composto pelo Indices TOPIX, HANG SENG, HSCEI, NIFTY, KOSPI2 ¢ MSCI Singapete
f) Indexado a risco de crédto

9) Indexado a cupdo anterior + sptead - Euribor

h) Indexado a reverse floater

i) Indexado a cabaz composto pelas acgbes BBVA e BSCH

1) Indexado a cabaz composto pelos indices DJ Eurostoxx 50, SP500 e Topix

k) Indexada a Cabaz de Acgdes Brisa, EDP, Galp, BSCH e BCP

1) Indexada a Credito (First to default) sobre Santander, PT INT FIN, EOP e Brisa

m) Indexada a Cabaz de Acgdes BBVA, Repsol e Telefonica

n) Indexada a Cabaz de Acgbes Pelroleo Brasileiro, Banco Bradesco, Companhia Vale Rio Doce

o) Indexada a cabaz de Acgdes BBVA, REPSOL e ENEL

p} Indexada a cabaz de Indices Eurostoxx, SP500, Nasdaq100 e iShare MSCI Brazil Fund

q) 1° ano: Taxa fixa, 2° ano e seguintes: Euribor 6M + 150Bps, indexada ac BESI Brasil

1) Indexada a Cabaz de Acgles Petrobras, Companhia Siderurgia Nacional, Itau Unibanco e Banco Bradesco
8) Indexada a Cabaz de Acgbes Petrobras, Companhia Siderurgia Nacional, Vale SA, Itau Unibanco e Banco Bradesco
t) Indexada a Cabz de Acgdes Ericsson, Komatsu, Santander, Sanofi-Aventis e ABB LTD.

u) Indexada a Cabaz de Commodities Corn, Wheat e Soybean

v) Indexada a Cabaz de Commodities Corn, Wheat e Sugar

w) Indexada a Cabaz de Acgbes Petrobras, Gerdau, Vale, Itau Unibanco e Banco Bradesco

x) Indexada a Crédito Brisa, EDP, PT e Credit Agricole

y) Indexada a Cabaz de AcgBes EOP, BCP e PT

2z) Indexada a Crédito PT, EOP e Brisa

2a) Indexada a Cabaz de AcgBes Telefonica, Deutsche Telecom e Vodafone

ab) Indexada a Cabaz de Acgdes Louis Vuitton, Nokia, Bayer e EON

ac) Indexada a Cabaz de Indices HSCEI, MSCI India, MSCI Taiwan e SP ASX200

ad) Indexada a Cabaz de moedas EUR/AUD, EUR/CAD, EURMNZO, EURINR

ae) Indexada a Crédito EDP, PT e CGD

af) Indexada a Cabaz de Indices MSCI Brasil, Chile e Mexico

ag) Indexada a Cabaz de Indices HSCE, MSCI India, KOSPI200 ¢ SP ASX500

ah) 5% + indexado a cabaz de index MSCI Daily TR Net Emerging Markets Egypt USD e FTSE/SE Africa TOP40
ai) indexado a cabaz de index MSCI Daily TR Net Emerging Markets Egypt USD e FTSE/SE Africa TOP40
aj) indexado a cabaz de acgbes de Petréleo Brasileiro, Vale SA e Braskem

ak) indexado a cabaz de commodities sobre Copper, Oil, Sugar, e Gold

al} indexado a cabaz de acgbes de Gilead sciences, Celgene corp, Mylan Inc, Teva Pharmaceutical Ind Ltd e Amgen Inc
am)indexado a cabaz de ac¢bes de Apple, Samsung, Amazon e Google

an) indexado a cabaz de ac¢des de Philips, Siemens, Iberdrola e Veolia

ao) euribor 12 meses + inflation linked

ap) indexado a cabaz de acgdes Oracle, SAP, Caterpillar, Komatsu, BHP Billiton, Mitsubishi

aq) indexado a cabaz de acgées Daimler, DB, E.ON

ar) Indexada ao indice Barclays Capital Anmove Eur 7%

as) Indexada a cabaz de acgdes Telefonica, Banco Santander, BBVA e Banco Popular

at} Indexada a Cabaz de Acgdes Ambev, TAM, Brasil Foods, itau Unibanco, Gerdau e Cia Energética de Minas Gerais.
au) Indexada a cabaz de acgdes Vodafone Group PLC, Sanofi, Novartis AG e MacDonald's Corp.

av) Indexada a cabaz de acgdes Telefonica, Banco Santander, Deutsche Bank e Deutsche Telecom.

aw) Indexada a Cabaz de acgbes Telefonica, Iberdrola, ENI spa e Deutsche Telecom.
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Nota 32 — Provisbes

Em 31 de Dezembro de 2011 & 2010, a rubrica Provisdes apresenta os seguintes movimentos:

{milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Saldo inicial 214 706 179 851
Reforcos / (reposicBes) 6 860 49 343
Utilizacdes (35 678) (17 897)
Diferencas de cambio e outras 4 562 3409
Saido final 190 450 214 706

As provisdes, cujo valor ascende a 180 450 milhares de euros (31 de Dezembro de 2010: 214 706 milhares
de euros), visam a cobertura de determinadas contingéncias devidamente identificadas, decorrente da

actividade do Grupo, sendo as mais relevantes as seguintes:

¢« Contingéncias decorrentes do processo de permuta de acgdes do Banco Boavista Interatlantico,
por acgdes do Bradesco, ocorrida durante o exercicio de 2000. O Grupo constituiu provisdes no
valor de 61,4 milhdes de euros (31 de Dezembro de 2010: 62,0 mithdes de euros) para cobertura
de eventuais perdas com o referido processo,

< Contingéncias associadas a processos de faléncia de clientes que poderao implicar perdas para ¢
Grupo. As provisdes registadas com vista a cobertura destas perdas ascendem em 31 de
Dezembro de 2011 a cerca de 22,5 milhdes de euros (31 de Dezembro de 2010: 26,5 milhdes de
euros);

¢ Contingéncias associadas a processos em curso relatives a matérias fiscais para cujas
contingéncias o Grupo mantem provisdes de 36,0 milhdes de euros (31 de Dezembro de 2010:
39,8 milhées de euros);

+ Provisbes associadas a processos em curso relativas a operagfes comerciais realizadas no
estrangeiro o valor de 11,8 milhdes de euros (31 de Dezembro de 2010: 37,4 milhdes de euros);

¢+ O valor remanescente, de 58,8 milhdes de euros (31 de Dezembro de 2010: 49,0 milhdes de
euros), destina-se a cobertura de potenciais perdas decorrentes da actividade normal do Grupo
tais como, entre outras, fraudes, roubos e assaltos e processos judiciais em curso.
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Nota 33 - Impostos

A Sociedade e as subsidiarias com sede em Portugal estéo sujeitos a tributagédo em sede de imposto sobre
o Rendimento das Pessoas Colectivas (IRC) e correspondentes Derramas. O célculo do imposto corrente e
diferido dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 foi apurado 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 aprovou a Lei das Finangas Locais), acrescida de uma taxa
adicional de 2,5% referente a Derrama Estadual prevista no ambito das medidas adicionais do Programa
de Estabilidade e Crescimento (PEC) aprovadas pela Lei n.° 12-A/2010, de 30 de Junho.

Os impostos sobre o rendimento (correntes ou diferidos) séo reflectidos nos resultados do exercicio,
excepto nos casos em que as transacgdes que os originaram tenham sido reflectidas noutras rubricas de
capital proprio. Nestas situagdes, o correspondente imposto é igualmente reflectido por contrapartida de
capital préprio, nao afectando o resultado do exercicio.

Em termos de imposto corrente, a Sucursal Financeira Exterior na Zona Franca da Madeira beneficia, ao
abrigo do artigo 33.° do Estatuto dos Beneficios Fiscais, de uma isencéo de IRC até 31 de Dezembro de
2011. Para efeitos da aplicagéo desta iseng&o, considera-se que pelo menos 85% do lucro tributavel da
actividade global do Banco é resultante de actividades exercidas fora do ambito institucional da Zona
Franca da Madeira.

Os impostos diferidos s&o calculados com base nas taxas de imposto que se antecipa estarem em vigor a
data da reversdo das diferengas temporarias, as quais correspondem as taxas aprovadas ou
substancialmente aprovadas na data de balango. Na medida em que a alteragdo das taxas de Derrama
Estadual prevista na Lei n° 64-B/2011, de 30 de Dezembro (Lei do Orgamento do Estado para 2012), se
aplica apenas aos exercicios de 2012 e de 2013 e ndo se estima que nesses exercicios ocorra a reversao
de diferengas temporéarias com impacto liquido significativo, a mesma no foi tomada em consideragéo no
calculo do imposto diferido a 31 de Dezembro de 2011.

As declarages de autoliquidagéo da Sociedade e das subsidiarias com sede em Portugal ficam sujeitas a
inspecc@o e eventual ajustamento pelas Autoridades Fiscais durante um periodo de quatro anos. Assim,
poderéo vir a ter lugar eventuais liquidagées adicionais de impostos devido essenciaimente a diferentes
interpretagbes da legislagéo fiscal. No entanto, é convicgdo da Administracdo da Sociedade e das
subsidiarias com sede em Portugal que, no contexto das demonstragdes financeiras consolidadas, néao
ocorreréo encargos adicionais de valor significativo.

101



CONTAS CONSOLIDADAS - 2011

Os activos e passivos por impostos diferidos reconhecidos em balango em 31 de Dezembro de 2011 e
2010 podem ser anatisados como segue:

{milhares de eures)

Activo Passivo Liquido

31.12.2011 31122010 31.12.2011 31.12.2016  31.12.2011 31.12.2010

Instrumentos financeires 111 815 61328 (95 810) {111 202} 15 905 (49 874)
Imparidade de crédito a clientes 333721 252 580 - 35721 252 580
Qutros activos tangiveis 285 - { § 068) {9 238) {8783) {9239)
Actives intanglveis 102 102 - - 102 102
Investimentos em subsidiérias e associadas - - (54 572) {69 383) (54 572) {69 383)
Provisdes 33 357 33 646 - 33357 33 648
Pensbes 290 150 284 304 (39 825) (43 819} 250 325 240 485
SAMS - 202 - - - 202
Prémiocs de antiguidade 8185 8152 - - 8185 8 152
Débitos representados por titulos 204 - - {27 814) 204 (27 814)
Outros 7 845 5748 (2052) (7477} 5583 {1429
Prejuizos fiscais reportaveis 17 587 47 598 - - 17 587 47 598
Imposto diferide activo/(passivo) 803 081 693 660 {201 427) ( 268 634) 601624 425 026
Compensagdo de activos/passivos per impostos diferidos { 80 594} {152 974) 90 594 152 974 - -
Imposto diferide activol{passivo) liquido 712 157 540 686 { 110 533) { 115 660) 601 624 425 026

O Grupo nfo efectua o registo de imposto diferido passivo relativamente as diferengas temporérias de
subsidiarias e associadas em que controle o periodo de revers&o de tais diferencas e as mesmas sejam
materializadas atraves da distribuicio de dividendos néo tributaveis. Em relagfio as oufras subsidiarias, o
Grupe caleula imposto diferido passivo.

O Grupo avaliou a recuperabilidade dos seus impostos diferidos em balango tendo por base a expectativas
de lucros fiscais futuros tributaveis.

O Grupe néc reconhece imposto diferido active em relacBo a prejuizos fiscais reportaveis incorridos pela
Sociedade e por certas subsidiarias por ndo ser expectavel que os mesmos venham a ser recuperados
num futuro proximo. Um detalhe dos prejuizos fiscais reportaveis relativamente aos quais néo foi
reconhecido imposto diferido activo apresenta-se como segue:

{milhares de euros)

Ano limite Prejuizos fiscais reportaveis a data de
para a deducéo 31.12.2011 31.12.2010

2010 - 9 598
2011 6235 8605
2012 2689 2689
2013 3788 3743
2014 64 337 11 454
2015 4 458 1870

81 507 37 959
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Os movimentos ocorridos nas rubricas de impostos diferidos de balango tiveram as seguintes
contrapartidas:
(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Saldo inicial 425 026 352 615
Reconhecido em resultados 133 666 15 899
Reconhecido em reservas de justo valor " 74738 47 885
Reconhecido em reservas - outro rendimento integral (15 551) 12171
Reconhecido em outras reservas (29 189) (1535)
Variagéo cambial e outros 12 934 (2009)
Saldo final (Activo / (Passivo)) 601 624 425 026

" 0 valor reconhecido na demonstragdo consolidada do rendimento integral inclui adicionalmente o imposto diferido
reconhecido nas reservas de justo valor de empresas associadas no montante de 3 355 milhares de euros de custos (31 de
Dezembro de 2010: 16 902 milhares de euros de proveitos).

O imposto diferido reconhecido em reservas — outro rendimento integral inclui os desvios actuarias
reconhecidos também nesta rubrica, conforme descrito na Nota 12 — Beneficios a empregados.

O imposto reconhecido em resultados e reservas durante exercicios de 2011 e 2010 teve as seguintes

origens:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Reconhecido em Reconhecido Reconhecido em Reconhecido
resultados em reservas resultados em reservas

Instrumentos financeiros 8 959 ( 74 738) ( 25732) ( 47 885)
Crédito a clientes ( 81141) - ( 39 863) -
Outros activos tangiveis ( 456) - ( 2259) -
Activos intangiveis - - 9 -
Investimentos em subsidiarias e associadas ( 17 523) 2712 66 362 3017
Provisées 289 - ( 3875) -
Pensoes ( 22 680) 12 839 ( 1852) ( 15 408)
SAMS 202 - 30 080 -
Prémios de antiguidade ( 33) - ( 885) -
Débitos representados por titulos ( 28 018) - 3588 -
Qutros 4830 1083 809 1535
Prejuizos fiscais reportaveis 1905 28 106 ( 42 281) -
Imposto Diferido (133 666) ( 29 998) (15 899) ( 58 741)
Impostos Correntes 72972 4 497 59 685 46
Total do imposto reconhecido (proveito) / custo ( 61494) ( 25 501) 43 786 ( 58 695)

O imposto corrente reconhecido em reservas inclui um custo de 4 570 milhares de euros relativo as
derramas Municipal e Estadual sobre as mais-valias reconhecidas em reservas, um proveito de 326
milhares de euros relativos ao custo incorrido com o aumento de capital (31 de Dezembro de 2010: 1 933
milhares de euros) e um custo de 254 milhares de euros relativos a pensées de reforma (31 de Dezembro

103



CONTAS CONSOLIDADAS - 2011

de 2010: 1 829 milhares de euros); em 31 de Dezembro de 2010 incluia ainda 150 mihares de euros
relativos ao ptano de incentivos baseado em acgdes.

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

{milhares de euros)

31422011 31.12.2010
% Valor % Valor

Resultado antes de impostos e Interesses que ndo controlam 88 865 698 028
Contribuicéo Exiracrdinria sobre o Secior Bancério (30489} -
Resultado antes de impostos para reconciliacdo da taxa de imposto 119 354 698 028
Taxa de imposto da ESF{P) 28.0 28.0
Impesio apurado com base na taxa de imposto da ESF(P) 34613 202 428
Dividendos excluidos de tributagio {36 677} (48.3) {42 851)
Lucros em unidades com regime de fributacéo mais favorével (82728) (64.7) (57 503)
(Mais)/Menos valias fiscais versus contabilisticas 58 886 {90.6) (80 543)
Apropriagdo do equity de associadas 5.6 6721 {12.9) (11 441)
Custos ndo dedutivais 39 410 383 34 052
Efeito da introdugdo da derrama estadual nos impostos diferidos 0.0 - (19.1) (17 000)
Impostos supertados no estrangeiro ndo recuperaveis 0.0 - jeX:) 8739
Efeito do calcuto do imposto diferido active sobre prejuizos fiscais 4 taxa de 25% 0.0 - 7.8 6 759
Perdas incorridas dedutiveis {48 937)
Utilizacao de prejuizos fiscais reportaveis para 0§ quais ndo havia sido constiiuido
imposto diferido activo (27 678) " "
Outros (4.3) {5 104) 1.4 1246

304 (61 494) {149.5) 43 786

Nota 34 — Passivos subordinados

A rubrica Passivos subordinados decompde-se como segue:

{milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Obrigagbes 815019 1246 324
Empréstimos - 276 936
Obrigagbes perpétuas 146 216 768 573
961 235 2291 833
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As principais caracteristicas dos passivos subordinados sdo apresentadas como segue:

(milhares de euros)

31.12.2011
Moeda Dataids Valorde Valorde Taxa de juro Maturidade
Empresa er Designagdo emisséo Emissdo Balango
BES Finance ObrigagGes perpéluas subordinadas EUR 2002 30843 32 148 6,63% 2012 a)
BES Finance Qbrigagdes perpétuas subordinadas EUR 2004 95 767 102 764 4,50% 2015 a)
BES Finance Qbrigagdes subordinadas EUR 2008 20000 20089 Euribor 3M + 1% 2018
BESI Obrigagdes subordinadas BRL 2008 1683 2137 1,30% 2013
BESI Obrigagdes subordinadas BRL 2007 21134 22791 1,30% 2014
BESI Obrigagdes subordinadas BRL 2008 10 099 12928 1,30% 2015
BESI Obrigagdes subordinadas EUR 2005 60 000 30 485 5,33% 2015
BESI Obrigagdes subordinadas EUR 2003 10 000 9954 5,50% 2033
BES Obrigagdes subordinadas EUR 2004 25000 25145 Euribor 6M + 1,25% 2014
BES Obrigagdes perpétuas subordinadas EUR 2005 15 000 11304 Euribor 3M + 2,25% 2015 a)
BES Obrigagdes subordinadas EUR 2008 41550 12787 Euribor 3M + 1% 2018
BES Obrigagbes subordinadas EUR 2008 638 450 620 370 Euribor 3M + 3% 2019
BES Obrigagdes subordinadas EUR 2008 50 000 50 099 Euribor 3M + 1,05% 2018
BES Obrigagdes subordinadas EUR 2011 8174 8234 Taxa fixa 10% 2021
1027 700 961 235

a) Data da call option

O movimento ocorrido durante o exercicio de 2011 nos passivos subordinados foi o seguinte:

(milhares de euros)

Saldo em Eiikieses  Resiibelsos Compras Outros Saldo em

31.12.2010 (liquidas)  Movimentos®  31.12.2011
Obrigagdes 8174 (385 397) (37 352) (16 730) 815019
Empréstimos = (289 045) & 12109 -
Obrigacbes perpétuas ™ - (599 112) 15000 (38 245) 146 216
8174 (1273 554) (22 352) (42 866) 961 235

 Os outros movimentos incluem o juro corrido em balango, corecgées por operagdes de cobertura, correcgdes de justo valor e variagdo cambial.

® Nas emissées foram considerados os valores correspondentes a recolocagdes de divida anteriormente adquirida pelo Grupo.

De acordo com a politica contabilistica descrita na Nota 2.8, no caso de compras de titulos representativos

de responsabilidades do Grupo, os mesmos sdo anulados do passivo consolidado e a diferenga entre o
valor de compra e o respectivo valor de balango é reconhecido em resultados. Na sequéncia das compras

efectuadas durante os exercicios de 2011 e 2010, o Grupo reconheceu um ganho de 315,4 milhdes de

euros e 3,2 milhdes de euros, respectivamente (ver Notas 10 e 31).
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Nota 35 — Qutros passivos

A rubrica de Outros passivos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 é analisada como segue:

{milhares de euros)
31.12.2011 31.12.2010

Credores e outros recursos

Sector publico administrative 172 561 127 618
Contas caugéo 112 543 133125
Credores diversos
Credores por operagdes sobre valores mobiliarios 87 439 107 486
Credores por fornecimento de bens 50 431 68 344
Credores por contratos de factoring 2770 4304
Qutros credores 211768 265 553
637 513 706 430
Custos a pagar
Prémios por antiguidade (ver Nota 11) 27 477 29 655
Outros custos a pagar 166 084 171 640
193 561 201 295
Receitas com proveito diferido 36 829 23033
Qutras contas de regularizagao
Operagdes sobre valores mobiliarios a regularizar 315181 714013
Operagdes cambiais a liquidar 23947 2005
Outras operagdes a regularizar 114 437 288 229

453 565 1004 337
1321 468 19356 095

Os montantes relativos a operagbes sobre valores mobiliarios a reguiarizar reflectem as operacbes
realizadas com titulos, registadas na frade dafe, conforme politica contabilistica descrita na Nota 2.6, a
aguardar liquidagao.

Nota 36 ~ Capital

Capital

Em 31 de Dezembro de 2011 o capital da ESF (P), integralmente subscrito e realizado pela Espirito Santo

Financial Group, S.A., era representado por 80 000 000 acgdes com o valor nominal de 5 euros cada (31
de Dezembro de 2010: 80 300 000 ac¢des com o valor nominai de 5 euros cada).
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Nota 37 — Reservas de justo valor, outras reservas e resultados transitados e interesses que nio
controlam

Reserva legal

A reserva legal s6 pode ser utilizada para cobrir prejuizos acumulados ou para aumentar o capital e, em
conformidade com a legislagdo aplicavel as Sociedades Gestoras de Participagdes Sociais, tera de ser
reforgada anualmente por uma percentagem nao inferior & vigésima parte dos lucros da Sociedade, até
que aquela represente a quinta parte do capital social.

Reservas de justo valor

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 efou
em exercicios anteriores. O valor desta reserva é apresentado liquido de imposto diferido e de interesses
que néo controlam.

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, os movimentos ocorridos nestas
rubricas foram os seguintes:

{milhares de euros)
Reservas de Justo valor Outro Rendimento Integral, Outras Reservas e Resultados Transitados
Activos Total Qutras
Desvios actuarials Outras reservas e Total

financelros Reservas por Total Reserva do Reservas e

disponivels para  Impostos diferidos Justo valor N"rr":'::;’ L Ressrva Lagal '?f?nﬂﬂ?:: Resultados

venda P Transitados.
Saldo em 31 de Dezembro de 2009 (reportado) 103 303 (18 196) 84 107 - 20418 18731 207 787 201894
Alteragdo de politica contabilistica - - . (166 233) - - (166233) (166 233)
Saldo em 31 de Dezembro de 2009 (reexpresso) 103303 119 196) 84107 (166 233) 20416 187 371 41554 125661
Sistema de incentivos baseado em acgdes (SIBA) - - B - - 9 ] 89
Desvios actuarials - - - (21502) . . (21 502) (21 502)
Dividendos de acgbes preferenciais - - - - (9036) (9036) (9038)
Alteragbes de justo valor (107 229) 19459 (87 770) . - (87 770)
Outros movimentos . . " 5 5 (1695) (1695) (1695
Diferencas da cambio - B . & - 1650 1650 1650
Constituigho de reservas = - s - 15 000 27858 42858 42858
Distribuiclio de dividendos - - - . - (50 000) (50000) (50 000)
Saldo em 31 de Dezembro de 2010 (reexpresso) (3926) 263 (3663) (187 735) 35418 156 247 3928 265
Custos com aumento de capital de subsidisrias - - - - - ( 882) ( 882) ( 882)
k[ acgdes iais emitidas por idrias (a) - . . . . 26925 26925 26925
Desvios actuariais - - - 8138 - - 8138 8138
Juros de outros instrumentos de capital - . - - - (4316) (4318) (4316)
Dividendos de acglies preferenciais. - - - (69835) (6835) (6935)
Alteragbes de justo valor (124 407) 16 408 ( 107 999) - - {107 999)
Diferangas de cimbio - - - - - { 108) ( 108) ( 108)
Constituiglo de reservas - - . B - 74022 74022 74022
Outro L integral iado di i - - - - - (1900) ( 1500) (1900)
T com que ndo contro : . . - - (92695) (9269) (92695)
Outras variagdes - . - " - ( 143) ( 143) ( 143)
Saldo em 31 de Dezembro de 2011 (128 333) 16 671 (111662 (179 597) 35416 150 215 6034 {105 628)
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A reserva de justo valor explica-se da seguinte forma:

{milhares de euros)

31.12.2011 31,12.2010

Custo amortizade dos activos financeiros disponiveis para venda 12 037 83% 11781 681
Imparidade acumulada reconhecida { 168 282) (159232)
Custo amortizade dos aclivos financeiros disponiveis para venda liguide de imparidade 11 869 553 11622 449
Valor de mercado dos activos financeiros disponiveis para venda 11 482 866 11698473
Ganhos/(perdas) potenciais reconhecidos na reserva de justo valor { 386 687) 76 024
Reservas de justo valor asseciadas a aclivos transferidos para investimentos detidos até &

maturidade (ver Nota 20) {4088} {13 694)
Impostos diferidos 57 737 (17 001)
Ganhos/({Perdas) potenciais de empresas associadas reconhecidos na reserva de jusio vator { 96 859) {53 247)
Reserva de justo valor fotat (429 897) (7 918)
Interesses gue ndo controlam 318 238 4255
Reserva de justo valor atribuivel aos accionistas da Sociedade {111 662) {3 663)

O movimento da reserva de justo valor, liquida de impostos diferidos, de imparidade e de interesses que
nao controlam, pode ser assim analisado;

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Saldo no infcio do exercicio { 3663} 84 107
Variac8o de justo valor {143 302) (16 994)
Alienagdes do exercicio 16 226 {98 251)
imparidade reconhecida no exercicio 13 636 8 035
Impostos diferidos reconhecidos no exercicio em reservas 18 424 19 440
Transaccbes com interesses que ndo controlam {12 983) -
Saldo no final do exercicio (111 662) (3 663)

Interesses que nao controlam

O detalhe da rubrica de Interesses que ndo controlam por subsididria & como segue:

{milhares de euros)

31.12.201 31.12.2010

Balango Resultados Balango Resultados

Na BESPAR 557 577 4042 857 438 72516

No BES 3582048 16 103 3271044 333897

Outros instrumentos de capital 29506 - 269 953 -
Nas subsidiarias do BES

BES Finance - Acgles preferenciais 211913 - 500 000 -

BES Investimento - Outros instrumentos de capital 373 - 50 000 -

Quiras subsidiarias 584 718 112 555 488 701 147 528

4 969 490 132 700 5337134 553 941
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O movimento de interesses que nao controlam em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 pode ser assim

analisado:
(milhares de euros)
31.12.2011 31.12.2010

Interesses minoritarios no inicio do exercicio 5337134 4 802 376
Alteracées de perimetro de consolidagdo (44 052) 45 285
Transacgbes com interesses que néo controlam 216 469 -
Aumentos/(redugdes) de capital de subsidiarias 378 557 17 325
Custos com aumento de capital de subsidiarias (2853) -
Emissé&o/(reembolso) de outros instrumentos de capital (596 081) 319953
Desvios actuariais, liquidos de imposto 23 945 (57 714)
Dividendos distribuidos de acgées ordinarias (111 369) ( 104 306)
Dividendos distribuidos de acgdes preferenciais e outros instrumentos de capital (29 944) (24 444)
Variagdo da reserva de justo valor (333 030) (231742)
Variagdo cambial e outros (1986) 16 460
Resultado liquido do exercicio 132 700 553 941
Interesses que nédo controlam no final do exercicio 4 969 490 5337134

Interesses que nao controlam — Ac¢des Preferenciais

Os interesses que n&o controlam relativos a BES Finance, subsidiaria do Grupo BES, referem-se a 450
milhares de acgdes preferenciais sem direito a voto, que foram admitidas & cotag@o na Bolsa de Valores do
Luxemburgo em Julho de 2003. Em Margo de 2004 foram adicionalmente emitidas 150 milhares de acgdes
preferenciais, formando uma Unica emisséo com as acgbes emitidas anteriormente, no valor total de 600
milhdes de euros. Estas acgdes tém um valor nominal de 1 000 euros e sdo remiveis por opgdo do
emitente na sua totalidade, mas ndo parcialmente, em 2 de Julho de 2014, pelo seu valor nominal,
mediante a aprovagéo prévia do BES e do Banco de Portugal. Durante o exercicio de 2011 o Grupo
adquiriu 388 milhares de acgbes preferenciais emitidas pela BES Finance, sendo que 197 milhares dessas
acgdes foram adquiridas no ambito da operagdo de oferta de troca sobre valores mobiliarios anteriormente
referida. O Grupo registou uma mais-valia liquida de imposto no valor de 105,6 milhdes de euros
reconhecida em Outras reservas. Em 31 de Dezembro de 2011 haviam 211 913 ac¢des preferenciais em
circulagdo com um valor em balango de 211 913 milhares de euros.

Estas accbes preferenciais tém um dividendo preferencial ndo cumulativo, pagavel apenas se e quando
declarado pelo Conselho de Administragao da emitente, correspondente a aplicagdo de uma taxa anual de
5,58% sobre o valor nominal, pago anualmente, em 2 de Julho de cada ano, com inicio em 2 de Julho de
2004 e fim a 2 de Julho de 2014.

Caso a emitente n&o proceda a remicdo das acgbes preferenciais a 2 de Julho de 2014, o dividendo
preferencial, se e quando declarado, passara a ser calculado a taxa Euribor a trés meses acrescida de
2,65%, com os pagamentos a ocorrerem em 2 de Janeiro, 2 de Abril, 2 de Julho e 2 de Outubro de cada
ano.
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O pagamento dos dividendos em cada exercicio e 0 reembolso das ac¢des séo garantidos pelo BES até ao
limite dos dividendos que tenham sido previamente declarados pelo Conselho de Administragio da

emitente.

Estas ac¢des sdo subordinadas em relac@o a qualquer passivo do BES e pari passu relativamente a

guaisquer acgdes preferenciais que venham a ser emitidas pelo Banco.

Interesses gue ndo controlam — Outros instrumentos de capital

Os interesses que ndo controlam relativos & emissdo de outros instrumentos de capital, no montante de
320 milhGes de euros, correspondem a obrigacdes perpétuas subordinadas com jure condicionado nio

cumutativo, pagavel apenas se e quando declarado pelo Conselho de Administracio.

As caracteristicas das emissdes s&o as seguintes:

{milhares de euros}

Possibili
Emitente Dat.a d"e Moeda Valor de Taxa de juro Pagame? to de ossibt :dade(z)de
emissdo balango cupao reembolso
BES Dez/10 EUR 26,366 8.50% 16/Mar e 14/5et A partir de Set/15
BES Dez/10 usb 3,139 8.00% 15/Mar e 14/5et A partir de Set/15
29,505
BESH M Out/10 EUR 3,731 8.50% 20/Abr & 20/0ut A partir de Qut/15
33,236

M A emissao do BES| integra a rubrica de Interesses que n&o controlam do balango
@ 0 reemboiso destes thulos poderd ser efectuado na sua totalidade, mas néo parcialmente, por opgao do emitente, mediante
aprovagéo prévia do Banco de Portugal

Durante o exercicio de 2011, o Grupo efectuou pagamento de juros no montante de 21 801 milhares de
euros, os quais foram registados como uma dedugdo a reservas. Em resultado da oferta de troca sobre
valores mobiliarios referida anteriormente, os Outros Instrumentos de Capital emitidos pelo BES foram
reduzidos em 240 448 milhares de euros e os emitidos pelo BES), registados na rubrica de interesses que

nao controlam, foram reduzidos em 46 269 milhares de euros.

Estas obrigacdes s&o subordinadas em relacdo a qualquer passive do BES e do BESI e pari passu
relativamente a quaisquer obriga¢bes subordinadas de caracteristicas idénticas que venham a ser emitidas
pelos respectivos emitentes. Face as suas caracteristicas estas obrigacdes s@o consideradas como

instrumentos de capital, de acordo com a politica contabilistica descrita na Nota 2.10.
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Nota 38 — Passivos contingentes e compromissos Q{/:/
Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, existiam os seguintes saldos relativos a contas extrapatrimoniais: )/

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Passivos e avales prestados
Garantias e avales prestados 8 376 006 8 198 285
Activos financeiros dados em garantia 12 874 708 8 320 999
Créditos documentérios abertos 2941 114 3239192
Outros 482 426 581 957

24 674 254 20 340 433

Compromissos

Compromissos revogaveis 5843 661 6 883 602
Compromissos irrevogaveis 4216 289 5 349 361
10 059 950 12 232 963

As garantias e avales prestados s&o operagdes bancérias que ndo se traduzem numa mobilizagio de
fundos por parte do Grupo.

Em 31 de Dezembro de 2011, a rubrica de activos dados em garantia inclui, designadamente:

e Titulos dados em garantia ao Banco de Portugal (i) no &mbito do Sistema de Pagamento de
Grandes Transacgbes no montante de 156,1 milhdes de euros (31 de Dezembro de 2010:
155,3 milhdes de euros) e (ii) no &mbito da abertura de crédito com garantia para operacdes de
cedéncia de liquidez no montante de 11 123 milhées de euros;

e Titulos dados em garantia 2 Comisséo do Mercado de Valores Mobiliarios no ambito do Sistema
de Indemnizagéo aos Investidores no montante de 19 388 milhares de euros (31 de Dezembro de
2010: 24 241 milhares de euros);

* Titulos dados em garantia ao Fundo de Garantia de Depdsitos no montante de 65 075 milhares de
euros (31 de Dezembro de 2010: 63 173 milhares de euros);

e Titulos dados em garantia ao Banco Europeu de Investimento no montante de 1 213 509 milhares
de euros (31 de Dezembro de 2010: 594 500 milhares de euros).

Estes activos financeiros dados em garantia encontram-se registados nas diversas carteiras do Grupo e
podem ser executados em caso de incumprimento, por parte do Grupo, das obrigacées contratuais

assumidas nos termos e condigbes dos contratos celebrados.
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Os créditos documentarios s&o compromissos irrevogaveis, por parte do Grupo, por conta dos seus
clientes, de pagar/mandar pagar um montante determinado ao fornecedor de uma dada mercadoria ou
servige, dentro de um prazo estipulado, contra a apresentagdo de documentos referentes a expedigdo da
mercadoria ou prestac@c do servico. A condigdo de irrevogavel consiste no facto de ndoc ser viavel o seu

cancelamento ou alterag@o sem ¢ acordo expresso de todas as partes envolvidas.

Os compromissos, revogaveis € irrevogaveis, representam acordos contratuais para a concesséo de
crédito com os chentes do Grupo {p.e. linhas de crédito ndo utilizadas) os quais, de forma geral, séo
contratados por prazos fixos ou com outros requisitos de expiraclo e, normalmente, requerem o
pagamento de uma comissdo. Substancialmente todos os compromissos de concesséo de crédito em vigor
requerem que os clientes mantenham determinados requisitos verificados aquando da contratualizagéo

dos mesmos.

Nao obstante as particularidades destes passivos contingentes e compromissos, a apreciagdo destas
operacbes obedece aos mesmos principios basicos de uma qualquer outra operagdo comercial,
nomeadamente o da sclvabilidade quer do cliente guer do negécio que lhes estio subjacentes, sendo que
o Grupo requer que estas operagdes sejam devidamente colateralizadas quando necessario. Uma vez que
¢ expectavel que a maioria dos mesmos expire sem ter sido utilizado, os montantes indicados nao
representam necessariamente necessidades de caixa futuras.

Adicionalmente, as responsabilidades evidenciadas em contas extrapatrimoniais relacionadas com a
prestaco de servicos hancarios séo como segue:

(milhares de euros)

31.12.201 31.12.2010
Depésito e guarda de valores 57 749 398 69 177 215
Valores recebidos para cobrancga 270 997 274 553
Crédito securifizado sob gestdo (servicing) 2875874 3107 186
Qutras responsabilidades por prestagdo de servigos 7619 322 9757 863
68 515 591 82 316 817

Nota 39 — Desintermediacao
De acordo com a fegislacdo em vigor, as sociedades gestoras em conjunto com o hanco depositario,

respondem solidariamente perante os participantes dos fundos pelo incumprimento das obrigaches
assumidas nos termos da lei e nos regulamentos dos fundos geridos.
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’\((‘ 7%1
A data de 31 de Dezembro de 2011 e 2010, a actividade de desintermediagéo desenvolvida pelo Grupo w‘

apresenta o seguinte detalhe:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010

Fundos de investimento mobiliario 4633 217 4 459 631
Fundos de investimento imobiliario 1202 987 1374 539
Fundos de pensdes 2 154 923 2 655 602
Bancasseguros 3478 338 5373789
Gestéo de carteiras 877 812 1785 790
Outros activos sob gestéo 1 366 597 1 445 009

13 713 874 17 094 360

Os valores incluidos nestas rubricas encontram-se valorizados ao justo valor determinado na data do
Balango.
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Nota 40 - Transaccdes com partes relacionadas

O conjunto de empresas consideradas como partes relacionadas pelo Grupo ESF(P) além das
subsidiarias da Nota 1, tal como definidas pelo 1AS 24, é apresentadc como segue:

Entidad, do Grupo BES Entidados subsidiarias, associadss o relacionadas do Grupo ESFG
Empresas Ermpresas

Fin Solutsa - Consuitoria ¢ Gestao de Criditos, SA Group Cred:t Agrichle

Peish Rotel Comnparry, SP Saxo Bank

Potigh Hotel Capital 5P The Atentc Company § Portugal ) - Turismo ¢ Urbanizag3o, Sh
Potich Hotel Managemen: Comparry, 5S¢ Agnbatia, S/A

Hic - Centraus de Cogeragdo, S Atr - Actvidades Tunsticas @ Representacses, 163

Coporgask Avero Iocorpor sted

Synergy Industry and Technology, S.A. Boach Heath Investrieats, Ltd

Salgar Inveestments Companhia Agricola Batugaty, SA

SO PESO Resiauracde & Hotwana, Sh Cases da Cidade - Resdendias Sénitr, SA

28Capiat, S4 Ceica 08 AlgEa - Sociedade Imobilidnia, SA

Esgirito Santo IBERIA ] Gmenta - Empreendimentos Imobiténos, SA

Apolo Rlms 5L Cidadepdating - Construgdo SA

Brb Intermacional, SA, Llarendon Propetties, Inz.

Prospovt, Sa Ciube de Campo da Comporta - Actividades Dasportivas @ Larer, Lda

Banges Espinito Santo et de 12 viénétie, SA Club de Campo Villar Olizla, SA

YUNIT - Servigos, SA Chup Vip - Marketing de Acomecimentos, S&

£.5. Contact Center - Gastdo de Cail Centers, SA Civbe Residencal 62 Bosvista, SA

Furdo de Capitat de Risco Espinto Santo Ventures Indvagdo & Intemationalizagdo Compankia Bragieira de Agropecudria Cobrape

Fundo B2m Comum FCR Colmbra Jardim Howe! - Sociedade de Gestdo Hoteleira, S.4,

£sizm - Espirito Santo International Assel Managemen, Lid Construgdionss Samidn, $L

Soci€té 45 Avenoe Georges Mandst, S& Ganadera Corina Campos y Haciendas, 5/A

BES, Compantia de Seguros , SA E.5.B. Finarke L

BESVida, Comparita de Segures, S4 Easteko - Corsuitona & Comunicagda, S4

Locarent - Companhia Portugotta de Aluguer de Viaturas, 54 £.5. Asset Adminstration, Ld.

Esegue - Empress de Segquranga, SA Espizito Santo Cachoeird Dezenvaivimento Imobskdrio 1183

Ascerdr Group, SGPS, Sh £5 Comential Agrice®a, Lida

Empark Aparcamientos y Servicios SA Espirite Samo Guanyd Desenvolvimenta Emebilisnio Lida

Concesipnana Autopista Pemte-Kalaps, OV £5 Holding Adnunistracio & Participagdes, SfA

Jutevia Da Los Vinedos, S Espiito Santo Howdis, SGPS, SA

MRK - Maruiengio de Rodovias Nacionais, SA Espnte Santo Industnal { BV , SA

Portvias - Portagem de vias, S& Espinto Santo Inda:atuba Desenvolvimenia Imobilidrio Lida

ScuAvias - Autoestradas g2 Baira Intedior , SA Esprrito Santo Industral, S&

SQUSACAMP, SGPS, SA Espinto Santa Industrial { Portugal ) - SGPS, SA

GLOBAL ACTIVE - GESTAO £.5.5GPS, SA Espinto Santo Irmas - Sociedade Gestocs de Participagdes Swaials, SA

QUTSYSTEMS, Sa Espirito Sarto leatba Dasenvolvimente lmolidrio Ltda

Coraworks - Proj. Circuito Sisk. Elece,, SR Espirito Santo Prmaveed Desenvolvimerto Imobilidne Lida

Muitivave Photonics, SA ES Private Eguity, Lid

BIO-GERESIS Espirito Santo Property (Brasil) S{A

Wireams - Informatica, SA Esgirite Santo Services, $4

Hutsigreen, S Espinite Santa Townsm, 13d

2dvance Ciclone Systems, S4 Espirite Sento Touwrism { Europe ), SA

WATSON BROWN HSM, Lid Espinite Santa venture Lid

Domdtics, Blecrdnica ¢ Infomtdtica, Sh Espinite Santo Viagens - Sociedade Gastora da Participagdes Socials, SA

BACE - Mutimédea, SA ES Viagens ¢ Tunsmo, Lda

Mobile Wosid - Conurscagbes, SA Esplnito Santo Viagens - Consuibdna ¢ Servi(os, $A

Sopranmo Calé, SA Escee Corsuilons, Adninistragio ¢ Empreendimanto, Ltda

Enbrolt SA Escopar - Sciiedade Gestora de Partcipagdes Suciais, SA

Redi Str&s & 1deas, SA ESDL Adminisiracio ¢ Partcpagdes Lida

Pafexpo - Imagen Empresanzl, SA Esger - Empresa de Servigos ¢ Consuitona, §4

Nova Fgfort - Téxteis, Lda Espinta Santo International (BVI), 54

TLCE 2 - Sofuglas Integradas de Telecomunicacdes, SA E£.5. Inernational Gversess, Ltd.

BAKCO DELLE TRE VENEZIE SPA Esim - Espinita Santa Imobilidno, SA

ralluks, Sa £.5. - Expitito Santa, Mediagdo Imobilidnia, 5.4,

13AR LEASING ALGERIE Espirito Sanio Property Sk

Ascendtt Pishal Interior Estradas do Pirkal Inensr, Sh Espirito Santo Property Holding, SA

hscend: Douro Estradas do Doure Intenior, Si Espirito Santo Property Espafia, S.b.

Unices - Cartdo Imernacional da Crédio, SA Espart Madaira 8GPS, Unipessodl, LEa

HOZA BANCO Espart - £spirito Santo Participagdes Rnanceiras, S5PS, 54
Espirita Seato Resouwces, Lid

Entidadas subsidiarias, associadas o relncionadas do Grupo ESFG Espirita Sento Resources { Portugal ), SA

E.S. Resources Oversess, Lid

Empresas Esgitito §anto Resorces Sh
Banque Privée Espinte Sante Eston| ¢
Barque Privée Bspinta Samo Sucwrsal Portugal Ewrgamerncan finance Corporation, Ind.
ES Bank (Panama), S& Euroamerican finance SA
ES Bankers {Oubai) Limited Furpatantic, Ing,
Espinito Sante Bnandiat { Portugal ), $GPS, SA fafer - Empreendimentos Turishicos ¢ de Constougda, SA
Espinto Santo Bnandial Group, A Fimoges - Setedade Gestora de Fundes de Invesiments Imobiidno, SA
ESFG Intematenzl, Lid GES Finarde Limied
£5fil - Espirizo Sante Fnancidre, A { Luxemburgs ) Gesfimo - Espirito Santo, Imdos, 5oz, Gestora de Fundos de Ivesumento Tmob:dnas, 54
Espidito Sante Intermiational S4 Gestres - Gestdo Estratégica Espirito Santo, SA
MANDEL PARTNERS Gogyles Mering, {td
Espinto Santo Salde SGFS, 5.4, Saciedad Agricota Golondrina, Sih
Clinica fargue dos Poslas, SA HOC - Senvigos d& Tusisma e mobiibrio, S4
Cliria - Hospital Privado de Aveica, S Herdzde da Boina - Sociedade Agricola, 54
ES Saude - Residindga com Senncos Senior, S.A, Merdade 8z Compona - Actwidades A0 Sihvitolas ¢ Tuwisticas, Sk
Espirite Santo - Unidades de Salioe e de Apoic B Terceira Idade, SA. Hoteis Tretls, $4
Genomed, Diagnsstce de Medicina Molecular, SA Hotalagos, SA
HCT - Health Cere Entermnational, Ing Hospital Residéncial do Mar, S4
HME Gestao Hospitalar LAL. UK, United
Hospital da Arrdbida - Gaia, SA Inter-Atthmtizo, P
Hospital da tuz - Centro Cinvee de Amaders, SA 1her Foods - Proditos Alimentares & Bioldgicos, 54
Hospital da Lz, 84 Imopca, SA
Haosper - Hospitais Portugueses, 54 Lote Dois - Empreandimentos Twshcos SA
Instituto 02 Rageiogia Dr. 10410 de Ciiveira - Centro de Radislogia Médica, S.A. Lorbos, SA
RN - Resigéncia Medalizada de ioures, 5595, SA Luzboa U, S&
Swgicdre - Uridades de Salde, Sh Luzboa Dois, SA
Vila Laziitang - Unidades d¢ Salde, 84 {uzhoa Trés, SA
Key Space Investmems (LG Lurboa Quatrg, S4
Marignan Countzge, SA GEMS, 5GP, SA
Margoan Gestion, SA Macgrimar - Marmores ¢ Granitos, $A
Omnium Lyonnais de Participatipas Industrieties, SA Marinoteis - Sociedads de Promogdo ¢ Constiugdo de Hoteis, SA
Partran - Sxicdade Gestora ge Paricipaghes Sacias, SA Macmetal - Marmores ¢ Matenais ge Construgdn, SA
Société Anplidise de Gestion Fnancidre, S.A. - SAGEF] Metal - Lobos Semalhana e Carpintania, (da
Socidté Lyconalse de Marchands de Biens Mordeberde - Seciedade de Setdes, S4
Companhia de Sequros Tranquiidade, SA Muitiger - Sactedade de Gestdo e Iivestimente fme:lidrio, A
T - W, Companhia de Seguros, 84 Murdo Vip - Gperadoses Turlsticos, Sh
Seguros 1ogo, $4 Kot viagens - AgEacia ge Viagens ¢ Turismo, SA
Advancecars - Gestdo & Servicos de Sadde, SA Navagast Assets Management, Lid

Pastor Vida, 5.4 de Sequros y Reaseguros
Esumnédica - Prestagdo de Qudados 1MEdices, SA
Eurgpe Agsistance - Companhia Poruguess de Seguras de Assisténaa, SA
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Entidades subsidiarias, associadas e relacionadas do Grupo ESFG Entidades subsidiarias, associadas e relacionadas do Grupo ESFG
Empresas Empresas
Opca Angola, SA Soguest - Sociedade Imobilidria, SA

Opca Mogambique, Lda

Opcatelecom - Infraestuturas de Comunicagdo, SA

OPWAY - Engenharia, SA

OPWAY Imobilidria, SA

OPWAY - SGPS, SA

Pavi do Brasil - Pré-Fabricagdo, Tecnologia e Servigos, Lda.
Pavicentro - Pré-Fabricagdo, SA

Pavilis - Pré-Fabricagao, SA

Paviseu - Materiais Pré-Fabricados, SA

Pavitel, SARL

Personda - Sociedade de Perfuracdes e Sondagens, SA

Placon - Estudos e Projectos de Construgdo, Lda

Pojuca, SA

Pontave - Construgdes, SA

Agéncia Receptivo Praia do Forte, Ltda

Praia do Forte Operadora de Turismo, Ltda

Grupo Proyectos y Servicios Sarrion, SA

Quinray Technologies Corp.

Quinta da Areia - Sociedade Agricola Quinta da Areia, SA

Sociedade Agricola Quinta D. Manuel I, SA

Recigreen - Reciclagem e Gestdo Ambiental, SA

Recigroup - Industrias de Reciclagem, SGPS, SA

Recipav - Engenharia e Pavimentos, Unipessoal, Lda

Recipneu - Empresa Nacional de Reciclagem de Pneus, Lda

Santa Mdnica - Empreendimentos Turisticos, SA

Saramagos S/A Empreendimentos e Participacbes

Société Congolaise de Construction et Travaux Publiques, SARL

Series - Servigos Imobilidrios Espirito Santo, SA

Sociedade Gestora do Hospital de Loures, SA

Sintra Empreendimentos Imobilidrios, Ltda

Sisges, SA Desenvolvimento de Projectos de Energia

Solférias - Operadores Turisticos, Lda
Sopol - Concessoes, SGPS, SA
Sotal - Sociedade de Gestdo Hoteleira, S.A.
Space - Sociedad Peninsular de Aviacién, Comércio e Excursiones, SA
Suliglor - Imobilidria do Sul, SA
TA DMC Brasil - Viagens e Turismo, SA
Agéncia de Viagens Tagus, S.A.
Construtora do Tamega Madeira SA
Construtora do Tamega Madeira SGPS SA
Terras de Braganga Participacdes, Ltda
Timeantube Comércio e Servicos de Confecgdes, Ltda
Tivoli Gare do Oriente - Sociedade de Gestdo Hoteleira, S.A.
TOP A DMC Viajes, SA
Top Atlantico - Viagens e Turismo, SA
Top Atlantico DMC, SA
Transcontinental - Empreendimentos Hoteleiros, SA
Turifonte, Empreendimentos Hoteleiros, SA
Turistrader - Sociedade de Desenvolvimento Turistico, SA
Ushuaia - Gestdo e Trading Internacional Limited
Sociedade Agricola Turistica e Imobilidria Varzea Lagoa, SA
Viveiros da Herdade da Comporta - Produgdo de Plantas Ornamentais, Lda
Sociedade de Administrac@o de Bens-Pedra da Nau, S.A.
Ribeira do Marchante, Administracdo de Bens Méveis e Iméveis, S.A,
Casa da Saudade, Administracdo de Bens Méveis e Imdveis, S.A.
Angra Moura-Sociedade de Administragdo de Bens,S.A.
Sociedade de Administrag@o de Bens - Casa de Bons Ares, S.A.
Sociedade de Silvicultura Monte do Arneirinho, Lda
Campeque-Compra e Venda de Propriedades, Lda
ACRO, Sociedade Gestora de Participagbes Sociais, S.A.
Diliva, Sociedade de Investimentos Imobilidrios, S.A.

O valor das transacgdes do Grupo com partes relacionadas nos exercicios findos em 31 de Dezembro de

2011 e 2010, assim como os respectivos custos e proveitos reconhecidos no exercicio, resume-se como

segue:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Activos Passivos Garantias Proveitos Custos Activos Passivos Garantias Proveitos Custos
Empresas associadas

BES VIDA 1355 845 293741 - 25 805 1875 924 511 429 055 - 48770 1094
BES VENETIE 865 066 139 834 11794 2665 125 889 175 120 264 832 8 967 345
ASCENDI GROUP SGPS 188 129 8337 29 358 16 025 7 188 684 5348 - 9882 2542
LOCARENT 142 280 312 - 4708 10 354 138 970 712 - 3303 10177
AENOR DOURO 247 956 1898 12 000 11202 18 122 304 592 - 5013 -
NANIUM 42 044 2752 18 387 971 - 45 403 704 - 610 -
EMPARK 40 080 - - 2675 - 41 537 - = 3286 ®
SOUSACAMP 64 5 3013 131 - 15 064 7 3013 835 -
ASCENDI PINHAL INTERIOR 33732 10 686 15374 1605 103 9320 17 769 - 256 19
SCUTVIAS 8 840 - 6868 2967 - 9140 - - 227 -
PALEXPO 6 800 75 - 495 - 6 800 189 - 353 1
BES SEGUROS 23 12 678 - 119 11 3840 13778 - 1413 4
ESEGUR 2620 219 2197 922 142 2657 138 2261 842 126
ESUMEDICA (a) = = - - - 2 569 - 4 83 55
ES CONTACT CENTER 2196 - 43 114 961 1614 - 92 60 915
EUROP ASSISTANCE (b) - - - - - 1064 1670 7 43 12
FIDUPRIVATE - - - - - 139 7 = & =
UNICRE 1 10 008 - - 280 12 16 695 - - 1
OUTRAS 39 995 20 412 4 684 4092 2 953 16 139 11 810 - 813 1456

2975671 500 857 103 718 74 396 16 829 2419 942 618 733 6 209 84 756 16 747

(a) entidade relacionada com a ESFG desde Abril/11
(b) entidade relacionada com a ESFG desde Setembro/11

Os activos em balango relativos a empresas associadas incluidas no quadro acima referem-se
fundamentalmente a crédito concedido, suprimentos ou titulos de divida adquiridos no ambito da actividade

desenvolvida pelo Grupo. Os passivos referem-se fundamentalmente a depositos bancarios tomados.

No ambito do acordo de distribuicdo e gestdo operacional existente entre o BES, a BES Vida e o Credit
Agricole, o BES concedeu a BES Vida uma garantia de retorno sobre um conjunto de activos associados a
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contratos de seguros e de investimento. O BES regista esta garantia no passivo pelo seu justo valor,
por contrapartida de resultados, sempre que o retorne esperado dos activos & inferior & rentabilidade
minima garantida aos segurados. O valor da responsabilidade perante a BES VIDA, reconhecida em
balango em 31 Dezembro de 2011 e 2010 era de 6,8 milhdes de euros.

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, o montante global dos activos & passivos do
Grupo ESF(P) que se referem a operagSes realizadas com entidades subsidiarias, associadas e
relacionadas com a ESFG (holding da ESF(P)), para aiém das acima referidas, resume-se como segue:

{milhares de euros}

31.12.2011
Activos
Aplicagdes em Garantias  Passlves  Proveitos  Custos
Instituigses Crédito Titules Qutros Total
crédito
ES FINANCIAL GROUP - - 4718 635 5410 - 695 3367 -
GRUPO CREDIT AGRICOLE 1046 5 - 57 1108 1150 460 23 -
PARTRAN - - - - - - 14 - -
ESPIRITO SANTO FINANCIERE, SA - 173644 - . 173 644 - 154 - -
COMPANHIA SEGUROS TRANQUILIDADE - 167 288 3 426 167 727 21155 102 166 11473 1306
ES IRMAOS - 99 341 - - 99 341 - 1 5242 -
BANQUE PRIVEE ESPIRITO SANTO 40 880 - 19 40 589 7874 27 059 523 364
ES BANK PANAMA 384 088 - - - 384 088 - 719 & 045 25
ES SAUDE - 22479 31253 36 53767 24 870 23873 746 25
CPWAY - 14 133 - 1278 15412 47 642 13073 287 -
T-VIDA - 85883 275778 183 361 944 98 250 200 28
CONSTRUCCIONES SARRION - 25800 - 25 800 10768 - - -
ESPIRITO SANTO RESOURCES - 1 - 23 24 - am 56 224
ESUMEDICA (a) - 1449 - 3 1952 4 - 114 52
EUROP ASSISTANCE {b} - 15 - 18 33 & 1835 44 -
QUTRAS 26 558 47 330 3737 1064 78686 22283 30390 6671 802
TOTAL 462 242 637 978 315 486 3793 1409505 136 761 297 591 27 491 2626
(2} enfidade relacionada com a ESFG desde Abnilf1t
(b} enfidade relacionada com a ESFG desde Setembro/11
3112.201¢
Activos
Aplicagtes em Gatantlas ~ Passivos  Proveitos  Custos
Instituigses Crédita Titulos Outros Tatal
crédito
ES FINANCIAL GROUP - - 136 2 136 - 91 342 241
GRUPO CREDIT AGRICOLE 973 - - 6 866 7 339 207 549 -
PARTRAN - - - - - - 40 -
£SPIRITC SANTC FINANCIERE, SA - 135 000 - - 185 000 - 74 - -
COMPANHIA SEGUROS TRANQUILIDADE - 2667 3 424 3094 21583 68267 1146 1344
ES IRMAOS - 87 948 - - 87 948 - 1 2 469 -
ESCOM - - - - - - - 6645 -
BANQUE PRIVEE ESPIRITO SANTO $0852 - . 13 9065 10623 27629 270 101
ES BANK PANAMA 311075 - - - 3114075 - 2930 8142 44
ES SAUDE - 118 944 12 544 32 131 520 24 885 5308 232 1
OPWAY - 31608 - - 31606 35665 8998 713 -
T-VIDA - 20 190 281 206 190 506 - 97 471 173 108
CONSTRUCCIONES SARRION - 22038 - - 22039 - - -
ESPIRITO SANTO RESCURCES - - - 31 31 - 186 $1 1
QUTRAS 23 768 66 478 2 592 846 93 282 12 370 28 D18 8 582 898
TOTAL 34 866 464 302 205 556 8419 1023 143 105 313 330 814 26704 2497

Em 31 de Dezembro de 2011 o valor dos créditos concedidos pelo Grupo acs Administradores da ESFG
que nao sdo cumulativamente Administradores da ESF(P) ascendia & 4 911 milhares de euros (31 de
Dezembro de 2010: 5 824 milhares de euros).
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Todas as transacgbes efectuadas com partes relacionadas séo realizadas a pregos normais de mercado,

obedecendo ao principio do justo valor.

Os créditos concedidos aos administradores correspondem a actos compreendidos no proprio comércio da
Sociedade e nenhuma vantagem especial Ihes foi concedida (n° 5 do artigo 397 do Cédigo das Sociedades
Comerciais), pelo que ndo se encontram abrangidos pelas disposigdes constantes dos n° 1, 2, 3 e 4 do
artigo 397.° do Cdédigo das Sociedades Comerciais.

A concesséo de crédito pelas instituigdes de crédito aos seus administradores é ainda regulada pelo artigo
85.° do Regime Geral das Instituicées de Crédito e Sociedades Financeiras (RGICSF) e pela Instrugéo do
Banco de Portugal n° 17/2011 que entrou em vigor em 21 de Agosto ultimo.

Do disposto nas referidas normas, salientam-se as seguintes regras:

(i) Proibicdo de concesséo de crédito sob qualquer forma ou modalidade, incluindo a prestacéo de
garantias:
¢ a membros executivos do Conselho de Administragéo, a membros da Comiss&o de Auditoria, e a
sociedades ou outros entes colectivos directa ou indirectamente dominados por quaisquer
daqueles membros, com excepgdo de operagdes de caracter ou finalidade social, operagées
decorrentes da politica de pessoal ou de crédito decorrente da utilizacéo de cartdes de crédito
associados a conta de depdsito em condigées similares as praticadas com outros clientes de perfil
e risco analogos, nos termos do disposto no n°4 do art. 85° do RGICSF;

e aos conjuges e parentes em 1° grau de membros executivos do Conselho de Administragéo ou de
membros da Comissdo de Auditoria e a sociedades ou outros entes colectivos directa ou
indirectamente dominados por quaisquer daquelas pessoas, salvo nos casos em que tenha havido
lisdo da presungéo (prevista no n.° 2 do art.®° 85.° do RGICSF) de que o crédito concedido a tais
pessoas e entidades & crédito indirecto aos membros executivos do Conselho de Administragéo ou
aos membros da Comissdo de Auditoria, conforme for o caso, ou nos casos que se enguadrem
nas situagdes previstas no n°4 do art® 85° do RGICSF, acima referidas.

(i) imposigéo do cumprimento de determinados procedimentos, designadamente de comunicagao prévia
ao Banco de Portugal, nos casos em que se verifique a ilisdo da presungéo de crédito indirecto prevista no
n.° 2 do art.’® 85.° do RGICSF.

(iii) imposigéo do cumprimento dos requisitos de aprovagéo por uma maioria de, pelo menos, 2/3 dos
restantes membros do Conselho de Administragéo e de obtengéo de parecer favoravel da Comissao de
Auditoria nos casos de concessado de crédito aos membros n&o executivos do Conselho de Administragéo
(que ndo sejam membros da Comiss@o de Auditoria) e/ou as sociedades ou outros aos entes colectivos
por eles directa ou indirectamente dominados.
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As operacdes $80 aprovadas e realizadas a pregos normais de mercado e os administradores beneficiarios
néo intervém na aprecia¢éo e decisfo dos casos em gue sejam parte interessada.

Os créditos concedidos a membros dos Orgéos de Administracéo e Fiscalizagdo cumprem com todas as
exigéncias referidas.

Todos os créditos concedidos as entidades relacionadas integram o modelo de imparidade, sendo objecto
de determinacdo de imparidade em moides idénticos aos estabelecidos para os créditos comerciais
concedidos pelo Grupo. Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, nédo se verificou qualquer situacdo de
imparidade especifica em créditos concedidos a partes relacionadas. Refira-se ainda gque 0s mesmos s80
integrados no conjunto de créditos considerado como mais apropriado para efeitos do calculo da
imparidade numa base colectiva tat como referido na Nota 2.5 - Crédito a clientes.

Durante o exercicic de 2011 foram alienadas 18 520 e 4 830 milhares de unidades de participacdo dos
fundos Fungepi e Fungere acs fundos de pensdes do Grupo, por um valor global de 80,0 milhdes de euros,
nao tendo incorride em qualguer ganho ou perda relevante. No exercicio de 2010 n&o foram realizadas

opera¢des com o fundo de pensdes.
Nota 41 — Securitizagao de activos

Em 31 de Dezembro de 2011, enconfravam-se em curso as seguintes operagbes de securitizacao

efectuadas pelo Grupo:

(mithares de euros)

Emissao Data de inicio Montante inicial Montante actuaf Activo securitizado
Lusitano Mortgages Ne.1 ple Dezembre de 2002 1000 000 395 551 Crédito 4 habitagéo {regime bonificado)
Lusitano Mortgages No.2 pic Novembro de 2003 1 GO0 000 394 088 Crédito 4 habitagéo {regime geral e bonificado)
Lusilano Mortgages No.3 ple Novembro de 2004 1200 C00 561572 Crédito a habitac@c {regime geral)
Lusitano Morigages No 4 ple Setembro de 2005 1200 000 639 470 Crédito a habitagéo {regime geral)
Lusitano Mortgages No.5 ple Setembro de 2008 1400000 885 194 Crédito a habitagao {regime geral)
Lusitano SME No.1 plc Cutubro de 2006 862 607 388870 Crédito a pequenas e médias empresas
Lusitanc Mortgages No.6 pic Julho de 2007 1100 000 T98 263 Crédito a habitagéo {regime geral)
Lusitano Project Finance No.1, FTC Cezembro de 2007 1078100 145 482 (1) Crédilo Project Finance
Lusitanc Mortgages No.7 plc Setembro de 2008 1 800 000 1 878 634 Crédito a habitagéio {regime geral)
Lusitanc Leverage finance No. 1 BY Fevereiro de 2010 516534 © 249208 Crédito Leverage Finance
Lusitano SME N2 2 Dezembro de 2010 1951908 1662 696 Crédito a pequenas e médias empresas
Lusitano Finance N.23 Novembro de 2011 657 981 631766 Credito a particulares
iM BES Empresas 1 Novembro de 2011 485 000 471 575 Crédito a pequenas e médias empresas

M £m Marge de 2011, a carteira de crédito associada a esta operagdo foi parcialmenle alienada, tendo o remanescente (créditos doméslicos) sido transferido para ¢ Fundo de
Titularizagdo de Crédito “Lusitano Project Finance No.1 FTC"

@ Esla operagBo de securitizagao inclui 382 062 mithares de euros de crédites provenientes do BES & 134 472 milhares de suros de créditos de oulras entidades intervenientes
{BES Investimento & ES Vénétia}

& Esla operagdo de securitizaglo inclut 1 348 825 milhares de suros de créditos a empresas e 603 083 mihares de eures de emissdes de papel comercial
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De acordo com a opgéo permitida pelo IFRS 1, o Grupo ESF(P) decidiu aplicar os requisitos de
desreconhecimento do IAS 39 para as operagdes realizadas a partir de 1 de Janeiro de 2004. Assim, os
activos desreconhecidos até essa data, de acordo com as anteriores politicas contabilisticas, ndo foram

reexpressos no balango.

Os activos cedidos no &mbito das operagdes de securitizagéo Lusitano Mortages No.3, Lusitano Mortages
No.4 e Lusitano Mortgages No.5, realizadas apés 1 de Janeiro de 2004, foram desreconhecidos uma vez
que o Grupo transferiu substancialmente os riscos e beneficios associados & sua detengao.

De acordo com o previsto na SIC 12, o Lusitano SME No.1 plc, o Lusitano Mortgages No.6 plc, o Lusitano
Project Finance No.1 FTC e o Lusitano Mortgages No. 7 séo consolidados pelo método integral desde a
data da sua constituicdo, uma vez que o Grupo detém a maioria dos riscos e beneficios decorrentes da sua
actividade, encontrando-se os respectivos saldos integrados nas demonstragdes financeiras consolidadas.
Por nédo deter a maioria dos riscos e beneficios associados & actividade dos outros veiculos de
securitizagéo, os mesmos nao foram incluidos nas contas consolidadas do Grupo.

No exercicio de 2011 realizaram-se duas operagdes de securitizagdo: uma de crédito a particulares
(Lusitano Finance N°3) com créditos provenientes do BES e outra de crédito a empresas (IM BES
Empresas 1) com créditos provenientes da sucursal do BES em Espanha. No exercicio de 2010
realizaram-se as seguintes operagdes de securitizag&o: uma de crédito a empresas (Lusitano Leverage
Finance N°1) com créditos provenientes da Sucursal do BES em Londres, do BESI e do ES Vénétie e outra
de credito a empresas e de papel comercial (Lusitano SME N°2). Os créditos abrangidos por estas
operagdes néo foram desreconhecidos dos respectivos balangos uma vez que as entidades mantiveram a
maioria dos riscos e beneficios associados aos créditos securitizados.
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As principais caracteristicas destas operagdes, com referéncia a 31 de Dezembro de 2011, podem ser
analisadas como segue:

(milhares de curos)
Obrigegdes  Vaiornominal  Valor nominal  Meresse retido Data de Rating das abrigagbes iniclal Rating das obrigaghos actual
Emlesdo emitidas inictal actual polo BES (Valor reembotso
nominal) Fitch Moody's S&F  DBRS Filch  Moody's  S&F DBRS
Lusitane Mortgages No.i plc Classe A 915 Q00 297 230 67 Dezembro de 2035 AAR Aaz AAA - A A3 At -
Classe B 32 500 32 500 - Dezembro de 2035 AA Aad Al - A A3 A -
Classe © 25 000 25000 3000 Dezembrode 2038 A A2 A - A Boal A -
Classe O 22500 22 500 - Dezembro de 2035 BBE Baz2 BEB - BBB+ Bal BEB -
Classe £ 5000 5000 - Dozembro de 2035 88 Bal BB - BB+ a8z B -
Classe F 10 000 10000 - Dozembro de 2035 - - - - - - - -
Lusitang Morigages Ne.2 ple Classe A 920000 312 363 4787 Dezembrode 2036 AAA Aaz AAA - A Al A -
Classe 8 30 000 30000 10000 Dozembio de 2046 AA Aal Ay . A Baa2 I -
Classe C 28000 28 000 5000 Dozembrode 2046 A A3 A - A Ba2 BBE- -
Classe B 16 000 18 0G0 - Dozembro de 2046 8BB Baz3 aBg - BBEB+ 81 BE- .
Classe £ 6000 & 000 - Dozembro de 2046 9BB- fAat as - BE 83 B
Classa F 9000 2000 - Dozombro de 2046 - - - - - - .
Lusdano Mortgages Ne.3 ple Glasse A 1740 000 503576 4152  Dozembio de 2047  AAA Aza AAS - A Baa2 Ade -
Classe B 27 000 18 880 - Dezembro de 2047  AA Az2 A - A B8a3 At -
Crasse C 18600 13013 -+ Dezembrode 2047 A a2 A - A B2 BBEB+
Ciasse D 14 400 10076 - Dezemblo de 2047 BEB Buul eBB - ag Caal BE -
Classe E 10 800 9820 - Dezembro do 2047 - - - - . - -
Lusilanc Mortgages No.4 ple Classe A 1134 000 560 490 8165 Dezembro do 2048 AAA Aag BAK - :1:5: 8 Baa? An- -
Ciasse B 22800 21553 - Derzambre de 2048  AA Aa2 Ah - Ba8- Ba3 A- -
Classe C 18200 18180 - Dezembro do 2048 A+ Al As - BaB- B2 BBE- -
Classe D 24 000 22687 - Dezembre do 2048  BEB+ Baai =114 - B Caal BB- -
Classe E 10200 10200 - Dezembro da 2048 - - - - - - - -
Lusitano Morigages No.5 pic Classe A 1323000 806 236 3351 Dezembic de 2050  AAA Aaa AAL - BBB- Baal Ahe
Classe B 20600 25454 - Dezembre da 2059 AA Aa2 Al - BBB- 81 Ahe -
Classe C 22400 21468 - Dezembro de 2050 A At A - BBB- 83 A -
Classe D 23 000 26 836 5271 Dezembro do 2050 BBS« Baa2 BB - B Ca BB -
Classe & 11800 11900 - Dezembrode 2058 - - - - - - - -
Lusiano SME No 1 ple Classe A 758525 277 735 9082 Dezembrode 2028  AAA - AAL - BBE - At -
Classe B 40974 35931 ~  Dezembio de 2028  AAA . AAh - AAR - AAA -
Classe C 34073 22800 ~ Dezembro de 2028 BB - BB - [steef - BB- -
Classe [ 28 035 24585 24583  Dezombro do 2028 - - - - - -
Classe & 8628 8626 8626 Dezembio do 2028 - - - . - -
Lusitano Morgages Me.8 ple Classe A 943 250 613 148 5307% Margo de 2060 AAA Aga AAR . A A3 AA-
Clagse 8 85 450 65 450 56950 targo de 2060 AA Aad AR . A Bazd At
Classa C 41800 41 800 31800 targo 4o 2060 A A3 A . A B1 A
Classa D 17 600 17 800 7600 Margo de 2060 BEBB Baald 8BS - 1) 83 888-
Clagso E 31600 31800 31800 Margo de 2060 BB . 1] - cCe - ;]
Classe £ 22000 22 000 22000 Margo de 2080 - - . - - . -
Lusitano Project Finance Mo 1 ple 186101 188 988 185 888 Hatge de 2025 - - - - - - -
Lusitane Mongages No.7 ple Classo A 1425000 1403 667 1403 987 Outybro de 2064 - - AdA AR . . Al AMH
Classa B 294 503 294 500 294 500 Culubto ds 2064 - - BEB- - - - 8e
Classe C 180 500 180 500 180 500 Quivbio de 2064 - . . - - . . -
Classe D 57 000 57000 57 000 Quteheo de 2054 - - - - - . - -
Lusitano Lavatage finance No. 11 Chasse A 352 000 112668 82 357 Jangire de 2020 - - AAA - - - AAA
Classe C 206 800 206 800 168 348 Janeire de 2020 - . . - - . .
Classe X 21 850 21 850 20633 Janeire de 2020 - - . - - . -
Lusitano SME No.2 Cipsso A 1107 300 1107 300 1107 300 Agosto de 2033 - Aay - AAA . A3 - Al
Classe 8 368 100 368 500 369 100 Agosto de 2033 - A2 A flow) - Beat - BBB
Clsse C 466 300 466 300 468 300 Agosto de 2033 - - - - - - -
Chassa D 36900 38 800 I8 800 Agosto de 2033 - - - - - - -
Lusitano Finance N° 3 Classn & 450 700 450700 450700 Novembro de 2029 - - - - - - -
Classe B 207 200 207 200 207200 Movambra de 2029 - . . . . - .
Classe € 20 000 20 640 20000 Novembro de 2029 - . . - . . .
IM BES Empresas 1 Classe A 242 500 242 500 242500 Novembro de 2043 - AA - . . AA - .
Classe B 242 500 242 500 242500  Movembro dg 2043 - Cas2 - - - Caaz - -

120



CONTAS CONSOLIDADAS - 2011 /\ﬂg\

Nota 42 — Justo valor dos activos e passivos financeiros “5_ )\/? =

O justo valor dos activos e passivos financeiros para o Grupo é como segue:

(milhares de euros)

Valorizados ao Justo Valor

Modelos de Modelos de
Custo valorizagho com o0 Total Valor de
Gdo com
Amortizado Cotagbes de parametros/ parimetros nfib Balango Justo Valor
mercado pregos observéveis no
observéveis no ereado
mercado

31 de Dezembro de 2011

Caixa e disponibilidades bancos centrais 1090 439 - - - 1090 439 1090 439
Disponibili em outras instituigdes de crédito 580 823 - - - 580 823 580 823
Activos financeiros detidos para negociagdo - 1003 079 2426070 - 3429 149 3429 149
Activos financeiros ao justo valor através de resultados - 29604 1924 698 9687 1963 989 1963 989
Activos financeiros disponiveis para venda 14 260 a 4 404 395 8 737 134 253 507 11409 296 11 409 296
Aplicagdes em instituigbes de crédito 3282 576 - - - 3282576 3282576
Crédito a clientes 48 454 185 - 589 197 - 49 043 382 45 864 208
Investimentos detidos até a maturidade 1534 601 - - - 1534601 1353 201
Derivados para gestdo de risco - - 510 080 - 510 090 510 090
Activos financeiros 54 956 884 5437078 12 187 189 263 194 72 844 345 69 483 771
Recursos de bancos centrais 10013713 - - - 10013713 10013713
Passivos financeiros detidos para negociagao - - 2125253 - 2125253 2125253
Recursos de outras instituigbes de crédito 5481596 - 757 764 - 6239 360 5373 851
Recursos de clientes 27 962 056 - 7302 125 - 35264 181 35264 181
Responsabilidades representadas por titulos 14 405 831 - 4 059 353 - 18 465 184 15801 249
Derivados para gestao de risco - - 238 633 - 238 633 238 633
Passivos subordinados 961 235 - - - 961 235 843 750
Passivos financeiros 58 824 431 - 14 483 128 - 73 307 559 69 660 630
31 de Dezembro de 2010

Caixa e disponibilidades bancos centrais 930 505 - - - 930 505 930 505
Disponibilidades em outras instituigées de crédito 557 982 - - - 557 982 557 982
Activos financeiros detidos para negociagdo - 1741040 2187 702 - 3928742 3928 742
Activos financeiros ao justo valor através de resultados - 66 661 1347 273 10397 1424 331 1424 331
Activos financeiros disponiveis para venda 21436 a) 5594 388 5879612 203 037 11698 473 11 698 473
Aplicagdes em instituigdes de crédito 4245 436 - - - 4 245 436 4 245 436
Crédito a clientes 49 426 668 - 1402 455 - 50829123 48 821 200
Investimentos detidos até a maturidade 2452226 - - - 2452 226 2385659
Derivados para gestéo de risco - - 447 304 - 447 304 447 304
Activos financeiros 57 634 253 7402 089 11 264 346 213434 76 514 122 74 439 632
Recursos de bancos centrais 7 964 820 - - - 7 964 820 7 964 820
Passivos financeiros detidos para negociagéo - - 2088 007 - 2088007 2088 007
Recursos de outras instituigdes de crédito 5692 681 - 687 911 - 6380 592 5842 853
Recursos de clientes 27 585 785 - 4199 287 - 31785072 31785072
Responsabilidades representadas por titulos 19629 407 - 4 480 532 - 24 109 939 21584 479
Derivados para gestdo de risco - - 228 944 - 228 944 228 944
Passivos subordinados 2015631 - 276 202 - 2291833 1491 096
Passivos financeiros 62888 324 - 11960 883 - 74 849 207 70 985 271

* Activos ao custo de aquisi¢do liquidos de imparidade. Estes activos referem-se a instrumentos de capital emitidos por entidades ndo cotadas e relativamente as quais ndo foram
identificadas transacces recentes no mercade nem é possivel estimar com fiabilidade o seu justo valor.

Os Activos e Passivos ao justo valor do Grupo ESF(P), s&o valorizados de acordo com a seguinte
hierarquia:

Valores de cotacdo de mercado — nesta categoria incluem-se as cotagdes disponiveis em mercados
oficiais e as divulgadas por entidades que habitualmente fornecem pregos de transacgdes para estes
activos/passivos negociados em mercados liquidos.

Métodos de valorizagdo com parametros/ pregos observaveis no mercado — consiste na utilizagéo de

modelos internos de valorizagéo, designadamente modelos de fluxos de caixa descontados e de avaliagéo
de opgdes, que implicam a utilizagdo de estimativas e requerem julgamentos que variam conforme a
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complexidade dos produtos objecto de valorizacdo. Ndo 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 cotagbes. Inclui ainda instrumentos cuja valorizagdo é obtida através
de cotagbes divuigadas por entidades independentes mas cujos mercados tém liquidez mais reduzida.

Métodos de valorizagdo com parametros nao observaveis no mercado — neste agregado incluem-se
as valorizagOes determinadas com recurso a utifizagBo de modelos internos de valorizagdo ou cotagbes
fornecidas por terceiras entidades mas cujos pardmetros utilizados ndo sdo observaveis no mercado.
Alteracbes nos parametros utilizados, em 2011 e 2010, n&o tém impacto significativo no contexto das
demonstragées financeiras consoclidadas do Grupo.

Durante os exercicios de 2011 e 2010 nao foram efectuadas transferéncias entre os diferentes niveis de

valorizag&o dos activos e passivos.

O movimento dos activos financeiros valorizados com recurse a métodos com parametros nac observaveis
no mercado, durante o exercicio de 2011, pode ser analisado como segue;

{milhares de euros}

31.12.2011 31.12.2010
Saldo no inicic do exercicio 213 434 155 662
Agquisiches 98 499 110 683
Saidas (9171) (49 123)
Transferéncias @ 10 956 -
Variagao de valor ( 50 524) (3788)
Salde no fim do exercicio 263 194 213 434

@ Referem-se a titulos que em 31 de Dezembro de 2010 estavam registados ao custo de aguisicdio liquidos
de imparidade
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Os principais parametros utilizados, durante os exercicios de 2011 e 2010, nos modelos de valorizag&o

foram os seguintes:

Curvas de taxas de juro

As taxas de curto prazo apresentadas reflectem os valores indicativos praticados em mercado monetario,

sendo que para o longo prazo os valores apresentados representam as cotagdes para swap de taxa de

juro para os respectivos prazos:

(%)
31.12.2011 31.12.2010

EUR usb GBP EUR usbD GBP
Overnight 0.3250 0.1100  0.4300 0.4500 0.3000  0.5800
1 més 1.0240 0.2953  0.7604 0.7820 0.2606  0.6800
3 meses 1.3560 0.5810  1.0900 1.0060 0.3028  0.8200
6 meses 16170 0.8085  1.3400 1.2270 04559  1.2600
9 meses 1.7910  0.9659  1.5900 13720 0.6200 1.4150
1 ano 14175 06770 1.0850 1.3320 0.4590 0.8910
3 anos 1.3750 0.8225  1.3601 1.0450 1.3030 1.9480
5 anos 17240 12260 1.5624 24810 21980 2.6180
7 anos 20690 16335 1.8619 2.8030 2.8390 3.1868
10 anos 2.3870 2.0160 2.2940 3.3050 3.4010  3.5350
15 anos 26750 23715 26525 3.6380 3.8580 3.8780
20 anos 26920 24960 2.8322 3.6970 4.0030 3.9530
25 anos 26250 25460 2.9426 3.6660 4.0760  3.9530
30 anos 25610 25870  2.9920 34060 41240 3.9230

Spreads de crédito

Os spreads de crédito utilizados pelo Grupo na avaliagdo dos derivados de crédito sdo divulgados

diariamente pelo Markit representando observagdes constituidas por cerca de 85 entidades financeiras

internacionais de renome. Seguidamente apresenta-se a evolugéo dos principais indices, que se entende

como representativa do comportamento dos spreads de crédito no mercado ao longo do ano:
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{ponios de base)

Indice Série 1ano 3anos 5Hanos 7anos 10anos
Ano 2011
CDX USD Main 17 60.25 93.98 120.03 12887 137.62
iTraxx Eur Main 16 - 153.99 173.38 177.50 17925
iTraxx Eur Senior Financial 16 - - 275.25 - 275.25
Ano 2010
CDX USD Main 15 55.50 49,81 85.07 95.85 104.23
iTraxx Eur Main 14 “ 79.49 105.35 113.24 12017
iTraxx Eur Senior Financial 14 - - 177.71 - i82.17

Volatilidades de taxas de juro
Os valores a seguir apresentados referem-se as volatilidades implicitas (at the money) que serviram de
base para a avaliacéo de opgdes de taxa de juro:

(%)
31.12.2011 31.12.2010

EUR usp GBP EUR usD GBP

1ano 51.08 76.51 53.156 42.00 104.76 56.90
3 anos 52.92 77.7C 67.00 42.80 67.49 52.00
5 anos 50.31 67.85 62.90 38.20 47.52 39.60
7 ancs 44.19 56.34 52.30 31.30 37.90 32.00
10 anos 38.00 47.78 39.70 26.80 31.35 25,50
15 anos 32.42 42.36 29.70 23.19 27.04 20.50
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Céambios e volatilidade cambiais
Seguidamente apresentam-se as taxas de c&mbio (Banco Central Europeu) a data de balango e as

volatilidades implicitas (af the money) para os principais pares de moedas, utilizadas na avaliagéo dos j?
derivados: 9\2/
Volatilidade (%) '

Cambial 31.12.2011 31.12.2010 1 més 3meses 6 meses 9 meses 1 ano

EUR/USD 1.2939 1.3362 13.23 14.68 15.15 15.25 15.35

EUR/GBP 0.8353 0.8608 8.28 9.55 10.48 10.85 11.23

EUR/CHF 1.2156 1.2504 9.75 9.20 8.85 8.85 8.58

EUR/NOK 7.7540 7.8000 7.10 8.05 8.60 8.81 9.03

EUR/PLN 4.4580 3.9750 10.95 12.30 13.10 13.43 13.60

EUR/RUB 41.7650 40.8200 11.75 12.60 13.50 14.05 14.50

USD/BRL ® 1.8671 1.6597 17.15 18.45 18.90 19.23 19.55

USD/TRY " 1.8882 1.5487 14.20 15.75 16.50 16.85 17.00

 Calculada com base nos cambios EUR/USD e EUR/BRL
® Calculada com base nos cambios EUR/USD e EUR/TRY

Relativamente as taxas de cambio, o Grupo utiliza nos seus modelos de avaliagdo a taxa spot observada
no mercado no momento da avaliag&o.

Indices sobre cotagcées
No quadro seguinte, resume-se a evolugéo dos principais indices de cotagbes e respectivas volatilidades
utilizadas nas valorizages dos derivados sobre acgées:

Cotagdo Volatilidade histérica Volatilidade
31.12.2011  31.12.2010  Variagéo % 1més  3meses implicita

DJ Euro Stoxx 50 2317 2793 (17.1) 32.14 38.50 29.23
PSI 20 5494 7 588 (27.6) 23.53 27.79 -

IBEX 35 8 566 9 859 (13.1) 30.60 35.06 -

FTSE 100 5572 5900 (5.6) 20.99 26.58 19.26
DAX 5 898 6914 (14.7) 31.54 38.80 27.85
S&P 500 1258 1258 (.0) 24.04 27.70 20.27
BOVESPA 56 754 69 305 (18.1) 23.60 28.47 24.57
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As principais metodologias e pressupostos utilizados na estimativa do justo valor dos activos e passivos

financeiros registados no balanco ao custo amortizado s&o analisados como segue:

Caixa e disponibilidades em bancos centrais, Disponibilidades em outras instituicées de crédito e
Aplicaces em instituicbes de crédito
Estes actives s&o de muito curto prazo pelo gue o valor de balango € uma estimativa razoédvel do

respectivo justo valor.

Crédito a clientes

O justo valor do crédito a clientes € estimado com base na actualizagao dos fluxos de caixa esperados de
capital e de juros, considerando que as prestacdes s&o pagas nas datas contratuaimente definidas. Os
fluxos de caixa futuros esperados das carteiras de credito homogéneas, como por exemplo o crédito &
habitacdo, sdo estimados numa base de porifolic. As taxas de desconto utilizadas s&o as taxas actuais
praticadas para empréstimos com caracteristicas similares.

investimentos detidos até a maturidade

O justo valor destes instrumentos financeiros & baseado em cotagdes de mercado, quando disponiveis.
Caso néo existam, o justo valor é estimado com base na actualizag@o dos fluxos de caixa esperados de
capital e juros no futuro para estes instrumentos.

Recursos de bancos centrais e Recursos de outras instituicdes de credito
Estes passivos s@o de muite curto prazo pelo que © valor de balango é uma estimativa razodvel do

respectivo justo valor.

Recursos de clientes e outros empréstimos

O justo valor destes instrumentos financeiros & estimado com base na actualizacdo dos fluxos de caixa
esperados de capital e de juros, considerando que as prestagdes ocorrem nas datas contratuaimente
definidas. A taxa de desconto utilizada € a que reflecte as taxas praticadas para os créditos com
caracteristicas similares a data do balango. Considerando que as taxas de juro aplicaveis sdo renovadas

por periodos inferiores a um ano, ndo existem diferengas materialmente relevantes no seu justo valor.

Responsabilidades representadas por titulos e Passivos subordinados
O justo valor destes instrumentos ¢ baseado em cotagBes de mercado quando disponivels; caso néo
existam, & estimado com base na actualizac@o dos fluxos de caixa esperados de capital e juros no futuro

para estes instrumentos.
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Nota 43 — Gestédo dos riscos de actividade

O Grupo esta exposto a diversos riscos decorrentes do uso de instrumentos financeiros, os quais se
analisam de seguida:

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 &mbito da sua actividade crediticia. O risco de crédito esta essencialmente presente nos
produtos tradicionais bancarios — empréstimos, garantias e outros passivos contingentes. Nos credit
defaults swaps (CDS), a exposigéo liquida entre as posi¢des vendedoras e compradoras de protecgéo
sobre cada entidade subjacente as operagbes, constitui risco de crédito para o Grupo ESF(P). 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 gestéo de risco ao longo das sucessivas fases da vida do processo de crédito. Esta
abordagem e complementada pela introdugéo de melhorias continuas tanto no plano das metodologias e
ferramentas de avaliagéo e controlo dos riscos, como ao nivel dos procedimentos e circuitos de decis&o.

O acompanhamento do perfil de risco de crédito do Grupo, nomeadamente no que se refere a evolugao
das exposi¢cdes de crédito e monitorizagéo das perdas crediticias, é efectuado regularmente pelo Comité
de Risco.

Seguidamente apresenta-se a informagéo relativa & exposi¢éo do Grupo ESF(P) ao risco de crédito:

(milhares de euros)
31.12.2011 31.12.2010

Disponibilidades e aplicagGes em Instituicdes de crédito 4 675 659 5427 721
Activos financeiros detidos para negociagao 3387 154 3 746 966
Outros activos financeiros ao justo valor através de resultados 127 731 259 002
Activos financeiros disponiveis para venda 10 118 880 8 670 447
Crédito a clientes 49 043 382 50 829 123
Investimentos detidos até a maturidade 1 534 601 2452 228
Derivados para gestéo de risco 510 090 447 304
Outros activos 682 833 660 874
Garantias e avales prestados 8 376 006 8 198 285
Créditos documentarios 2941 114 3239192
Compromissos irrevogaveis 4 216 289 5 349 361
Risco de crédito associado as entidades de referéncia dos derivados de crédito 165 573 404 756

85779 312 89 685 257

A reparticao por sectores de actividade, para os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010,
encontra-se apresentada conforme segue:
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{mithares do guros)

31.12.2011
-~ . Activos Quiros activos . Agtivos finangeiros Investimenlos detidos até .
Crédito sobre clientes financeinos  fin. ao justo Danvad;l_s disponiveis para venda 4 maturidade Garanlftas °
detidos pf  valor através de pare geslao avales
Valorbrute  Imparidade negociagdio rasultados e risco Valorbrulo imparidade Valorbrulo  fmparidade prastados
Agricuitura, Silvicuflura & Pesca 436 935 {17071 11803 - - 11 318 {3 087) - - 45526
Indislias Extraclivas 215006 {9788) 3 869 - - 1027 { 546) - - 19 408
Indidsiras Alimentlares, das Bebidas e Tabaco 809 823 {44 215) 11537 . . 22286 ( 52) - - 93 658
Taxteis e Vestuario 315 807 {28 i71) 1806 - - 20103 {2238) - - 16482
Curturnes e Calgado 71889 {5842y 459 . . 515 { 499) - - 2040
Madeira e Corliga 169 658 {24 975} 812 - - 1872 - - - B 879
Papel ¢ Inddstias Graficas 340 289 {6 638) 5212 - - 123 364 {1989 - - 89423
Refinagéo de Petrbleo 29233 { 181} 3204 - - 4 164 - - - 6997
Produtos Quimices e de Borracha 631 525 (11442} 11156 - - 56 770 (13 389) - - 95474
Produtos Minerais ndo Metdlicos 435 683 {18 448} 475 . . 37 754 {7 548) - - 26912
Indkastias Melalurgicas do Base e p. meldlicos 845 522 { 35 765) 1324 - - 500 - - - 122 800
Fabricagdo de Maquinas, Eg. & Ap. Eléctricos 278 20% (7037 2331 - - 62612 (7113 - - 162 205
Fabricagio de Material de Transporie 332333 {14 200 504 - - 585 { 108) - - 29431
Oulras Industrias Transformadoras 372173 {23 987) 2 350 - - 35792 {8413) - - 44328
Electricidade, Gés ¢ Agua 1607 225 {0554} 92 584 - - 526 959 {1855) - - 826 046
Construgéo e Obras Plblicas 4 694 390 {236 134} 344 206 56 000 - 153 446 {18687) - - 2566981
Comércio por Grosse e a Retalhe 3260235 (257 343 156263 - - 315 882 {15 203) - 537 256
Turismo 1671 264 { B0 542) 17 522 - - 2 874 { 379) - - 96 906
Transperes ¢ Comunicaghes 1895 253 { 85 982) 305 527 - - $37 632 (8815) 9865 - 985 644
Actividades Financeiras 2849308 (141628) 1046 914 1695 543 510 090 1 864 979 (25 239) 612 394 {21393) 164 929
Actividades imabilidrias G BG4 981 {304 001) 55 606 70000 - 285634 (1776) - - 465 535
Servigos Prestados as Empresas 4449 412 (217 566) 213 640 104 438 - 20141890 {20823) - - 1689810
Adminislragio & Servigos Pablicos 1062 578 (22 593) 889 770 - - 4688214 - 805 437 - 244 897
Qulras actividades de servigos colectivos 3016419 (264 537) 368 585 38010 - 790 406 {35 392) 139 221 {10923) 144 089
Crédito a Habitagdo 11805297 (160473 - - - - - - - 39
Crédito a Particulares 2715482 (155 292) - - - - - - - 91311
Oulros 239010 (4 025) 8 380 - - 18196 (2 931) - - 2001
TOTAL 51290826 (2967 444) 3420148 1 963 989 510090 11577578 (168282) 1566917 {32 316) 8 376 006
{milhares de euros}
31.12.2010
Activos Outros activos Activos financeiros

Crédito sobre clientes

Investimentos detides até Garantias e

financeiros fin.aojuslo  disponiveis para venda a maturidada avales

detidos p/  valor através de

nagociagac resultados prestados

Valor bruto  Impandade Valorbruto Imparidade Valor bruto Imparidade

Agricultura, Silvicullura e Pesca 560 703 {25 844) 7114 - 20 314 (3087) - - 42 191
Inddstrias Extractivas 507 759 {7243} 4833 - 3222 - - - 22068
Inddstrias Alimentares, das Bebidas e Tabaco 897 598 (19708) 14 893 - 24 5G1 { 52) 4308 - 99 118
Téxteis e Vestudrio 367 563 (63 174) 1925 - 23 451 (2238) - - 21323
Curtumes e Calgade 135 256 (4728) 629 - 1434 { 498) - - 2268
Madeira e Cortiga 178 826 (24 083) 823 - 5389 {1500} - - 4203
Papel e Indostrias Graficas 333563 {6121) 38 828 - 145 083 - - - 87 324
Refinagso de Petroleo 17 670 { 112) 692 - 4523 - - - 85 457
Produtos Quimicos & de Borracha 524 851 (15602} 13632 - 29008 (10830) 13 163 - 83 872
Produtos Minerais ndo Metélicos 439 876 {15 368) 800 - 3905 - - - 64 396
indusinas Melalurgicas do Baseo e p. metalicos 650 669 (28 708) 1829 - 3836 - - - 114 290
Fabricagie de Maguinas, £4. e Ap. Eléciricos 442 265 { 14 084) 3483 - 34273 { 598) 14 412 - 173632
Fabricagho de Material de Transporte 107 381 { 10 255) 4154 - 2 407 (31 - - 81658
QOutras Industrias Transformadoras 467 774 {24 251) 780 - 36618 (15 508) - - 52 171
Electricidade, Gas & Agua 1620 543 { 16 604) 64 660 4875 300 195 - 17 631 - 645 853
Construgdo e Cbras Plblicas 5196272 {221 660) 166 241 58 140 423 484 {6 625) 7098 - 2215195
Comércio por Grosso e a Retatho 3633806 {189 568) 16 482 - 188 712 (1331) - - 521 13%
Turismo 1 550 582 {41 937) 11310 - 4357 { 376) - - 73870
Transportes & Comunicagbes 2 565 859 {80 334) 232 331 - 366 162 {8618) 214 665 - 981 406
Actividades Financeiras 2191877 {106 862) 1368 310 1233259 3257 805 (53768) 1074743 {32 853) 128 764
Actividades Imobilisrias 6107 235 {187 461) 27 289 - 227 738 (1724) - - 440 446
Servigos Prestados s Empresas 4651301 {128042) 170 246 5 1883227 {38 868) - - 1632840
Administragdo & Servigos Pablicos 1123208 (17 297} 1552 392 - 3718784 (1 827 260 - 250 717
Qutras actividades de servigos colectivos 3459987 (131 193) 221500 130252 1152872 {13 374) 307 884 (17 241) 293 488
Crédite a Habitagéc 11701000 (220277) - B - - - - 38
Crédile a Parliculares 2822148 (172 209) - - - - - - 108 298
Qutros 350329 {4 248) 4 388 - 16 304 { 6) 21258 - 2284
TOTAL 52608 11 (1776 988} 3928 742 142433t 11867706 (159232} 28022320 {60 094) 8196 286
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Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 a decomposigao do crédito a clientes por ratings é como segue: .
(milhdes de euros)
E— 31.12.2011 31.12.2010 )/
Modelos de Rating/Scoring ) Valor do " Valor do W
Crédito (%) Crédito ()
[aaa;a-] 77 0.156% 549 1.04%
[bbb+;-bbb-] 2535 4.95% 3019 5.74%
Modelos de Grandes Empresas [bb+;bb-] 4697 9.17% 5766 10.96%
[b+;b-] 8601 16.80% 9077 17.25%
ccct 1806 3.53% 1472 2.80%
7-9 692 1.35% 361 0.69%
10-11 656 1.28% 491 0.93%
12-13 859 1.68% 745 1.42%
14-15 576 1.12% 710 1.35%
Modelos de Médias Empresas 16-17 596 1.16% 944 1.79%
18-19 575 1.12% 527 1.00%
20-21 457 0.89% 706 1.34%
22-23 345 0.67% 378 0.72%
24-25 1016 1.98% 1036 1.97%
A 91 0.18% 91 0.17%
B 365 0.71% 446 0.85%
Modelos de Pequenas Empresas ke o Lk TRET s
D 382 0.75% 578 1.10%
E 216 0.42% 326 0.62%
F 515 1.01% 475 0.90%
01 1107 2.16% 1250 2.38%
02 4259 8.32% 3126 5.94%
03 1632 3.19% 2324 4.42%
Modelos de Crédito Habitagao “a ki 4Bk b 230
05 574 1.12% 691 1.31%
06 510 1.00% 553 1.05%
07 696 1.36% 1318 2.51%
08 1101 2.15% 132 0.25%
01 101 0.20% 128 0.24%
02 117 0.23% 90 0.17%
03 156 0.30% 181 0.34%
04 328 0.64% 341 0.65%
Modelos de Particulares 05 208 - - ——
06 244 0.48% 211 0.40%
07 168 0.33% 207 0.39%
08 144 0.28% 135 0.26%
09 232 0.45% 231 0.44%
10 3 0.01% 5 0.01%
Créditos sem rating/scoring interno 12 882 25.15% 11437 21.74%
TOTAL 51211 100.00% 52 606 100.00%

™ Quanto menor for o niimero ou a letra, melhor & o rating.
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Risco de mercado

O Risco de Mercado representa genericamente a eventual perda resultante de uma alteracdo adversa do
valor de um instrumento financeiro como consequéncia da variagio de taxas de juro, taxas de cambio,
pregos de acgdes, pregos de mercadorias, volatilidade e spread de crédito.

A gestdo de risco de mercado é integrada com a gestao do balanco através da estrutura ALCO (Asset and
Liability Committee) constituida ao mais alto nivel da instituicdo. Este érgao é responsavel pela definico

de politicas de afectac&o e estruturagio do balanco bem como pelo controlo da exposicdo aos riscos de
taxa de juro, de taxa de cambio e de liquidez.

Ao nivel do risco de mercado o principal elemento de mensuragéo de riscos consiste na estimacéo das
perdas potenciais sob condi¢des adversas de mercado, para o qual a metodologia Value at Risk (VaR) é
utilizada. O Grupo utiliza um VaR com recurso a simulagéo de Monte Carlo, com um intervalo de confianga
de 99% e um perfodo de investimento de 10 dias. As volatilidades e correlagbes sao historicas com base
num periodo de observagéo de um ano. Como complemento ac VaR {ém sido desenvolvidos cenarios

extiremos (stress testing) gue permitem avaliar os impactos de perdas potenciais superiores as
consideradas na medida do VaR.

{milhares de euros)

31.12.2011
Dezembre  Média anual Maximo Minimo
Risco cambial 4872 9 254 11634 4872
Risco taxa de juro 10764 11 404 14 863 10 764
Acglies e mercadorias 13 554 19 209 12042 13 554
Volatitidade 14 291 30073 57 979 14 291
Spread de Crédito 15170 10 434 11 470 15170
Efeito da diversificagéo ( 11132) ( 15638) ( 19 020) ( 11132)
Total 47,519 64,736 88,668 47,519
{milhares de euros)
31.12.2010
Dezembro Meédia anual Maximo Minimo
Risco cambiat 14 175 20823 25 604 14175
Risco taxa de juro 16 246 10023 11 117 16 246
Accbes e mercadorias 19 069 27 43¢ 38 517 18 069
Efeito da diversificagdo (27 077) {22 443) {19972) (27 077)
Total 22,413 35,833 55,266 22,413

O Grupo apresenta um valor em risco (VaR) de 47 519 milhares de euros (31 de Dezembro de 2010;
22 413 mithares de euros) para as suas posi¢des de negociagao.
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No seguimento das recomendagdes de Basileia Il (Pilar 2) e da Instrugdo n® 19/2005, do Banco de
Portugal, o Grupo calcula a sua exposigéo 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 néo pertengam a carteira de negociagéo, por escalbes de repricing.

(milhares de euros)

31.12.2011
Montantes Néo De3aé De 6 meses De1as Mais de 5
elegiveis sensiveis Al 2 messs meses a1ano anos anos

Caixa 278 179 278 179 - - - - -
Aplicagdes e disp. em ICs 4 509 483 - 4 234 688 42 487 4 952 226 340 1016
Crédito a clientes 49 095 349 - 33 287 221 10 443 084 2 274 857 1797 421 1292 766
Titulos 15 980 207 4 340 115 7 021 587 1507 760 1479 981 1 090 437 540 327
Fora de balango 646 641 ( 398 000) (12 000) (173 906) (62 735)
Total 45190137 11595 331 3747 790 2 940 292 1771374
Recursos de outras ICs 16 216 997 - 13706517 603 595 680 262 912 891 313732
Depésitos 33 258 698 - 22 347 830 3107 676 3421871 4284 310 97 011
Repo’s com clientes 318 266 - 267 801 50 465 - - -
Titulos Emitidos 19 086 329 - 9370785 711 284 245 487 6 266 941 2491 833
Accbes Preferenciais - - - - - - -
Fora de Balango 6 457 360 1339 590 (1 800 949) (5719 523) (276 478)
Total 52150 293 5812610 2546 671 5744619 2626 098
GAP (Activos - Passivos) (6 960 156) 5782721 1201119 (2 804 327) (854 724)

(milhares de euros)

31.12.2010
Montantes Néo De3aé6 De 6 meses Det1as Mais de 5
elegiveis sensiveis IR E e, meses a1ano anos anos

Caixa 306 203 306 203 - - - - -
Aplicagdes e disp. em ICs 5233 432 - 4812109 32420 152 138 232 865 3900
Crédito a clientes 51126 679 - 34260946 10978739 2223 847 2025674 1637 473
Titulos 17 492 738 4 370 943 7 394 275 2378 389 1758 316 1305 122 285 693
Fora de balango - 519 395 (90 383) 7 325 (295 043) 6 809
Total 46986725 13299165 4141 626 3268618 1933875
Recursos de outras ICs 14 396 026 - 12 296 393 520 551 540 253 735 257 303 572
Depésitos 29 795 365 - 21641 465 2113872 2 080 051 3 890 925 69 052
Repo’s com clientes 436 528 - 436 528 - - - -
Titulos Emitidos 27 475 970 - 12 362 357 656 213 226 896 9 646 252 4 584 252
Acgdes Preferenciais 920 033 - - - - 920 033 -
Fora de Balango - 5702263 1370396 (184 240) (6 403 786) (411 259)
Total 52 439 006 4661032 2662960 8788 681 4545617
GAP (Activos - Passivos) (5452 281) 8 638 133 1478 666 (5 520 063) (2 611 742)

O modelo utilizado para o calculo da andlise de sensibilidade do risco de taxa de juro da carteira bancaria
baseia-se numa aproximagdo ao modelo da duragdo, sendo efectuados cendrios paralelos para
deslocagéo da curva de rendimentos de 100 p.b. em todos os escalbes de taxa de juro.
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(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010

Aumento Diminui¢ao Aumento Diminuigdo Aumento Diminuicéc Aumento Dirainuigdo
paralelode  paralelade depoisde1 depoisdei paralelode paralelade depoisde 1  depois de 1

100 pb 100 pb ano de 50pb  ano de 50pb 100 pb 100 pb ano de 5Cpb  ano de 50pb
Em 31 de Dezembro 175,371 (175,371) 102,191 {102,191) 207,574 {287,574) 168,726 (188,726)
Média do exercicio 239,334 (239,334) 132,845 {132,845) 320,453 (320,453) 177,813 (177,813)
Maximo para o exercicio 336,477 (338,477) 172,158 (179,158) 333,432 (333,432) 188,564 (188,584)
Minimo para ¢ exercicio 176,371 (175,371} 102,191 {102,191} 297,571 {287,571) 168,726 (168,726)

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 2011 e 2010,
bem como 08 respectivos saldos meédios e os juros do exercicio:

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Salde médio do Juro do Ta}:a:ode Saldo médio do Juro do Taxa de
exercicio exercicio } ) exercicio exercicio juro meédia
média

Activos monetarios 5413930 170 403 3.15% 6 485 350 215 370 2,21%
Crédito a clienies 51 519 608 2678426 5.20% 52 042 341 2037 794 4.52%
Aplicagbes em titulos 13 248 188 735323 5.55% 13 186 788 667 653 5.17%
Aplicagdes diferencizis 11481 - g 589 248 - -
Activos financeiros 70 193 207 3584152 5.11% 72313726 2920 817 4.04%
Recursos monetarios 16 511 041 460 274 2.79% 13 573 492 194 522 227%
Recursos de ciientes 33 593 453 1037 060 3.09% 28 112016 507 825 1.89%
Cutros recursos 21233 108 907 447 4.27% 31 494 540 1 056 885 3.18%
Passivos financeiros 71 337 602 2404 781 3.37% 73 180 048 1759 232 2.40%
Resultado Financeiro 1179 3711 1.74% 1161 585 1.64%
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No que se refere ao risco cambial, a repartigéo dos activos e dos passivos, a 31 de Dezembro de 2011 e
2010, por moeda, é analisado como segue: W

(milhares de euros)

31.12.2011 31.12.2010

Posigoes a Posigoes a Outros Posigédo Posigbes &  Posigbes a Outros Posigdo

Vista Prazo elementos Liquida Vista Prazo elementos Liquida
USD DOLAR DOS E.U.A. ( 661275) 835 766 41 845 216 336 (3426728) 38550544 ( 198 660) 230 155
GBP LIBRA ESTERLINA 480 536 ( 476 598) ( 80) 3858 243 793 ( 180 981) 14 272 77 084
BRL REAL BRASILEIRO 210 597 ( 200 379) 16 357 26 575 1143 453 (3731) ( 2375) 1137 347
DKK COROA DINAMARQUESA 216 ( 3720) - ( 3504) 52 071 ( 3873) - 48 198
JPY YEN ( 8799) 17 400 ( 10271) ( 1670) ( 330718) 373190  ( 111436)  ( 68 964)
CHF FRANCO SUICO 53075 ( 48 646) (1291) 3138 88 969 ( 84 849) 5838 9 958
SEK COROA SUECA (2138) 1305 182 ( 651) 16 232 ( 17 061) - (1829)
NOK COROA NORUEGUESA ( 3251) 1030 ( 54) ( 2275) 1910 ( 2995) 7689 6604
CAD DOLAR CANADIANO 40 169 ( 62399) 456 ( 21774) 31403 ( 20 886) 2880 13 397
ZAR RAND ( 602) ( 715) 2637 1320 2897 (6844)  (38589)  ( 42536)
AUD DOLAR AUSTRALIANO 98 577 ( 101 357) 3106 326 165 596 ( 158 495) 10 848 17 949
AOA KWANZA ( 228 429) - - ( 228 429) ( 414 047) - - ( 414 047)
CZK COROA CHECA 3804 302 ( 2247) 1859 - - - -
MXN PESO MEXICANO 61971 ( 81497) 3215 (16 311) (20712) 20 842 - 130
OUTRAS ( 6276) ( 54 170) 80 319 19 873 (19 480) ( 39 194) 451 980 393 306
38 175 ( 173 678) 134 174 ( 1.329) (2466 362) 3730667 142 447 1406 752

Exposi¢éo a divida publica de paises periféricos da Zona Euro

Em 31 de Dezembro de 2011 a exposi¢ao do Grupo a divida publica de paises “periféricos” da Zona Euro
apresenta-se como segue:

(milhares de euros)

31.12.2011
Activos Activos
Crédito sobre flnapcelros Instrumentos  financeiros anG‘TSt'men,t 08
Blities det_idos p/ Derivados disponiveis dehdos_ até a Total
negociacéo e ao S G maturidade
Justo Valor para ve
Portugal 876 702 123 852 69 714 2820649 - 3890 917
Espanha 109 000 563 1989 4096 - 115 648
Grécia - - ( 265) - - ( 265)
Irlanda - - ( 1069) - - ( 1069)
Italia - - ( 2865) - - ( 2865)
Hungria - - - - - -
985 702 124 415 67 504 2 824 745 - 4 002 365

M valores apresentados pelo liquido: a receber/(a pagar)
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Todas as exposi¢oes apresentadas encontram-se registadas no balango do Grupo pelo seu justo valor com
base em valores de cotac@o de mercado e no caso dos derivados com base em métodos de valorizagéo
com pardmetros/pregos cbservéaveis no mercado. O Crédito a clientes encontfra-se registado ao custo

amortizado.

O detalhe sobre a exposicBo a titulos de divida piblica de palses “periféricos” na carteira de Activos
Financeiros Disponiveis para Venda e de Activos Financeiros Detidos para Negociacdo é como segue:

(milhares de euros)

Valor Nominal Valor Cotagio  Juro Corrido Valor de Imparidade Reservas
Balango Justo Vaior
Activos Disponiveis para Venda

Portugal 3187 790 2780693 39726 2820 649 - {124 408)
Maturidade até 1 ano 2 069 941 2040 481 14 542 20585 236 - {16 736)
Maturidade superior 1 ano 1117 849 740212 25184 765 413 " (107 670)
Espanha 4036 4027 69 4096 - {9
Maturidade até 1 anc 4014 4 004 68 4072 - (4)
Maturidade superior 1 ane 22 23 1 24 - [ 5}
3191 826 2784 720 38796 2824745 - (124 415)

Activos Financeiros de Negociagio
Poriugal 126 208 126 458 3394 123 8562 - -
Espanha 568 583 - 563 - -
126 776 121 04 3394 124 415 - -

Risco de liquidez

O Risco de Liquidez, por definicao, advém da incapacidade potencial de financiar o activo satisfazendo as
responsabilidades exigidas nas datas devidas e da existéncia de potenciais dificuldades de liquidacéo de
posigdes em carteira, sem incorrer em perdas significativas. O controlo dos niveis de liquidez tem como
objectivo manter um nivel satisfatério de disponibilidades para fazer face as necessidades financeiras no
curto, médio e longo prazo, encontrando-se a estrategia financeira do Grupo desenvolvida no Relatério de

Gestéo.

0O ano de 2011 ficou marcado pelo agravamento da crise da divida soberana das economias "periféricas”
da Zona Euro, pela desaceleracédo da economia global e pelos sucessivos cortes dos ralings soberanos.
Neste contexto, o Grupo manteve accionadas ao longo do ano um conjunto de medidas de contingéncia
que lhe permitiram financiar a sua actividade, colmatando assim a inacessibilidade aos mercados
financeiros. As medidas implementadas dividem-se em frés grandes grupos;

+ Continuagdo da politica de deleverage do balango implementada a partir de meados de 2010;

+ Aumento da base de depésitos de clientes reforgcando a orientacfo estratégica de manter este produto

como a principal fonte de financiamento;
» Reforgo dos activos elegiveis para desconto junto do BCE, de modo a garantir 0 acesso as operagdes

de refinanciamento principais e de prazo alargado, as quais tém sido fundamentais para colmatar a
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inacessibilidade aos mercados de financiamento de curto e médio prazo, como emissdes de obrigagdes
hipotecarias e de obrigagdes garantidas pelo estado.

Durante o ano de 2011, os depdsitos registaram um aumento de 3,4 mil milhdes de euros (+11%). Esta
evolugdo foi acompanhada por um aumento da taxa média de 132 p.b., dos quais 52 p.b. se referem ao
aumento das taxas Euribor. E de salientar que durante o ano, as taxas da Republica Portuguesa
registaram aumentos face as taxas Euribor entre 470 p.b. nos 3 meses e 1 160 p.b. nos 12 meses. Por
outro lado, o Grupo tem vindo a actualizar as suas politicas de pricing nos portfolios de crédito de
Empresas e de Institucionais.

Mesmo num ambiente desfavoravel, o Grupo continuou o esforgo de diversificagdo das suas fontes de
financiamento, onde se destaca a contratagdo de um financiamento de 300 milhées de délares a trés anos
efectuada com o China Development Bank Corporation em Setembro de 2011. A diversificagdo do
financiamento mitiga o risco de liquidez e constitui um dos objectivos das politicas de tolerancia ao risco de
liguidez do Grupo.

Com o objectivo de avaliar a exposig¢ao global ao risco de liquidez séo elaborados relatérios que permitem
nao so6 identificar os mismatch negativos, como efectuar a cobertura dindmica dos mesmos.

Nos quadros seguintes apresentam-se os detalhes do mismatch por prazos residuais para cada uma das
principais categorias de activos e passivos:

(milhdes de euros)

31.12.2011

Montantes 67 di de7diasaté del1a3l de3a6 de6meses superiorai

Elegiveis a A 1més meses meses alano ano
ACTIVOS
Caixa e disponibilidades 436 436 - - - - -
Aplicagdes e disponibilidades em Instituigdes de crédito e Bancos Centrais 4510 2368 823 1037 42 8 232
Crédito a clientes 48 371 814 1610 1800 18652 2543 40 152
Titulos* 19 210 536 1727 2193 727 459 13 568
Qutros actives liquidos 3779 3779 s - = = 5
Fora de Balango (Compromissos e Derivados) 6141 217 175 535 856 475 3883
Total 7 950 4335 5565 3277 3485 57 835
PASSIVOS
Recursos de Instituicdes de crédito, Bancos Centrais e Outros empréstimos 16 535 3642 2319 2457 583 462 7072
Depésitos de clientes 33 259 85 1065 1987 531 1067 28 524
Titulos Emitidos 19124 30 2774 2944 555 209 12612
Qutros passivos exigiveis a curto prazo 1683 1683 - - - - =
Fora de Balango (Compromissos e Derivados) 12221 282 292 754 939 539 9415
Total 5722 6450 8142 2608 2217 57623
GAP (Activos - Passivos) 2228 (2118) (2577 669 1208 212
GAP Acumulado 2228 113 ( 2 464) (1795) ( 587) [ 376)
Buffer de activos lig > 12 meses 2794

* Esta rubrica inclui os titulos liquidos do Grupo passiveis de utilizagéo junto do BCE para efeitos de cedéncia de liguidez
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(milhdes de euros)

3t.12.2010

Montantes .., .. deTdiasat¢ deial de3abd deémsa1  supenorat

Elegivais 1 més meses meses ano ano
ACTIVOS
Caixa e disponibilidades 489 489 - - - - -
Aplicagbes e disponibilidades em iCs e BC 5233 3394 907 454 30 i 257
Crédito a clientes 50 655 629 1428 1590 1869 2798 42 341
Titulos® 19811 368 1446 993 13988 1440 14 165
Qutros aclivos liquidos 3 47 3147 - - - - -
Fora de Balange {Compromissos e Derivados) 4550 67 232 534 5569 881 2277
Total 8096 4013 38601 3866 6 310 69 040
PASSIVOS
Recursos de ICs, BC e Qulros empréstimos 14 833 G142 1594 3893 474 603 2127
Depédsitos de clientes 28795 34 2075 316 423 984 25 963
Titulos Emitidos 26 244 339 1701 4 353 1278 719 17 856
Qutros passivos exigliveis & curto praze 2 355 2355 - - - - -
Fora de Balango {Compromissos e Derivados) 26 898 219 259 713 691 1160 23 856
Totai 9089 5629 9275 2 864 3468 69802
GAP {Activos - Passivos) { 994) {1618) [ 5 704) 992 1844 {10 763)
GAP Acumulado { 994) {2610} { 8314) {7322} { 6478} {16 24%)
Buffer de activos lig > 12 meses § 502

* Esta rubrica inclui os titulos liquidos do Grupo passiveis de utilizag8io junto do BCE para efetos de cedéncia de fiquidez

O quadro espelha todos os montantes de activos, passivos e extrapatrimoniais que possuam cash-flows,
que se encentram classificados em escaldes de prazos residuais para a maturidade. No caso de rubricas
em que ndo exista uma maturidade definida (como € o caso dos depésitos a ordem, descobertos, contas
correntes e compromissos assumidos perante terceiros) foram utilizados modelos comportamentais com
base em informagao historica, que reflectem a maturidade esperada dos cash-flows. Para a generalidade
dos depdsitos com maturidade e dado ¢ seu comportamento especifico utilizamos, também, um modelo
comportamental que reflecte a maturidade esperada.

Adicionalmente, é também realizado um acompanhamento das posicdes de liquidez a um prazo mais
alargado, e de um ponto de vista prudencial, calculadas segundo as regras exigidas pelo Banco de
Portugal {Instrugao n°13/2009):

{mithGes de euros)

31.12.2011 31.12.2010
Mismatch acumulado ( 573) ( 5463)
Buffer de activos liquidos % 2794 5 502
Posigdo de liquidez 2221 39
Cutros activos liquidificaveis 222 1491
Liquidez global 2443 1530

MO mismatch acumulado corresponde & diferenga entre 0s activos e passivos com prazos residuais até um ano

@ ¢ puffer de activos liguidos reflects o montante de activos, com maturidade residual superior a um ano, que possam ser utilizados
para a obtencéc de liguidez imediata, em concreto, 0s activos elegiveis como garantia em operagtes de crédito junto de bancos centrais
(deduzidos dos respectivos haircuts ), excluindo os activos dados em garantia em operagdes de crédito com maturidade superiora 1
ano.

Em 31 de Dezembro de 2011, a posigéo de liquidez global considerando outros titulos transformaveis em
meios liguidos, era positiva em 2 443 milhées de euros (31 de Dezembro de 2010: 1 530 mithdes de

euros).
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Em 31 de Dezembro de 2011, a pool de titulos elegiveis para o mercado de repos situava-se em 18,9 mil
milhdes de euros. Deste montante, 15,1 mil milhées de euros eram elegiveis para operagdes junto do BCE,
dos quais se encontravam utilizados 11,1 mil milhdes de euros.

De forma a tentar antecipar possiveis constrangimentos, o Grupo efectua cenarios extremos de liquidez. E
calculado um impacto a 3 meses, mas dependendo da severidade dos cenérios, este periodo podera
variar. Os cash-flows de balango e fora de balango s&o sujeitos a cenarios especificos € a cendrios
sistémicos para avaliar o impacto de eventos extremos, mas plausiveis, nas posigdes de liquidez. Os
resultados destes cenarios sao depois comparados com o buffer de liquidez e com o plano de contingéncia
para assegurar que o grupo consegue gerar liquidez suficiente em caso de eventos extremos. Estes
resultados servem também de input para a definigdo dos objectivos de posigdes de liquidez em risco, bem
como para a definigdo do plano de contingéncia de liquidez do Grupo. Este plano foi definido de forma a
mitigar o impacto de uma crise de liquidez através da definigdo de mecanismos de detecgdo de crises, e de
estratégias de resposta claras e decisivas a crises de liquidez.

Para 2012, e perspectivando-se a continuag&o da crise da divida soberana da Zona Euro, o BES tem
planeado executar, em Janeiro, uma emissé@o de obrigagdes com garantia da Republica Portuguesa no
montante de 1 000 milhées de euros e com maturidade de 3 anos. Para Fevereiro, esta planeada uma
emisséo adicional de obrigagdes com garantia da Republica Portuguesa no montante de 1 500 milhées de
euros e com maturidade de 3 anos. Estas duas emissdes permitem aumentar os activos elegiveis para
desconto junto do BCE em 2 500 milhées de euros, o que perfaz quase a totalidade do montante de
emissdes de médio e longo prazo que matura no primeiro trimestre de 2012.

A continuagdo da implementagéo das medidas de contingéncia em 2012 levara em consideracéo as

decisGes tomadas pelo BCE, na reunido do passado més de Dezembro, e que foram as seguintes:

e Redugéo da taxa de juro de referéncia para 1%:;

» Redugéo do racio de reservas obrigatérias para a banca europeia de 2% para 1%;

* Realizagdo de uma nova operagdo de cedéncia de liquidez a 3 anos (anteriormente com um prazo
maximo de 13 meses) a ocorrer a 29 de Fevereiro de 2012 (para além da ja ocorrida em 21 de
Dezembro de 2011); e

e Adopgéo de novas regras de elegibilidade menos restritivas para os colaterais aceites pelo BCE nas
operagdes de redesconto.

Estas decisGes por parte do BCE visam, por um lado, facilitar o acesso a liquidez por parte do sector

bancario na Zona Euro e, por outro, restabelecer o normal funcionamento do mercado monetario
interbancario.
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Risco operacional

O Risco operacional traduz-se, genericamente, na probabilidade de ocorréncia de eventos com impactos
negativos, nos resultados ou no capital, resultantes da inadequacéo ou deficiéncia de procedimentos,
sistemas de informagéo, comportamento das pessoas ou motivados por acontecimentos externos,

incluindo os riscos juridicos.

Para gestdo do risco operacional, foi desenvolvido e implementado um sistema que visa assegurar a
uniformizacéo, sistematizacéo e recorréncia das actividades de identificacfo, monitorizagéo, controlo e
mitigagdo deste risco. Este sistema € suportade por uma estrutura organizacional, integrada no
Departamento de Risco Global exclusivamente dedicada a esta tarefa bem como representantes
desighados por cada um dos departamentos e subsidiarias considerados relevantes.

Gestdo de Capital e Racio de Solvabilidade

O principat objectivo da gestédo de capital no Grupo consiste em assegurar o cumprimento dos objectivos
estratégicos do Grupo em matéria de adequagéo de capital, respeitando e fazendo cumprir os requisitos
minimos de fundos proprios definidos pelas entidades de supervisao.

A definigho da estratégia a adoptar em termos de gestdo de capital é da competéncia da Comisséo

Executiva encontrando-se integrada na definigdo global de objectivos do Grupo.

No seio do Grupo ESF(P) ¢ Banco de Portugal apenas procede a analise dos racios de capital ao nivel do
Grupo BES. Os racios de capital do Grupo ESF(P) ndo sdo analisados pelo Banco de Portugal pele facto
da supervisdo consolidada do BES ser feita tendo por referéncias as contas consolidadas da empresa-mée
da ESF(P), a Espirito Santo Financial Group $.A.. Conseguentemente, os elementos que iremos

apresentar de seguida reportam-se a0 Grupo BES.

Em termos prudenciais, o Grupo esta sujeito a supervisdo do Banco de Portugal que, tendo por base a
Directiva Comunitaria sobre adequacdo de capitais, estabelece as regras que a este nivel deverdo ser
observadas pelas diversas instituicSes sob a sua supervisio. Estas regras determinam um racic minimo de
fundos proprios totais em relagdo aos requisitos exigidos pelos riscos assumidos, que as instituigbes

deverdo cumprir.

No ambito da implementagéo do novo acordo de capital, e fazendo uso da faculdade concedida pelo novo
regime prudenciat instituido pelos Decretos-Lei n® 103/2007 e n® 104/2007, que transpuseram para o
ordenamento juridico nacional os principios universalmente designados por “Basileia II”, o Grupo foi
autorizado a utilizar, com efeitos em 31 de Margo de 2009, a abordagem haseada no uso de modelos
internos para o tratamento do risco de crédito (método “Internal Ratings Based” — IRB} para o risco de
crédito @ o método “Standard” para o tratamento do risco operacional (método "The Standardized
Approach” — TSA).
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Os elementos de capital do Grupo dividem-se em Fundos Proprios de Base, Fundos Proprios
Complementares e Dedugdes, com a seguinte composigao:

e Fundos Préprios considerados como Core Tier |: Esta categoria inclui essencialmente o capital
estatutario realizado, as reservas elegiveis (excluindo as reservas de justo valor positivas), os
resultados positivos retidos do periodo quando certificados e os interesses que nao controlam. Sao
deduzidas as reservas de justo valor negativas associadas a acgdes ou outros instrumentos de capital,
o valor de balango dos montantes relativos a “goodwill” apurado, activos intangiveis, desvios actuariais
negativos decorrentes de responsabilidades com beneficios pés emprego a empregados acima do
limite do corredor prudencial e, quando aplicavel, os resultados negativos do periodo.

¢ Fundos Préprios de Base (FPB): Para além dos valores considerados como Core Tier |, esta categoria
inclui as acgdes preferenciais e instrumentos de capital hibridos. Desde 2007 passaram também a ser
deduzidas em 50% do seu valor as participagdes superiores a 10% em instituigdes financeiras e
entidades seguradoras. Em 2009, decorrente da aplicagdo do método IRB para risco de crédito,
passou igualmente a ser ajustado 50% do montante das perdas esperadas para posigdes em risco
deduzidas das somas de correcgbes de valor e provisdes existentes.

e Fundos Préprios Complementares (FPC): Incorpora essencialmente a divida subordinada emitida
elegivel e 45% das reservas de justo valor positivas associadas a acges ou outros instrumentos de
capital. S&o deduzidas as participagdes em instituigdes financeiras e entidades seguradoras em 50%
do seu valor, bem como, em 2009, 50% do montante das perdas esperadas para as posigdes em risco
deduzidas das somas de correcgdes de valor e provisdes existentes, decorrentes da aplicagéo do
método IRB para risco de crédito.

» Dedugbes (D). Compreendem essencialmente a amortizagéo prudencial dos iméveis recebidos em
dagao para liquidagéo de créditos.

Adicionalmente, a composigéo da base de capital esté sujeita a um conjunto de limites. Desta forma, as
regras prudenciais estabelecem que os FPC ndo podem exceder os FPB. Adicionalmente, determinadas
componentes dos FPC (o designado Lower Tier I[) ndo podem superar os 50% dos FPB.

Em Dezembro de 2008, o Banco de Portugal publicou o Aviso n® 11/2008, que estabeleceu um periodo
transitério de quatro 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 este mesmo ano. Consequentemente, o valor anual a incorporar durante o referido periodo é de
137 milhdes de euros.

Em Maio de 2011, decorrente da negociagéo do Programa de Assisténcia Financeira a Portugal, o Banco

de Portugal emitiu o Aviso n® 3/2011, que vem estabelecer novos patamares minimos de solvabilidade a
serem seguidos pelos grupos financeiros sujeitos a supervisdo do Banco de Portugal. Assim, as
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Instituicdes Financeiras dever&o atingir um Racio Core Tier | ndo inferior a 9% em 31 de Dezembro de
2011, e de 10% até 31 de Dezembro de 2012.

Os principais movimentos ocorridos nos FPB em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 apresentam-se no
quadro seguinte:

(milhdes de euros)

31.12.2011 31.12.2010

Saldo no inlcio do exercicio 6 040 5 405
Aumento de capital (troca de hibridos por capital) 521 -
tnstrumentos hibridos { 675) 320
Reservas e Resultados elegiveis (exchuindo reservas de justo valor) { 119) 330
interesses que ndo controlam, excluindo hibridos 94 207
Goodawill 139 {123}
Desvios actuariais com responsabilidades pds-emprego com impacto prudencial 144 { 196)
Amortizacao do periodo transitorio IFRS { 13) {12}
Dedugao de participagdes em sociedades financeiras e outros elementos 202 131

Reservas de reavaliagdo com impacto prudencial { 164) { 13)
Outros efeitos 2 ( 9)
Saldo no fim de exercicio 6171 6040

O guadro seguinte apresenta um sumario dos célculos de adequacéo de capital do Grupo BES para 31 de
Dezembro de 2011 e 31 de Dezembro de 2010:

{milhdes de euros)

31.42.2011 31.12.2010
A - Fundos Préprios
Capitat ordinaric realizado, Prémics de Emisséo e Acgdes Proprias 51086 4 585
Reservas e Resultados elegivels (excluindo reservas de justo valor} 1186 1310
interesses que ndc controlam 585 491
Activos Intangiveis { 142) ( 140}
Desvios Actuariais com responsabilidades pés-emprego com impacte prudencial { 215) { 359)
Goodwill ( 340) { 479)
Reservas de jusio valor com impacto prudencial ( 194) { 30)
Pericdo transitorio IFRS 25 38
Fundos Proprios para determinagdo do Racio Core Tier | {A1) 6020 5416
Acgdes Preferenciais 211 600
Instrumentos Hibridos elegiveis para Tier [ 34 320
LCedugdoe de Parlicip. em Scciedades Financeiras e outros elementos ( 94) ( 296}
Fundos Praprios de Base (TIER 1) {AZ) 6171 6 040
45% das Reservas de justo valor Positivas 25 84
Divida Subordinada elegivet 923 1925
Dedugo de Particip. em Sociedades Financeiras € outros elementos { 90) { 207}
Fundos Proprios Complementares {TIER 1) 858 1802
Dedugdes ( 59) ( 44
Fundos Préprios Elegiveis {A3) 6 970 7 798
B- Activos de Risco
Calcutados de Acorde com o Aviso 5/2007 (Riscos de Crédiio) 5% 705 80 610
Calcuiados de Acorde com o Avisc 8/2007 (Riscos de Mercado) 1742 4219
Caiculados de Acordo com o Aviso 92007 (Risco Operacional) 3 938 3973
Total de Activos de Risco Equivalentes (B} 65 385 68 802
C- Réacios Prudenciais
Racio Core Tier 1 {At/B) 9.2% 7.9%
Récio Tier 1 {A2/B} 9.4% 8.8%
Racio de Solvabilidade {A3IB} 10.7% 11.3%
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Planos de Financiamento e de Capitalizagéo (2011—2015)

De acordo com o Memorando de Politica Econémica e Financeira subscrito entre o Governo Portugués,

por um lado, a Comisséo Europeia (CE), Banco Central Europeu (BCE) e Fundo Monetéario Internacional

(FMI), por outro, os bancos portugueses tiveram que elaborar planos de financiamento e de capitalizagéo

para o periodo 2011 a 2015 de forma a alcangarem os seguintes objectivos:

e O réacio crédito/depositos devera atingir um valor maximo de 120% a partir de Dezembro de 2014,
inclusive;

e O racio de financiamento estavel (stable funding ratio) devera ser de 100% a partir de Dezembro de
2014, inclusive;

e O racio Core Tier | deverd ser de 9% em Dezembro de 2011 e de 10% em Dezembro de 2012,
conforme estabelecido pelo Aviso n® 3/2011 do Banco de Portugal.

Adicionalmente, os planos de financiamento dos bancos devem considerar que a dependéncia das
sucursais e filiais no estrangeiro de fundos domésticos devera ser minimizada; devem reduzir a
dependéncia do financiamento do BCE; considerar um acesso moderado ao mercado de curto prazo e
uma abertura gradual do mercado internacional de médio e longo prazo a partir do 4.° trimestre de 2013; e
deviam ser suportados por politicas comerciais de apoio aos sectores da economia portuguesa,
designadamente as pequenas e médias empresas.

Para efeitos de elaboragéo do plano inicial e revisdes trimestrais, séo fornecidas pelo Banco de Portugal e
em articulagdo com a CE/BCE/FMI projec¢des sobre as varidveis macroecondémicas relevantes
domeésticas, de crescimento do PIB nas geografias de maior relevancia para a actividade dos bancos e
ainda projec¢des de taxas de juro de referéncia e outros parametros indispensaveis a elaboragéo dos
planos. No contexto do plano para o periodo em referéncia, sublinha-se ainda o facto de o mesmo ser
objecto de um exercicio de stress test onde os bancos deverdo, num cenario extremo, apresentar um racio
Core Tier | superior a 6% durante o referido periodo (2011 a 2015).

A data de 31 de Dezembro de 2011 o Grupo tinha em execugao a revisdo do plano de Setembro de 2011,
verificando um cumprimento das metas estabelecidas quer para o racio crédito/depésitos (real: 141%;
plano: 148%), do stable funding ratio (real: 85%; plano: 82%) e do Core Tier | (real: 9,2%; plano: 9,2%).

No ambito dos exercicios de stress test conduzidos pela Autoridade Bancéria Europeia (EBA), onde é
exigido a observéncia de um racio Core Tier | minimo de 9%, depois de uma avaliagéo prudente, a valores
de mercado, das exposi¢cdes a divida soberana detidas a 30 de Setembro de 2011, foi identificada uma
necessidade adicional de capital de 810 milhdes de euros, dos quais 121 milhées de euros correspondem
ao valor de avaliagéo a pregos de mercado das exposicdes a divida soberana.
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No sentido de dar cumprimento aos niveis de capitalizaco exigidos, incluindo os requisitos da EBA, ¢
Grupo prevé satisfazer as necessidades de capital exclusivamente com recursg a operagdes de mercado,

nao prevendo recorrer a mecanismos de capitalizacao suportados pelo Estado.

NOTA 44 — Compromissos contratuais

Operacgdes de Securitizac8o

Ao longo do ano de 2011, as operagdes de titularizagao originadas pelo BES sofreram sucessivos cortes
de rating, na sequéncia dos downgrades efectuados pelas varias agéncias de rafing a Republica
Portuguesa e aos bancos portugueses. Tradicionalmente, este tipo de operacgbes incluem nas suas
estruturas diversos mecanismos de proteccéo de risco, nomeadamente pelo despoletar de substituicdes de
contrapartes com notagdes de risco abaixo de niveis minimos exigidos pelas agéncias de rating ou pelo

desencadear de ac¢des correctivas que permitam mitigar ¢ risco de exposicao a essas contrapartes.

O BES actua como gestor dos créditos titularizados em todas as operagdes originadas por si ou por
entidades do Grupo. Em geral, nas operagdes mais recentes, ¢ downgrade do gestor dos créditos para
niveis inferiores a investment grade implica algum tipo de acgdo correctiva de forma a evitar o downgrade
dos titulos emitidos. Neste sentido, a operacao de titularizagéo de crédito a pequenas e médias empresas
realizada pelo BES em Dezembro de 2010 — Lusitano SME No.2, na sequéncia do downgrade do BES por
parte da Moody's, em Juiho de 2011, obrigou o BES a constituir uma reserva de liquidez no montante
aproximado de 110 milhdes de euros junto de um banco terceiro e a contratar um back-up servicer.

Adicicnalmente, o BES actuava como contraparte de swap em duas das suas operagbes de titularizagtes
de créditos hipotecarios (Lusitano Mortgages No.6 e ¢ Lusitano Mortgages No.7). O desempenho destas
fungdes em operagdes de titularizacfio esta reservado a entidades que respeitem os niveis minimos de
raling estabelecidos pelas agéncias de rating. Assim, na sequéncia dos downgrades, a posigao do BES na
operacéo Lusitano Mortgages No.6 foi transferida para uma instituiglo financeira que respeita os critérios
de elegibilidade das agéncias e na operacdo Lusitano Mortgages No.7, procedeu-se a reestruturacéo da

operacao.

Obrigagbes Hipotecarias

As emissdes de obrigagBes hipotecérias sofreram igualmente um forte impacto pelo downgrade da
Repiblica Portuguesa e dos bancos portugueses. Como consequéncia, o BES deixou de poder ser
contraparte nas operagdes swaps de taxa de juro, tendo procedido & sua transferéncia €, em alguns casos,

a sua anulagao.

Contract Support Annex (CSA)
C BES tem um conjunto de contratos negociados com contrapartes com quem negoceia derivados em
mercado de balcdo. Os CSA revestem a forma de contrato de colateral estabelecido entre duas partes que

negoceiam entre si derivados Over-the-Counter, tendo como principal objectivo fornecer protecgéo contra o
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risco de crédito, estabelecendo para o efeito um conjunto de regras relativas ao colateral. As transacgbes
de derivados sdo regulamentadas pelo International Swaps and Derivatives Association (ISDA) e

apresentam uma margem minima de risco que pode alterar de acordo com o rating das partes.

Nota 45 — Alteragdo de politicas contabilisticas

No final do exercicio de 2011 o Grupo tomou a decis&o de proceder a alteragdo da politica contabilistica
relativa ao tratamento dos desvios actuariais, deixando de utilizar 0 método do corredor e passando a
reconhecer os ganhos e perdas actuariais em outro rendimento integral (Other comprehensive income —
OCI), conforme permitido pelo paragrafo 93A do IAS 19.

A decisao de alterar a politica contabilistica teve como base o entendimento de que o reconhecimento dos
ganhos e perdas actuariais em capital préprio na rubrica de outro rendimento integral proporciona uma
informacao mais relevante sobre a posicdo do Grupo no que se refere as suas responsabilidades com
pensdes de reforma. Este entendimento € corroborado pelo préprio IASB no paragrafo BC48B do IAS 19,
onde é referido que o reconhecimento dos ganhos e perdas actuariais de forma imediata em capital préprio
proporciona uma informagéo mais fidedigna das operagdes do que o método do corredor.

De acordo com o paragrafo 29 do IAS 8, a alteragéo de uma politica contabilistica torna necessario que o
Grupo reexpresse as suas demonstragdes financeiras como se tivesse adoptado desde sempre a politica

de reconhecimento em capital proprio dos ganhos e perdas actuariais.

Desta forma, apresentam-se de seguida os ajustamentos efectuados as demonstragdes financeiras do
Grupo a 1 de Janeiro de 2010 e 31 de Dezembro de 2010:
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{rnithares de ouros
4+ de Janoire de 2010 31 da Dozembro de 2010
Batange
Repertade Il p Ropgriado Ajustamontos Reoxprosso
Activo
Caixa e disponibifidades em bancos centrais 2192317 21z 3y 930 505 - 930 303
Disponibilidades em oulras insttuicBes do crédio 610 589 610 589 557 882 - 557 982
Activos 1 o5 Getidos pera negociagh 4453 246 4453 246 3928 742 3928 742
Qutras aclivos financeires ao Juslo valer atravs do resuitados 1002 301 1 002 30t 1424 331 1424331
Actives (inanceiros disponiveis para venda 844} 526 8 447 526 11596 473 - 11 698 473
Aplicagbes em instiuiches de crédite 005 408 8005 409 4245 436 - 4245 436
Crédito @ cliontes 48 978 847 4B 878 847 50 829 123 - 50 820123
Investimentos detidos até a maturidade 2535 257 2535287 2452228 - 2452226
Derivados para gestéo de risco 455 115 - 455118 447 304 - 447 304
Activos ndo correntes delidos para venda 407 585 - 407 585 574550 - 574 650
Outros actives tangiveis 658 625 - £58 825 509138 - 809136
Adlivos intangivels 194 644 - 194 644 290 296 - 200 206
Inveslimentos sm associadas 631857 {6 206) 825651 1009 536 {6 695) 1602944
Aclives por impostos corantas 20 856 - 20956 29410 - 99 410
Aclivos por impostos diferidos 187 871 243 960 431 831 283 367 267 319 640 686
Outras aclivas 3380347 {838 061) 2511266 4063231 ( 264 526} 3 198 693
Total de Activo 82 332 862 {801 207} 81 731 388 83 663 640 {833 604) 83 029 536
Passivo
Rocursos da bancos centrais 3817643 - 38176843 7964 820 7964 820
Passivos financeires delidos para negociagao 1561 143 - 1561 143 2088 007 2088 007
Racursos da oulras institvigdes de crédito 6 987 152 - 6997 152 6380582 6380 592
Recursos de clientes 26 285 854 - 26 256 854 31785072 31 785 072
Rosponsabilidades representadas por tiuvios 33161 098 - 33 101 059 24108 938 24 108 939
Derivados para gestao de risco 253 148 - 253 148 228 944 228 944
Passives ndo correntes delidos para venda 21609 - 21 608 5411 Sd1%
Provisbes 179 854 - 176 851 214 706 214 706
Passives per imposlos correnlas 133625 - 133625 25 336 25336
Passives por impostos difetidos 792186 79216 115 660 115 660
Passives subordinados 2639071 - 2639071 2291823 2291833
Cutros passivos 1230049 - 1230 048 1935 095 15635095
Yotal da Passivo 76 270 460 - 76 270 460 77 445 416 - T 145 415
Capital Proprio
Cepiat 400 000 - 400 000 400 00D 400 000
Prémios do amisslo B - - - .
Outros instiumentos de capital - - - -
Acgdes prprias - - - R - .
Acgles preferenciais - - . - . .
Reservas, resutades transitados e outro rendimento intagral 294 B84 { 166 233) 126 661 188 030 {187 735} 285
Resultado liquide do exercicio atri aos i da 132 858 - 132 858 134 247 12775 347 022
Total de Capitas Préprio atrlbulve! zos accionistas da Soclodado 824 752 (166 233) 658 519 722 247 {474 960) 547 287
Interesses que nae controlam 5 267 450 {435 074} 4602 376 5785 o7 (458 844} 5337 194
Totat du Capttal Préprio 6062 202 1601 367) § 460 BBS 6§18 225 {633 804) 5 884 421
Totat de Passivo ¢ Capltal Prépria 82 332 862 {601 367) 81731 355 83 663 640 { 623 604) 83 020 836
{milhares de eurcs)
31 de Bezembro de 2010
Demonstragac de Resultados
Reportado Ajustamentos Reexprasso
Juros e proveitos similares 3726295 - 3726295
Juros e custos simitares 2564 710 - 2664710
Margem financeira 1161 585 - 1161 585
Rendimentos de instrumentos de capital 183 292 - 193 292
Rendimentos de senigos & comissdes 886 682 - 886 6862
Encargos com servigos & comissdes (117 810) - (117 510)
Resultados de aclivos ¢ passivos ao justo valor através de resultados (191 519) - { 191 519)
Resultados de activos financeiros disponiveis para venda 364 436 - 364 436
Resultados de reavaliagdo cambial 46 731 - 46 731
Resultados de alienago de outros activos {12 372) - (12372)
Qutros resuitados de exploragde {14 00D - {14 008)
Proveitos operacionais 2317 36 . 23T 38
Custos com pessoal 629 198 { 46 450) 582 748
Gastos gerais administralivos 442177 - 442 177
Depreciaghes e amortizagdes 100 148 - 100 148
Provisoes liquidas de anulagdes 49 343 - 49 343
Imparidade do crédito liquida de reversdes e recuperages 351 809 - 351 809
Imparidade de outros activos financeiros liquida de reversées e recuperagdes 76 332 - 76332
Imparidade de outros activos liquida de reversdes e recuperagdes 56 135 - 56 135
Custos operacionais 1705142 ( 46 450) 1658 692
Alienagio de subsidisrias e associadas 48 401 - 48 401
Resullados de associadas 39463 271 G724
Resultado antes de impostos 698 028 46 721 744749
Impostos
Corrertes 59 685 - 59 685
Diferidos (15 889) - {15 899)
Resultado Hiquido do exerclicio 654 242 46721 700 963
Atribulvel aos accienistas da Sociedade 134 247 12775 147 022
Atribuivel aos interesses gque n3o controlam 519 998 33 946 853 941
854 242 46 721 700 983
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Os ajustamentos efectuados ao outro rendimento integral do exercicio findos em 31 de Dezembro de 2010

podem ser analisados como segue:
(milhares de euros)

)
r
1
Demonstragdo do Rendimento Integral 31 de Dezembro de 2010 W‘?/

Reportado Ajustamentos Reexpresso
Resultado liquido do exercicio
Atribuivel aos accionistas do Banco 134 247 12775 147 022
Atribuivel aos interesses que nao controlam 519 995 33 946 563 941
654 242 46 721 700 963
Outro rendimento integral do exercicio
Beneficios de longo prazo - {92 795) (92 795)
Diferengas de cambio 16 621 - 16621
Impostos diferidos (3017) 13 579 10 862
13 604 (79 216) (65612)
Activos disponiveis para venda
Ganhos e perdas no exercicio (51 258) - (51258)
Transferéncia de ganhos e perdas realizados para resultados do exercicio (334 634) - (334634)
Impostos diferidos 66 380 - 66 380
(319512) - (319 512)
Total do rendimento integral do exercicio 348 334 (32 495) 315 839
Atribuivel aos da Sociedad 48 127 (8727) 39 400
Atribuivel aos interesses que ndo controlam 300 207 (23 768) 276 439
348 334 ( 32 495) 315839

O detalhe dos ajustamentos efectuados com vista a alteragio da politica contabilistica analisa-se como

segue:

(milhares de eures)

Desvios actuariais em

Impacto da alteragio da politica contabilistica

balango de acordo com a
anterior politica

No rendimento

contabilistica No active integral Nos resultados
Valores brutos
1 de Janeiro de 2010 839 061 ( 839 061) ( 839 061) -
Perdas actuariais do exercicio 92 096 { 92 086) ( 92 086) -
Amortizagdo do exercicio ( 46 450) 46 450 - 46 450
Outros ( 178) 178 178 -
31 de Dezembro de 2010 884 529 ( 884 529) ( 930 979) 46 450
Imposto
1 de Janeiro de 2010 243 960 243 960 .
Imposto do exercicio 13 359 13 359 -
31 de Dezembro de 2010 257 319 257 319 -
Efeito liquido
1 de Janeiro de 2010 ( 595 101) ( 696 101) -
31 de Dezembro de 2010 ( 627 210) ( 673 660) 46 450
Efeito liquido referente a empresas assocladas
1 de Janeiro de 2010 ( 6206) { 6206) -
31 de Dezembro de 2010 ( 6595) ( 6866) 27
Efeito liquido total
1 de Janeiro de 2010 ( 601307) ( 601307) -
31 de Dezembro de 2010 ( 633 805) ( 680 526) 46 721
Efeito liquido atribuivel aos accionistas da Sociedade
1 de Janeiro de 2010 ( 166 233)
31 de Dezembro de 2010 ( 174 960) 12776
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NOTA 46 — Normas contabilisticas e interpretagdes recentemente emitidas

NORMAS CONTABILISTICAS E INTERPRETACOES RECENTEMENTE EMITIDAS E_ADOPTADAS
PELC GRUPO

Na preparagéio das demonstragdes financeiras consclidadas referentes a 31 de Dezembro de 2011, o
Grupo adoptou as seguintes normas e interpretacées contabilisticas de aplicagéo obrigatéria desde 1 de
Janeiro de 2011:

IFRS 7 - Instrumentos financeiros: Divulgagbes — Transferéncias de activos financeiros

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiv em Outubro de 2010, o IFRS 7 - Instrumentos
financeiros: Divulgagdes — Transferéncias de activos financeiros, com data efectiva de aplicacéo
obrigatdria para exercicios com inicio a partir de 1 de Jutho de 2011, sendo a sua adopgéo antecipada
permitida. As aiteragbes requeridas as divulgacSes sobre as operagdes que envolvemn 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

operacdes ao nivel das demonstragdes financeiras.

A adopgédo desta alterag&o ndo teve impacto nas demenstragées financeiras do Grupo.

Annual Improvement Project

Em Maic de 2010, o IASB publicou o Annual Improvement Project, o qual efectucu 11 alteracbes em 7
normas. A data de efectividade das alteragdes, possibilidade de adopgdo antecipada e requisitos de
aplicacéo na transiclo sao definidos em cada norma. A maioria das alteracdes séo de aplicagio obrigatoria
desde 1 de Janeiro de 2011,

A adopcéo destas alteragdes ndo teve impacto nas demonstractes financeiras do Grupo.

NORMAS CONTABILISTICAS E INTERPRETACOES RECENTEMENTE EMITIDAS AINDA NAO
ADOPTADAS PELQ GRUPQ

As normas contabilisticas e interpretagdes recentemente emitidas, mas que ainda no entraram em vigor
que o Grupe ainda naoc aplicou na elaboragdc das suas demonstragdes financeiras, podem ser analisadas
seguidamente. O Grupo ird adoptar estas normas quando as mesmas forem de aplicaco obrigatdria,

[FRS 9 - Instrumentos financeiros

O Infernational Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Novembro de 2008, o IFRS 9 - Instrumentos
financeiros parte |: Classificagdo e mensuragdo, com data de aplicagio obrigatéria para exercicios com
inicio a partir de 1 de Janeiro de 2013, sendo a sua adop¢ao antecipada permitida. Esta norma sofreu
algumas altera¢des em Outubro de 2010e ainda nao foi adoptada pela Unido Europeia. Esta norma insere-
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se na primeira fase do projecto global do IASB de substituicdo do IAS 39 e aborda os temas de

classificagdo e mensuragéo de activos financeiros. Os principais aspectos considerados séo os seguintes:

e Qs activos financeiros passam a ser classificados em duas categorias: ao custo amortizado ou ao justo
valor. Esta decis&o sera efectuada no momento inicial de reconhecimento dos activos financeiros. A sua
classificagéo depende de como uma entidade apresenta no modelo de gestéo do negécio 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 gestdo do negdcio, detenha esses activos financeiros com o
objectivo de capturar apenas os respectivos fluxos financeiros. Todos os outros instrumentos de divida
sa@o reconhecidos ao justo valor;

e Os instrumentos de capital emitidos por terceiras entidades s&o reconhecidos ao justo valor com as
variagbes subsequentes registadas em resultados do exercicio. Contudo, uma entidade podera
irrevogavelmente eleger instrumentos de capital, para os quais, as variagdes de justo valor e as mais ou
menos valias realizadas s&o reconhecidas em reservas. Os ganhos e perdas assim reconhecidos néo
poderéo ser reciclados por resultados do exercicio. Esta decis@o é discricionaria ndo implicando que
todos os instrumentos de capital sejam assim tratados. Os dividendos recebidos séo reconhecidos em
resultados do exercicio;

o 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 aquisigdo em situagdes
em que este ndo possa ser mensurado com fiabilidade;

o As alteracbes de justo valor atribuiveis ao risco de crédito proprio dos passivos financeiros classificados
na categoria justo valor através de resultados (fair value option) serdo reconhecidas directamente Outro
rendimento integral (Other comprehensive income). As restantes variagdes de justo valor associadas a
estes passivos financeiros serdo reconhecidas em resultados. Os montantes registados em Outro
rendimento integral ndo serao posteriormente transferidos para resultados.

O Grupo encontra-se a avaliar o impacto da adopg&o desta norma.

IFRS 10 - Demonstragdes financeiras consolidadas

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Maio de 2011, o IFRS 10 - Demonstragdes
financeiras consolidadas, com data efectiva de aplicagéo obrigatéria para exercicios com inicio a partir de 1
de Janeiro de 2013, sendo a sua adopg@o antecipada permitida. Esta norma introduz um novo enfoque na
determinacéo de quais os investimentos que devem ser consolidados (método integral), substituindo a IAS
27 - Demonstragdes financeiras consolidadas e individuais e a SIC 12 — Consolidag&o de SPE. Desta
forma, apresenta uma nova definigdo de controlo e requisitos para a sua aplicagdo. Um investidor detém
controlo sobre uma participada quando esta exposto, ou tem o direito, a retornos variaveis decorrentes do
seu envolvimento na participada e tem a capacidade de influenciar esses retornos devido ao seu controlo
sobre a participada. Foi introduzido o conceito de de facto control.

Dois principais objectivos foram incluidos nesta norma:
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+ Introdugdo de um Udnico modelo de consolidagédo para todo © tipo de entidades, assegurande-se que
uma entidade consolida tode as entidades que controla;
« Introdugéo de requisitos de divulgagéo mais extensos, nomeadamente sobre os investimentos que a

entidade ndo consolida.

O Grupo encoentra-se a avaliar o impacto da adopgao desta norma.

IFRS 11 - Acordos conjuntos

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Maio de 2011, o IFRS 11 - Acordos

conjuntos, com data efectiva de aplicagéo obrigatdria para exercicios com inicio a partir de 1 de Janeiro de

2013, sendo a sua adopc¢ao antecipada permitida. Esta norma substitui a anterior norma IAS 31, mantendo

a mesma definigdo de um acorde conjunto. Contudoe, foram introduzidas duas novas categorias de acordos

conjuntos: 1) Joint operations. e 2} Joint ventures.

As principais alteragdes introduzidas por esta norma foram:

« A estrutura dos acordos conjuntos deixou de ser o factor critico para determinagdo do modelo
contabilistico a seguir. A classificagdo de um acordo conjunto exige a identificagdo e avaliagio da
estrutura, da forma juridica, do acordo contratual e de outros factos e circunstancias;

« Introducéo da obrigatoriedade de aplicacdo da equivaléncia patrimonial a uma joint venture, eliminando
assim a opgao de consolidagéo pelo método proparcional,

O Grupo enconira-se a avaliar o impacto da adopcg&o desta norma.

IFRS 12 - Divulgagoes de interesses noutras entidades

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiv em Maio de 2011, o IFRS 12 - Divulgagfes de

interesses noutras entidades, com data efectiva de aplicagéo obrigatéria para exercicios com inicio a partir

de 1 de Janeiro de 2013, sendo a sua adopgéo antecipada permitida. Divuigacdes mais detalhadas sobre o

envolvimento com entidades que conscolidam (subsidiarias) e aguelas que ndo consolidam,

nomeadamente:

» A natureza e os riscos associados aos interesses noutras entidades; e

+» Os efeitos desses interesses ao nivel da situago financeira, resultados das operagbes e fluxos de
caixa na entidade que reporta.

O Grupo encontra-se a avaliar o impacto da adopc¢ao desta norma.

IFRS 13 - Mensuracéo do justo valor

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Maio de 2011, a IFRS 13 — Mensuragio do
justo valor, com data efectiva de aplicagdo cbrigatdria para exercicios com inicio a partir de 1 de Janeiro de
2013, sendo a sua adopgio antecipada permitida. Esta norma apresenta um conceito revisto de justo valor

assim como novos requisitos de informagéo.
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Da adopgao desta norma nao se esperam impactos significativos ao nivel do Grupo.

IAS 27 - Demonstragdes financeiras individuais

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Maio de 2011, a IAS 27 - Demonstragdes
financeiras individuais com data efectiva de aplicag@o obrigatéria para exercicios com inicio a partir de 1 de
Janeiro de 2013, sendo a sua adopgéo antecipada permitida. Esta norma IAS 27 (2011) n&o introduz
alteragbes sobre os requisitos de aplicagdo da IAS 27 no ambito das demonstragdes financeiras
individuais, apenas clarifica: 1) que uma entidade que prepara demonstragdes financeiras individuais tera
que seguir todas as normas relevantes das IFRS, e 2) necessidades de requisitos de divulgagéo.

Da adopgéo desta norma n&o se esperam impactos significativos ao nivel do Grupo.

IAS 28 - Investimentos em associadas e Joint ventures

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Maio de 2011, a IAS 28 - Investimentos em
associadas e joint ventures com data efectiva de aplicagéo obrigatéria para exercicios com inicio a partir de
1 de Janeiro de 2013, sendo a sua adopg&o antecipada permitida. Esta norma veio substituir a IAS 28
(2003) e descreve o tratamento contabilistico a adoptar pelo investidor dos investimentos em associadas e
em joint ventures, definindo assim os requisitos contabilisticos para aplicagéo da equivaléncia patrimonial,
quer para associadas quer para joint ventures.

A IFRS 11 determina qual o tipo de acordo conjunto que uma entidade esta envolvida, e uma vez
determinado que existe um interesse numa joint venture, uma entidade aplica o0 método da equivaléncia
patrimonial nas contas consolidadas de acordo com a IAS 28 (revista em 2011), excepto de foram
aplicadas as excepgdes previstas nessa norma.

A IFRS 12 descreve quais os requisitos de divulgag&o de informacéo.

Da adopgéo desta norma nao se esperam impactos significativos ao nivel do Grupo.

IFRS 7 (Alterada) - Divulgagdes - Offsetting de activos e passivos financeiros

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Maio de 2011, uma alteragdo ao IFRS 7 -
Divulgagbes - Offsetting de activos e passivos financeiros com data efectiva de aplicagéo obrigatéria para
exercicios com inicio a partir de 1 de Janeiro de 2013, sendo a sua adopgao antecipada permitida.

Esta norma alterou os requisitos de divulgagédo de informagdo de modo a que os utilizadores das
demonstragdes financeiras possam avaliar o efeito ou potencial efeito da apresentacdo de forma liquida de
activos e passivos financeiros na situagao financeira de uma entidade.

O Grupo encontra-se a avaliar o impacto da adopgéo desta norma alterada.

IAS 32 (Alterada) - Offsetting de activos e passivos financeiros
O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Maio de 2011, uma alteragdo IAS 32 -
Offsetting de activos e passivos financeiros com data efectiva de aplicagdo obrigatéria para exercicios com
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inicio a partir de 1 de Janeiro de 2014, sendo a sua adopgéo antecipada permitida. Esta alteragéo veio

substituir o paragrafo AG38 da IAS 32 pelos novos paragrafos AG38A-AG38F, relativamente as condigbes

requeridos para se efectuar a apresentagéo de forma liquida de activos e passivos financeiros, na situagéo

financeira de uma entidade:

e O critério de que uma entidade tem o direito legal de efectuar a liquidagao pelo valor liquido dos valores
reconhecidos; e

e O critério de que uma entidade tem a intengéo de liquidar os valores de forma liquida ou de realizar os
activos e liquidar os passivos em simultaneo.

O Grupo encontra-se a avaliar o impacto da adopgéo desta norma.

Nota 47 — Eventos subsequentes

e Foi inaugurada a 2 de Janeiro uma nova Sucursal do BES no Luxemburgo, onde a comunidade
emigrante portuguesa tem uma presencga relevante.

e O Banco Espirito Santo realizou, a 6 de Janeiro e a 17 de Fevereiro de 2012, emissbes de divida
garantida pela Republica Portuguesa no montante de 1 000 milhées de euros e 1 500 milhes de euros,
respectivamente, com prazo de trés anos e com taxa variavel.

A e
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JOSE MANUEL MACEDO PEREIRA
Revisor Oficial de Contas N© 312

CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS

INTRODUGAO

1.

Examinei as demonstracdes financeiras da ESPIRITO SANTO FINANCIAL
(PORTUGAL) - SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPACOES SOCIAIS, S.A.,
as quais compreendem o Balango em 31 de Dezembro de 2011 (que evidencia um total de
1.681.331 milhares de euros e um total de capital préprio de 521.984 milhares de euros,
incluindo um resultado liquido de 34.225 milhares de euros), as Demonstragdes dos
resultados e do rendimento integral, de alteragdes nos capitais préprios, dos fluxos de caixa
do exercicio findo naquela data, e as correspondentes Notas explicativas. Estas
demonstragdes foram preparadas em conformidade com as Normas de Contabilidade
Ajustadas (NCA), tal como definido no Aviso n.° 1/2005, do Banco de Portugal.

RESPONSABILIDADES

2.

E da responsabilidade do Conselho de Administragio a preparacio de demonstragdes
financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢io financeira da
Sociedade, o resultado das suas operagdes, o rendimento integral, as alteragdes nos capitais
proprios e os fluxos de caixa, bem como a adopgdo de politicas e critérios contabilisticos
adequados e a manutengio de um sistema de controlo interno apropriado.

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

AMBITO

4.

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

¢ a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgagdes
constantes das demonstracdes financeiras e a avaliacio das estimativas, baseadas em
juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administragio, utilizadas na sua
preparagao;

¢ a apreciagdo sobre se sio adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua
divulgagdo, tendo em conta as circunstancias;

¢ averificagio da aplicabilidade do principio da continuidade; e

¢ a apreciagio sobre se é adequada, em termos globais, a apresentacio das
demonstragdes financeiras.

O meu exame abrangeu também a verificagdo da concordancia do relatério de gestdo com
as demonstragdes financeiras.

Av. 5 de Outubro, 115 - 6° Letra E - 1050-052 LISBOA Tel.: 217 991 700 - Fax: 217 991 704
E-mail: jmacedopereira@mail.telepac.pt
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6. Entendo que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a expressio da minha
opinido.

OPINIAO

7. Em minha opinido, as referidas demonstragdes financeiras apresentam de forma verdadeira
e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢io financeira da
ESPIRITO SANTO FINANCIAL (PORTUGAL) - SOCIEDADE GESTORA DE
PARTICIPACOES SOCIAIS, S.A. em 31 de Dezembro de 2011, o resultado das suas
operagdes, o rendimento integral, as alteragdes nos capitais proprios e os fluxos de caixa no
exercicio findo naquela data, em conformidade com as Normas de Contabilidade Ajustadas
(NCA), tal como definido no Aviso n.° 1/2005, do Banco de Portugal.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS

8. E também meu parecer que o relatério de gestio é concordante com as demonstrages
financeiras.

Lisboa, 24 de Maio de 2012

3.1 /‘//
José M#}{‘ﬁ\él Macedo Pereira
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E-mail: jmacedopereira@mail.telepac.pt
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CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS CONSOLIDADAS

INTRODUGAO

1.

Examinei as demonstragdes financeiras consolidadas da ESPIRITO SANTO
FINANCIAL (PORTUGAL) - SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPAQOES
SOCIALIS, S.A., as quais compreendem o Balango consolidado em 31 de Dezembro de
2011 (que evidencia um total de 80.397.443 milhares de euros e um total de capital proprio
de 5.281.521 milhares de euros, incluindo um resultado liquido do exercicio atribuivel aos
accionistas da Sociedade de 17.659 milhares de euros e interesses que nio controlam de
4.969.490 milhares de euros), a Demonstragdio dos resultados consolidados, a
Demonstragio consolidada do rendimento integral, a Demonstragdo de alteragdes no
capital proprio consolidado e a Demonstragio dos fluxos de caixa consolidados do
exercicio findo naquela data, e as correspondentes Notas explicativas. Estas demonstragoes
foram preparadas em conformidade com as IFRS adoptadas na Unido Europeia.

RESPONSABILIDADES

2,

E da responsabilidade do Conselho de Administragio a preparagio de demonstragdes
financeiras consolidadas que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posigéo
financeira do conjunto das Sociedades incluidas na consolidagio, o resultado consolidado
das suas operagdes, o rendimento integral consolidado, as alteragdes nos capitais proprios e
os fluxos de caixa consolidados, bem como a adopgio de politicas e critérios contabilisticos
adequados e a manutengéo de sistemas de controlo interno apropriados.

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

AMBITO

4.

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

¢ a verificacio de as demonstracdes financeiras das empresas incluidas na
consolidagiio terem sido apropriadamente examinadas e, para os casos significativos
em que o ndo o tenham sido, a verificagfio, numa base de amostragem, do suporte
das quantias e divulgagdes nelas constantes e a avaliagio das estimativas, baseadas
em juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administragio, utilizadas na sua
preparagao;

¢ a verificaghio das operacdes de consolidagio e da aplicagio do método da
equivaléncia patrimonial;
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a apreciagdo sobre se sio adequadas as politicas contabilisticas adoptadas, a sua
aplicacdo uniforme e a sua divulgagiio, tendo em conta as circunstancias;

a verificagiio da aplicabilidade do principio da continuidade; e

a apreciacdo sobre se é adequada, em termos globais, a apresentagio das
demonstragdes financeiras consolidadas.

5. O meu exame abrangeu também a verificagio da concordincia do relatério de gestdo com

OPINIAO
7.

as demonstragdes financeiras.

Entendo que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a expressio da minha
opinido.

Em minha opinifo, as referidas demonstragdes [inanceiras consolidadas apresentam de
forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posigio
financeira consolidada da ESPIRITO SANTO FINANCIAL (PORTUGAL) -
SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPACOES SOCIAIS, S.A. em 31 de Dezembro
de 2011, o resultado consolidado das suas operagdes, o rendimento integral consolidado, as
alteragbes no capital proprio consolidado e os fluxos de caixa consolidados no exercicio
findo naquela data, em conformidade com as IFRS adoptadas na Unifio Europeia.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS

8. E também meu parecer que o relatorio de gestio é concordante com as demonstragdes

ENFASE

financeiras.

9. Sem afectar a opinido expressa no paragrafo n.° 7, chamo a atengio para a situagdo

seguinte:

¢ Conforme referido na nota n.° 2 (Principais Politicas Contabilisticas) das Notas

explicativas, em 2011 o Grupo alterou a sua politica contabilistica de
reconhecimento dos ganhos e perdas actuariais decorrentes dos planos de pensdes
de beneficio definido tendo passado a registar os mesmos, conforme opgdo
permitida pelo paragrafo 93A do IAS 19 "Beneficios a empregados”, como uma
dedugio a capitais préprios na rubrica de Outro rendimento integral.
Anteriormente a esta alteragdo, os desvios actuariais eram diferidos em balango e
reconhecidos em resultados com base no método do corredor, previsto no
paragrafo 92 do IAS 19.

Os impactos desta alteragdo de politica contabilistica foram analisados na nota n.°
45 (Alteragio de politicas contabilisticas) que de acordo com o IAS 8 (Politicas
Contabilisticas, Altera¢des nas Estimativas Contabilisticas e Erros) é apresentada
para efeitos comparativos a partir de 1 de Janeiro de 2010, reconhecendo nessa
data, em Reservas, Resultados transitados e Outro rendimento integral, a
totalidade dos desvios actuariais diferidos. Assim, o Balango consolidado e a
Demonstragio de resultados consolidados comparativos foram reexpressos tendo o
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Grupo registado uma diminui¢do nos capitais proprios consolidados atribuiveis
aos accionistas da sociedade com referéncia a 1 de Janeiro de 2010 e 31 de
Dezembro de 2010 no montante de 166.233 milhares de euros e 187,735 milhares
de euros, respectivamente, enquanto que no Resultado liquido do exercicio
atribuivel aos accionistas da Sociedade, referente a 31 de Dezembro de 2010, foi
registado um aumento de 12.775 milhares de euros.

’\

Lisboa, 24 de Maio de 2012

|
|
José MaM Macedo Pereira

A
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E-mail: jmacedopereira@mail.telepac.pt
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RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL
DA
ESPIRITO SANTO FINANCIAL (PORTUGAL) — SGPS, S. A.

Senhor Accionista,

De acordo com o disposto nos artigos 420° e 508°-D do Codigo das Sociedade Comerciais,
cumpre ao Conselho Fiscal emitir um relatdrio sobre a sua ac¢o fiscalizadora e dar parecer
sobre os documentos de prestagédo de contas, individuais e consolidadas, da Espirito Santo
Financial (Portugal) — Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S. A. (doravante,

ESF (P)), relativos ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011.

Na sequéncia da entrada em vigor do Decreto-Lei n.° 76-A/2006 de 29 de Margo, a ESF (P)
adoptou, a partir de 2007, uma estrutura de administragéo e fiscalizagdo composta por um
Conselho de Administragdo e um Conselho Fiscal, nos termos do previsto na alinea a) do n.°
1 do artigo 278° do Codigo das Sociedades Comerciais, passando a fiscalizagdo a competir a

um Conselho Fiscal e a um Revisor Oficial de Contas que ndo seja membro deste 6rgéo.

A ESF (P) ¢ uma sociedade gestora de participagGes sociais constituida, em 10 de Setembro
de 1990, ao abrigo do Decreto-Lei n.° 495/88, de 30 de Dezembro e tem como Gnico objecto
a gestdo de participagdes sociais noutras empresas, como forma indirecta do exercicio de
actividades econdmicas.

A ESF (P) detém uma participagio directa de 67,40% na BESPAR — Sociedade Gestora de
Participagdes Sociais, S. A., e outra participagdo directa de 45% na “Partran — Sociedade

Gestora de Participagdes Sociais, S. A.”.

A actividade da ESF (P) esta relacionada com a gestdo da participagdo que detém no capital
da subsididaria BESPAR, SGPS, S. A, e assim, de forma indirecta, no capital social do
Banco Espirito Santo (BES).

—_—



Desta forma, os resultados estdo directamente correlacionados com a evolugdo das
actividades desenvolvidas, no exercicio, pelo BES bem como, pelo conjunto das actividades

desenvolvidas pelas instituigdes que fazem parte do perimetro da consolidagdo do BES.

A actividade da ESF (P) esta, ainda, relacionada com a gestdo da participagdo que detém no
capital da associada Partran, SGPS, S. A, e consequentemente na “Companhia de Seguros

Tranquilidade, SA™ e nas empresas seguradoras por esta detidas.

Este Conselho Fiscal analisou os documentos de informagdo de gestdo que nos foram

apresentados pelo Conselho de Administragio.

O Conselho Fiscal acompanhou de forma continuada a evolugio da actividade da Sociedade
e verificou a regularidade da escrituragdo contabilistica bem como da respectiva
documentagio.

No ambito das suas competéncias, este Conselho vigiou pela observancia da Lei e dos

Estatutos da ESF (P).

A semelhanga do que tem acontecido no passado, no exercicio de 2011, ndo existem

situagdes que exijam a constitui¢do de ajustamentos nem de imparidades.

No periodo subsequente ao encerramento do exercicio e no ambito das fungdes previstas no
Codigo das Sociedades Comerciais, o Conselho Fiscal analisou o Relatorio de Gestdo e as
Contas (individuais e consolidadas) apresentadas pelo Conselho de Administragdo e

fiscalizou o processo de preparagio e divulgagdo da informagédo financeira.

O Conselho Fiscal, apreciou ainda, o teor das Certificagdes Legais das Contas emitidas pelo
Revisor Oficial de Contas sobre as contas individuais e consolidadas e os Relatérios de
Auditoria (contas individuais ¢ consolidadas) emitidos pelo Auditor Externo, documentos

com os quais concorda.

2/3



10. O Conselho Fiscal ¢ de parecer que a Assembleia Geral:

10.1 - Aprove o Relatorio de Gestdo e as Contas referentes ao exercicio de 2011, sobre a

actividade individual e consolidada, apresentados pelo Conselho de Administragéo;

10.2. - Aprove a proposta de aplicagdo do resultado liquido do Conselho de Administragio,

que faz parte integrante do Relatério de Gestdo;

10.3 - Proceda a apreciagio geral da Administragéo e Fiscalizagdo da Sociedade de acordo

com o artigo 455° do Codigo das Sociedades Comerciais.

Lisboa, 25 de Maio de 2012
O Conselho Fiscal
Presidente - Alexenhdre da do Coelho

NN

Vogal - José Maria Ribeiro da Cunha

Vogal - José Comvy Abrantes
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KPMG & Associados - Sociedade de Revisores Telefone: +351 210 110 000
Oficiais de Contas, S.A. Fax: +351 210110121
Edificio Monumental Internet: www.kpmg.pt

Av. Praia da Vitoria, 71-A, 11°

1069-006 Lisboa

Portugal

RELATORIO DOS AUDITORES

Introducgio

1 Examindmos as demonstragdes financeiras da Espirito Santo Financial (Portugal) —
Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A., as quais compreendem o Balango em
31 de Dezembro de 2011 (que evidencia um total de 1.681.331 milhares de euros e um total
de capital proprio de 521.984 milhares de euros, incluindo um resultado liquido de 34.225
milhares de euros), a Demonstragdo dos resultados e do rendimento integral, a
Demonstragdo das alteragdes nos capitais proprios e a Demonstragdo dos fluxos de caixa do
exercicio findo naquela data, e os correspondentes Anexos.

Responsabilidades

2 E da responsabilidade do Conselho de Administragdo a prepara¢do 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 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's"), que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posigdo financeira da
Sociedade, o resultado das suas operagdes, as alteragdes nos seus capitais proprios e os
fluxos de caixa, bem como a adopgdo 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
seguranca aceitavel 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 demonstra¢des financeiras e a avaliagdo das estimativas, baseadas em
juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administragdo, utilizadas na sua

preparagio;
KPMG & Associados ~ Sociedade de Revisores Oficisis de KPMG & Assocrados - S.R.0.C., S.A. Matriculada na Conservatona do
Contas, S.A., a firma portuguesa membro da rede KPMG, Capital Social: 2.840.000 Euros - Pessoa registe Comercial de Lisboa sob o
composta por firmas independentes afiliadas de KPMG Colectiva N° PT 502 161 078 - Inscrito na N°® PT 502 161 078
International Cooperative ('KPMG International’), uma entidade O.R.0.C. N° 189 - Inscrito na C.M.V.M. N°

suiga. 9093
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e a apreciagdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua
divulgag@o, tendo em conta as circunstancias;

e a verificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade; e

e a apreciagdo sobre se ¢ adequada, em termos globais, a apresentagdo das
demonstragdes financeiras.

S O nosso exame abrangeu também a verificagdo da concordincia da informagdo financeira
constante do relatorio de gestdo com as demonstragdes financeiras.

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

Opiniéo

7 Em nossa opinido, as referidas demonstragdes financeiras apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢do financeira da Espirito
Santo Financial (Portugal) — Sociedade Gestora de Participa¢des Sociais, S.A. em 31 de
Dezembro de 2011, o resultado das suas operagdes, o rendimento integral, as alteragdes nos
capitais proprios e os fluxos de caixa no exercicio findo naquela data, em conformidade
com as Normas de Contabilidade Ajustadas ("NCA's") conforme definidas pelo Banco de
Portugal.

Relato sobre outros requisitos legais

8 E também nossa opinido que a informagdo constante do relatério de gestdo é concordante
com as demonstrag¢des financeiras do exercicio.

Lisboa, 24 de Maio de 2012

w ’M

KPMG & Associadds

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

Fernando Gustavo Duarte Antunes (ROC n.° 1233)
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KPMG & Associados - Sociedade de Revisores  Telefone: +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 Examindmos as demonstragdes financeiras consolidadas da Espirito Santo Financial
(Portugal) — Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A., as quais compreendem o
Balango consolidado em 31 de Dezembro de 2011 (que evidencia um total de 80.397.443
milhares de euros e um total de capital préprio atribuivel aos accionistas da Sociedade de
312.031 milhares de euros, incluindo um resultado liquido atribuivel aos accionistas da
Sociedade de 17.659 milhares de euros), a Demonstragéo consolidada dos resultados, a
Demonstragdo consolidada do rendimento integral, a Demonstragio consolidada das
alteragdes nos capitais proprios e 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 Administragdo a preparagio de demonstra¢des
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 posigdo financeira do conjunto das empresas incluidas na consolidagdo, o
resultado consolidado das suas operagdes, o rendimento integral consolidado, as alteragdes
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 opinifo profissional e independente,
baseada no nosso exame daquelas demonstragdes financeiras consolidadas.

Ambito

4 O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as
Directrizes de Revisio/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 estio isentas de
distor¢des materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu:

* a verificagdo de as demonstragdes financeiras das Sociedades incluidas na
consolidag@o terem sido apropriadamente examinadas e, para os casos significativos

KPMG & Associados - Seciedade de Revisores Oficiais de KPMG & Associados - S.R.0.C., S.A. Matriculeda na Conservaténa do
Contas, S.A., a firma portuguesa membro da rede KPMG, Capital Social: 2.840.000 Euros - Pessoa registo Comercial de Lisboa sob o
composta por firmas independentes afiliadas da KPMG Colectiva N° PT 602 161 078 - Inscrito na N°® PT 502 161 078

International Cooperative 'KPMG International’), uma entidade 0.R.0.C. N° 189 - Inscrito na C.M.V.M. N°
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em que o ndo tenham sido, a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das
quantias e divulgagGes nelas constantes ¢ 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 aplicagdio do método da
equivaléncia patrimonial;

e a apreciagdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas, a sua
aplicagdo uniforme e a sua divulgagdo, tendo em conta as circunstancias;

e averificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade; e

® a apreciagdo sobre se ¢ adequada, em termos globais, a apresentagdo das
demonstragdes financeiras consolidadas.

5 O nosso exame abrangeu também a verificagdo da concordincia da informagdo financeira
consolidada constante do relatério de gestdo com as demonstragdes financeiras.

6 Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a expressdo da
nossa opiniao.

Opinido

7 Em nossa opinifio, as referidas demonstragdes financeiras consolidadas apresentam de

forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posigio
financeira consolidada da Espirito Santo Financial (Portugal) — Sociedade Gestora de
Participacgdes Sociais, S.A. em 31 de Dezembro de 2011, o resultado consolidado das suas
operagdes, o rendimento integral consolidado, as alteragdes nos capitais proprios
consolidados e os fluxos de caixa consolidados 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 opinido que a informagdo constante do relatério de gestio é concordante
com as demonstragdes financeiras consolidadas do exercicio.

Lisboa, 24 de Maio de 2012

oonds YWAT

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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Extracto da acta da Assembleia Geral da “ESPIRITO SANTO FINANCIAL (PORTUGAL) —
SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPAQCN)ES SOCIAIS, S.A.” reunida no dia 31 de Maio de
2012, relativo a proposta de aplicagdo de resuitados:
“30 - no ambito do ponto ndmero trés da Ordem de Trabalhos, aprovar a proposta de
aplicagdo de resultados constante do Relatdrio do Consetho de Administragdo da
“ESPIRITO SANTO FINANCIAL (PORTUGAL) — SOCIEDADE GESTORA DE PARTICIPAGOES
SQCIAIS, S.A.", que se transcreve:
“Proposta
de distribuigdo dos resultados do exercicio de 2011
Nos termos da alinea b) do n° 1 do art. 376° do Cédigo das Sociedades Comercials, o
Conselho de Administracdo da ESPIRITO SANTO FINANCIAL (PORTUGAL) -
Sociedade Gestora de Participagbes Sociais, S.A. propde para aprovagdo da
Assembleia Geral, que o resultado liquido positivo do exercicio de 2011, de 34 224
516,45 euros, tenha a seguinte aplicacéo:
. Para refor¢o da reserva legal (5%) ..oocevevvviveirnennn, 1 750 000,00 euros
. Para dividendo pago antecipadamente em 2011
(0,225 QUIGS POF ACCHD) 1vviivirirreirieriesiierrees e e ivra e s s 18 000 000,00 euros
. Para dividendo adicional
(0,175 €Uras pOr ACCA0) ..ieiverereriirereeeieeeesreeseinseegseens 14 000 000,00 euros

. Para resultados transitados .............ccccooeeiiien 474 516,45 euros".”.
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