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I. RELATORIO DE GESTAO

CARTA DO PRESIDENTE

Apesar da crise vivida nos mercados financeiros, o volume global de activos sob gestao atingiu
15.774 milhdes de euros, o que representa um acréscimo de cerca de 4,06% face ao ano anterior.

O Resultado Consolidado do exercicio atingiu 26,4 milhdes de euros o que representa um
crescimento de 9,1% face ao ano anterior em consequéncia, por um lado, da conjugacdo de um
aumento de cerca de 2% nas comissdes liquidas geradas (com relevante contributo de comissoées
de performance), com a optimizacdo da gestdo dos recursos financeiros da sociedade e do
esforco de reducdo nos custos operacionais e, por outro lado, da melhoria nos resultados em
associadas consolidadas pela equivaléncia patrimonial, nomeadamente em Espanha. Nesta
participada é de salientar o recebimento de uma indemnizacdo na sequéncia da assinatura do
acordo de resolucao do contrato de comercializacao com Banco Pastor.

Em Portugal, e ao nivel dos Fundos de Investimento Mobiliario, o ano de 2012 foi marcado pelo
reforco da estratégia de racionalizacdo da oferta, através de processos de fusdo por
incorporacdo envolvendo um conjunto de seis fundos. Foi também efectuado o ajustamento a
politica de investimento de outros 3 fundos o qual foi implementado apds obtencao das devidas
autorizagdes. Os activos sob gestdo registaram um crescimento de cerca de 22% relativamente
a0 ano anterior (totalizando 2.896 milhdes de Euros no final do periodo), em resultado do grande
aumento dos volumes sob gestao dos Fundos ES Rendimento e ES Liquidez. Com esta evolucao a
ESAF - Espirito Santo Fundos de Investimento Mobilidrio, S.A. consolidou a sua posicao de 22
maior sociedade gestora, com uma quota de mercado de 23,6%.

Nos Fundos de Investimento Imobiliarios nacionais ha a registar a diminui¢cdo de cerca de 12% dos
activos sob gestdo face ao ano anterior, em grande medida devido a reducdao em 9,64% dos
activos sob gestdo do Fundo de Investimento Imobilidrio Aberto Gespatriménio Rendimento e de
21,52% do Fundo de Investimento Imobilidrio Aberto Logistica. Esta area de negdcio totalizou 982
milhdes de Euros de activos sob gestao no final do periodo.

Na Gestdo de Patriménios, em Portugal, é de registar a reducdo de cerca de 7% dos volumes sob
gestao face ao ano anterior em resultado, essencialmente, da descontinuagao do produto AETOS,
tendo os activos geridos atingido 6.503 milhdes de euros. No entanto, é de realcar a recuperacao
dos activos sob gestdo em quase todos os restantes segmentos, com destaque para a gestao de
activos de seguradoras. O mercado nacional de gestao de patriménios apresentou um aumento
de volumes de cerca 4% desde o inicio do ano, mantendo-se a ESAF - Espirito Santo Gestao de
Patrimonios, S.A. como a 32 maior Sociedade Gestora, com uma quota de mercado de cerca de
12,45%.

A ESAF - Espirito Santo Fundos de Pensodes, S.A., apesar da transferéncia para a esfera da
Seguranca Social das responsabilidades com pensdes em pagamento relativas aos reformados e
pensionistas, no ambito do acordo estabelecido entre o Governo e as Instituicdes Financeiras em
2011, registou em 2012 um aumento dos volumes sob gestdo de cerca de 6% face a 2011, sendo de
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realcar o forte crescimento dos volumes dos Fundos Abertos (21%). Tal evolucdo permitiu a
sociedade completar o ano de 2012 com uma quota de mercado de 11,6%.

Salientamos a importante actuacdo do Banco Espirito Santo como comercializador dos fundos de
investimento da ESAF numa conjuntura igualmente muito exigente para a actividade bancaria
corrente.

A actividade internacional da ESAF representa no final de 2012 cerca de 24% do total de activos
sob gestdo (20% no ano anterior) com um volume superior a 3,7 mil milhdes de euros sob gestao,
dos quais mais de 2 mil milhdes no mercado Espanhol.

No Luxemburgo e no Brasil, os activos sob gestao apresentam um aumento de cerca de 23% e
16%, respectivamente. Em Angola, os volumes sob gestao aumentaram para mais de 850 milhdes
de euros, (um acréscimo superior a 750 milhdes de euros) em resultado do lancamento do fundo
imobiliario BESA Valorizacao.

Em 2013, serda mantida a estratégia assente no aumento da contribuicio da actividade
internacional nos activos sob gestdo e resultados totais da ESAF. A nivel doméstico, o esforco
serd orientado para o lancamento de produtos ajustados a actual situacdo do nosso mercado,
mantendo o foco na adaptacdo da oferta as necessidades especificas da base de clientes.

Ricardo Espirito Santo Silva Salgado
Presidente do Conselho de Administracéo
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1. ESTRUTURA EMPRESARIAL

1.1. INFORMACAOQ INSTITUCIONAL

A ESAF - Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS, S.A. (ESAF), com um capital social de onze
milhdes setecentos e cinquenta mil euros, é a holding do Grupo Banco Espirito Santo que
enquadra a actividade de gestao de activos financeiros.

No final do ano de 2012 o volume global de activos sob gestdo atingiu cerca de 15,8 mil milhdes de
euros englobando toda a actividade de gestao de activos desenvolvida em territério nacional e no
estrangeiro (Espanha, Luxemburgo, Angola e Brasil) através de sociedades especializadas
constituidas para o efeito. As participadas nacionais da ESAF funcionam de um modo integrado,
potenciando, assim, um nivel de servico com grande racionalidade operativa, salvaguardando, no
entanto, a identidade e a separacdo patrimonial, financeira e juridica de cada uma.

A oferta de produtos abrange todo o tipo de fundos - mobilidrios, imobilidrios e de pensdes - para
além da prestacdo de servicos de gestdo discricionaria e de carteiras.

Volume global de activos sob gestao Variacao

(em milhares de euros) 201 0 2011 2012 201 2/2011

Fundos de Investimento Mobiliario 4.145.491 4.420.338 4.863.495 +10%
Fundos de Investimento Imobiliario 1.374.159 1.201.613 1.830.906 +52,4%
Fundos de Pensoes 2.708.642 1.770.214 1.871.704 +5,7%
Gestao Discricionaria 10.698.660 7.766.451 7.208.003 -7.2%
TOTAL: 18.926.952 15.158.616 15.774.110 +4.06%

1.2. ESTRUTURA ACCIONISTA E PARTICIPADAS

Estrutura accionista

Em 31 de Dezembro de 2012, a estrutura accionista da ESAF era constituida pelo Banco Espirito
Santo, S.A. (89,9872%), Crédit Agricole, S.A. (10%), Companhia de Seguros Tranquilidade, S.A.
(0,0043%), Banco Best - Banco Electrdnico de Servico Total, S.A. (0,0043%) e pelo Banco Espirito
Santo dos Acores, S.A. (0,0043%).
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Sociedades participadas

No ambito da actividade de Gestdo de Activos integram a ESAF - Espirito Santo Activos
Financeiros, SGPS, SA um conjunto de empresas nacionais e internacionais:

ESAF - Espirito Santo Activos
Financeiros, SGPS, S.A.
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1.3. ORGAOS SOCIAIS

MESA da ASSEMBLEIA GERAL
Presidente - Rui Manuel Duarte Sousa da Silveira

Secretario - Maria Madalena Franca e Silva de Quintanilha Mantas Moura

CONSELHO DE ADMINISTRACAO
Presidente - Ricardo Espirito Santo Silva Salgado

Vice-Presidente - Fernando Fonseca Cristino Coelho
Vogal - José Manuel Pinheiro Espirito Santo Silva
Vogal - José Manuel Ferreira Neto

Vogal - Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires
Vogal - Pedro Luis Faria Aradjo de Almeida e Costa
Vogal - Ana Rita Gomes Barosa®

Vogal - Enrique Cabanas Berdices

Vogal - Jodo Pedro Corréa D’Azevedo Guimardes
Vogal - Pedro Jesus Escudero Diez

Vogal - Vincent Claude Paul Pacaud

CONSELHO FISCAL
Presidente - José Manuel Macedo Pereira

Vogal - Joaquim de Jesus Taveira dos Santos

Vogal - KPMG & Associados, S.R.0.C., S.A. representada por Dr. Fernando Gustavo Duarte
Antunes (ROC n21233).

Vogal suplente - Dr. Jean-Eric Gaign (ROC n2 1013)

REVISOR OFICIAL DE CONTAS (ROC)

KPMG & Associados, S.R.0.C,, S.A. representada por Dr. Fernando Gustavo Duarte Antunes
(ROC n91233).
Suplente - Dr. Jean-Eric Gaign (ROC n21013).

O Conselho de Administracao delega a gestao corrente numa Comissdao Executiva, composta
pelos seguintes administradores:

COMISSAO EXECUTIVA
Fernando Fonseca Cristino Coelho (Presidente)

Pedro Luis Faria Araujo de Almeida e Costa
Jodo Pedro Corréa D’Azevedo Guimaraes

1 Renunciou ao cargo em 1/02/2013
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2. ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO

0 ano de 2012 ficou marcado por uma desaceleracdo da atividade econémica a nivel global e por
uma contracdo do PIB na Zona Euro. Para esta evolucdo contribuiram, sobretudo, as politicas
orcamentais restritivas e a desalavancagem do setor privado nas principais economias
desenvolvidas; o arrefecimento da procura e os receios de um #hard landing na China; e a
incerteza associada a crise da divida da Zona Euro. Este ultimo fator foi particularmente visivel
na primeira metade do ano, em funcdo da instabilidade politica e orcamental na Grécia e,
também, de um contdagio crescente da crise a economias como Espanha ou Itdlia.

A segunda metade do ano foi, no entanto, marcada por uma estabilizacdo dos mercados
financeiros e pelo recuo dos receios de fragmentacdao da Zona Euro, neste caso expresso na
diminuicdo significativa dos spreads dos titulos de divida publica das economias da periferia face
a Alemanha. Para além de alguns progressos no sentido de uma maior integracao financeira e
orcamental, esta melhoria do sentimento resultou sobretudo da criacdo, por parte do BCE, das
Outright Monetary Transactions, que abriram a possibilidade de compra ilimitada de divida
publica de economias da Zona Euro, em complemento a um eventual programa de assisténcia
financeira formal do ESM.

A maior propensao ao risco a nivel global resultou também dos efeitos de politicas monetarias
fortemente expansionistas seguidas pelos principais bancos centrais, num contexto de pressdes
inflacionistas reduzidas. Destaca-se o reforco do guantitative easing por parte da Reserva Federal
americana, com o chamado QE3, para além das /ong term refinancing operations do BCE e do
quantitative easing dos Bancos Centrais de Inglaterra e do Japdo. Apds um Ultimo corte de 25 bps
em Julho, o BCE manteve a principal taxa de juro de referéncia inalterada em 0.75% até ao final
do ano. No conjunto de 2012, a Euribor a 3 meses caiu de 1,356% para 0,187% e o euro apreciou-se
1,8% face ao délar, para EUR/USD 1,32.

Neste contexto, nos EUA o indice S&P500 valorizou-se 13,4%. Na Europa, os indices DAX e CAC40
registaram ganhos anuais de 29,1% e 15,2%, respetivamente. Embora com registos menos
favoraveis no conjunto do ano (2,9% e -4,7%, respetivamente), os indices PSI-20 e IBEX registaram
valorizacdes pronunciadas no 42 trimestre, 8,7% e 5,95%, respetivamente.

Reflectindo o perfil de evolucdo do sentimento ao longo do ano, o preco do petréleo (Brent)
registou uma queda entre o 12 e 0 22 trimestres, de USD 123,8 para USD 97/barril, recuperando a
partir do Verao e fechando o ano em USD 111,9/barril, 0 que representou uma subida de cerca de
4% face a cotacao observada no final de 2011.
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Griéfico 1. Crescimento do PIB mundial vs. PMI Global
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A ECONOMIA PORTUGUESA EM 2012

Em Portugal, a conjuntura econémica em 2012 ficou, sobretudo, marcada pela execucdo do
programa de ajustamento econémico e financeiro. A desalavancagem em curso no setor privado
financeiro e ndo financeiro, conjugada com uma politica orcamental fortemente restritiva e com
o arrefecimento da atividade na Zona Euro, contribuiram para uma contracdo real do PIB
préxima de 3%, com recuos significativos do consumo e do investimento e com um aumento do
desemprego para valores préximos de 16% da populacao ativa.

As despesas das familias cairam 5,6%, refletindo a forte queda do rendimento disponivel (3,6%
em termos reais) e o aumento da poupanga, para um valor ligeiramente acima de 11% do
rendimento disponivel. Num contexto de aumento da incerteza em relacdo a politica orcamental
e as perspetivas de evolucdo da atividade, os agentes econdmicos retrairam as despesas e
aumentaram as poupancas, motivados por um sentimento de precaucao.

O consumo privado foi ainda penalizado por uma inflagao relativamente elevada (2,8% em termos
médios anuais) e pressionada pelo aumento dos impostos indiretos. O investimento voltou, por
sua vez, a registar uma forte queda, de 13,4% (-13,9% no ano anterior), comum a todos os setores
institucionais. Este agregado foi penalizado ndao apenas por condicoes de financiamento
restritivas mas, também, por um recuo na procura de crédito por parte das familias e empresas.
O esforco de desalavancagem e, no caso das empresas, as perspetivas negativas para a procura,
terdo sido determinantes nesta evolucgdo.

Embora seguindo uma tendéncia de desaceleracdo, em particular na parte final do ano, as
exportacbes mantiveram um desempenho favoravel, com um crescimento superior a 4% em
termos reais. As vendas ao exterior foram, naturalmente, penalizadas pela conjuntura recessiva
na Zona Euro (em particular, em Espanha), mas observaram crescimentos ainda elevados, de dois
digitos, para mercados exteriores a Unido Europeia.

Este desempenho, conjugado com uma forte quebra das importagdes (superior a 5%) e com um
aumento da poupanca interna, traduziu-se numa melhoria marcada do saldo externo, de -5,1% do
PIB em 2011 para um valor em torno do equilibrio no final de 2012. Para esta reducdo das
necessidades externas liquidas de financiamento contribuiram todos os setores, com as familias
e o sector financeiro a aumentarem a respectiva capacidade liquida de financiamento e com as
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sociedades ndo financeiras e as Administracdes Publicas a reduzirem as suas necessidades
liquidas de financiamento. O défice publico deverd ter atingido um valor préximo da meta
(revista) de 5% do PIB em 2012, nao obstante o desvio significativo da receita face aos valores
orcamentados (cerca de EUR 880 milhdes no caso da Administracao Central e Seguranca Social).
Para isto tera contribuido um recuo da despesa mais acentuado que o inicialmente previsto, em
parte resultante de poupancas adicionais associadas a despesas com remuneracdes, aquisi¢ao de
bens e servicos, despesas de investimento e despesa liquida com juros. Ao nivel das medidas
extraordinarias, mas no lado da receita, a execucdao orcamental de 2012 beneficiou sobretudo de
uma receita nao recorrente associada a concessdo dos servicos publicos de gestdo dos
aeroportos a empresa ANA. A divida publica manteve ainda uma tendéncia de subida, atingindo
120% do PIB, mais 12 p.p. do que em 2011.

As avaliagdes positivas da execucdo do programa de ajustamento e a acdo estabilizadora do BCE
contribuiram para uma melhoria gradual das condicdes financeiras enfrentadas pela economia
portuguesa, expressa numa reducao significativa das yields da divida publica e dos spreads de
crédito, bem como na reabertura dos mercados de divida wholesale para empresas e bancos. A
rendibilidade das Obrigacdes do Tesouro a 10 anos atingiu um maximo anual préximo de 17,4% no
final de Janeiro de 2012, tendo fechado o ano num valor préximo de 7% (e com a tendéncia de
descida a manter-se no inicio de 2013). A maior abertura dos investidores externos a economia
portuguesa refletiu-se, ainda, numa execucdo favoravel do programa de privatiza¢cdes, com
receitas totais proximas de EUR 5,5 mil milhdes, acima das expectativas.
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3. AREAS DE NEGOCIO

3.1. ACTIVIDADE NACIONAL

A actividade da ESAF apresentou, em termos consolidados um total de activos sob gestao de
cerca de 15,8 mil milhdes de euros, o que representa um aumento de cerca de 4% face ao ano
anterior. O volume de activos sob gestdo esta distribuido pelas actividades de gestdo de fundos
mobiliarios, imobiliarios, pensdes e gestdo discricionaria.

FUNDOS DE INVESTIMENTO MOBILIARIO

O ano de 2012 fica marcado pela recuperacao dos montantes sob gestao no mercado nacional de
Fundos de Investimento Mobilidrio, tendo este registado um aumento de cerca de 14% face ao
ano 2011. Os volumes sob gestao passaram de 10.835 milhdes de euros em finais 2011 para 12.295
milhdes de euros em finais de 2012. Durante o ano de 2012, o saldo acumulado das subscricdes
liquidas de resgates foi positivo em cerca de 660 milhdes de euros, ou seja 6,1% dos activos sob
gestdo no inicio do ano.

A ESAF - Espirito Santo Fundos de Investimento Mobiliario, S.A. apresenta em 31 de Dezembro de
2012 um volume sob gestao de 2.896 milhdes de Euros, o que representa um crescimento de
cerca de 22% relativamente ao ano anterior, sobretudo em resultado do aumento dos volumes
dos Fundos ES Rendimento e ES Liquidez.

O ano de 2012 foi também marcado pelo reforco da estratégia de racionalizacdo da oferta, sendo
de realcar os trés processos de fusdo por incorporacdo realizados, envolvendo o conjunto dos seis
fundos mencionados infra:

DATA DE FUSAO FUNDO INCORPORANTE FUNDO INCORPORADO
12 de Julho de 2012 ES Capitalizacao ES Capitalizacdo Dinamica
12 de Julho de 2012 ES Obrigacdes Europa ES Obrigacdes Global
19 de Julho de 2012 ES Momentum ES Accdes Global

Por terem atingido o prazo de duragdo para o qual foram constituidos, foram liquidados durante
0 ano de 2012, os fundos ES Rendimento Fixo, ES Rendimento Fixo Il, ES Rendimento Fixo Ill e ES
Rendimento Fixo V. Adicionalmente, a Sociedade Gestora, no decorrer de 2012, procedeu, ainda, a
liquidacao do Fundo ES Alpha 3.

Em 31 de Dezembro de 2012 a Sociedade Gestora detém uma quota de mercado de 23,6%, tendo
reforcado a 22 posi¢ao no ranking das Sociedades Gestoras do mercado nacional.

Em consequéncia da racionalizacdo mencionada, no final do ano a Sociedade tinha sob gestdo 31
fundos de investimento mobilidrio abrangendo um vasto leque de tipologias, conforme ilustrado
no quadro infra:
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Distribuicdo da Oferta por tipos de Fundos Activos sob Gestao por tipos de Fundos
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FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO

Em 31 de Dezembro de 2012, o mercado nacional de Fundos de Investimento Imobiliario
apresentou um ligeiro aumento desde o inicio do ano, passando de 11.267 milhdes de Euros para
11.445 milhdes de Euros de activos sob gestdo. Estes activos estavam distribuidos por mais de 250
fundos de investimento, representando os fundos fechados cerca de 55% dos ativos e os fundos
abertos cerca de 39%. Os fundos imobiliarios de Arrendamento Urbano, os fundos de Reabilitacao
e os fundos Florestais, representavam os restantes cerca de 6% do mercado de Fundos de
Investimento Imobilidrio portugués.

O volume sob gestao dos fundos imobilidrios geridos pela Sociedade atingiu em 31 de Dezembro
de 2012 um montante de 982 milhGes de Euros, representando uma reducao de cerca 11,5% face
ao ano anterior. Assim, com uma quota de mercado de 8,6%, a ESAF - Espirito Santo Fundos de
Investimento Imobilidrio, S.A. mantém a posicdo de 32 maior Sociedade Gestora do Mercado.

A Sociedade tem sob gestdao 29 fundos de investimento, dos quais dois sdao fundos de
investimento imobiliario abertos - Gespatriménio Rendimento e Espirito Santo Logistica - que no
seu conjunto representam um volume global liquido de 733 milhdes de Euros. O Fundo
Gespatrimoénio Rendimento ocupa a segunda posicdo no ranking do mercado nacional de fundos
de investimento imobiliario, no que a volume dos fundos respeita, tendo o Fundo Espirito Santo
Logistica obtido a melhor rendibilidade no segmento dos Fundos Imobiliarios Abertos em 2012,
pelo quarto ano consecutivo, registando uma rentabilidade liquida de 3,26%.

No que concerne a fundos imobilidrios fechados, a Sociedade gestora tem 27 fundos sob gestao,
dos quais um de Arrendamento Urbano e outros dois vocacionados para a Reabilitacao, que se
destinam a investidores que pretendam realizar uma aplicacao organizada em investimentos
imobiliarios por um periodo de tempo pré-determinado.

Distribuicdo dos Activos sob gestdo por tipos de Fundos

25% m Fundos
Abertos

o Fundos
75% Fechados
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FUNDOS DE PENSOES

Em 31 de Dezembro de 2012, o mercado nacional dos Fundos de Pensdes apresentou um aumento
de cerca 10% face a 31 de Dezembro de 2011, passando de 12.775 milhGes de euros para 14.073
milhdes de euros.

A ESAF- Espirito Santo Fundos de Pensdes, S.A. detém no final do exercicio de 2012 uma quota de
mercado de 11,6%, sendo que os ativos sob gestao da Sociedade atingiram cerca de 1.638 milhdes
de euros representando um aumento de cerca de 6% face ao ano anterior, com destaque para o
aumento de cerca de 21% dos ativos dos Fundos de Pensdes Abertos.

Os Fundos de Pensdes geridos pela Sociedade sdo representados por 8 Fundos de Pensdes
Abertos e 22 Fundos de Pensdes Fechados, apresentando a seguinte distribuicdo:

Ativos sob Gestao por tipos de Fundos

14,50%
M Fundos
Abertos

W Fundos
Fechados

85,50%

GESTAO DISCRICIONARIA

Em 31 de Dezembro de 2012, o mercado nacional de gestdo de patrimdnios apresentou um
aumento de cerca 4% desde o inicio do ano, passando de 50.226 milhdes de Euros para 52.242
milhdes de Euros.

Em 2012, o volume total de ativos sob gestao da Sociedade atingiu 6.503 milhdes de Euros, o que
representa uma reducdo de cerca de 7% do volume de ativos geridos face ao ano anterior,
mantendo-se a ESAF - Espirito Santo Gestdo de Patriménios, S.A. como a 32 maior Sociedade
Gestora do mercado, com uma quota de mercado de 12,45%. De realcar que a reducao dos
activos sob gestdo supra referida, resulta essencialmente da descontinuacdo do produto AETOS
sendo que, em quase todos os restantes segmentos, se observou uma recuperagdo nos volumes
sob gestao com destaque para a gestao de ativos de seguradoras.

No ambito da estratégia de adaptacdo dos seus produtos a evolucdo das necessidades do
mercado, a Sociedade desenvolve a sua oferta de servicos de gestdo para clientes nacionais e
estrangeiros, sendo de destacar a gestdo de unit /inks para clientes nacionais, no ambito das
parcerias com entidades seguradoras.
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3.2. ACTIVIDADE INTERNACIONAL

A presenca da ESAF a nivel internacional é efectuada, nomeadamente, através das suas
participadas ESAF - International Management S.A. (Luxemburgo), Espirito Santo Activos
Financieros, S.A. (Espanha), BESAACTIF - Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A.
(Angola), BESAACTIF Pensdes - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, SA (Angola) e BESAF-
BES Ativos Financeiros, Ltda (Brasil).

LUXEMBURGO

A actividade no Luxemburgo é exercida, nomeadamente, através da ESAF- International
Management S.A. uma sociedade constituida para o efeito e que gere dois fundos FCP - Fonds
Commun de Placement - O ES Fund e o Active Allocation Fund - e dois SICAV harmonizados - o
European Responsible Fund e o Espirito Santo Rockefeller Global SICAV.

Por outro lado, a ESAF - Espirito Santo Gestdo de Patriménio, S.A. enquanto /nvestment
manager, faz a gestdao financeira de 2 fundos sob a forma de SiCAV, (Caravela Fund e
compartimento First do A4 Investments SICAV SIF), vocacionados para clientes com épticas de
risco e perfis de investimento distintos, e de um Exchange-traded Fund - o ESAF NYSE Euronext
Iberian ETF. Ainda em 2012 foi obtida a constituicao de mais um SICAV - o ES Investments SICAV
SIF, que iniciou a sua atividade em Janeiro de 2013.

No seu conjunto, estes portfolios representavam em termos agregados, no final de 2012, mais de
714 milhdes de euros, dos quais 504 milhdes de euros sob gestdao da ESAF- International
Management, S.A.

O ES Fund, constituido por 13 compartimentos (fundos de acgdes e obrigacdes), e o Active
Allocation Fund, destinados a clientes particulares e institucionais, atingiram um volume de cerca
de 474 milhoes de euros. O European Responsible Fund SICAV atingiu no final de 2012 cerca de 5,8
milhdes de euros.

O Espirito Santo Rockefeller Global SICAV - Energy Fund, que resulta de uma parceria entre o
Grupo Espirito Santo e a sociedade gestora de activos norte-americana Rockefeller & Co., Inc.,
para a gestdo e comercializacdo de um Fundo de investimento dedicado exclusivamente ao
sector da energia tinha no final do ano de 2012 uma carteira com um volume de activos de cerca
de 25 milhdes de euros.

De igual modo, no final de 2012, o Caravela Fund SICAV, composto por 5 compartimentos, atingiu
volume de mais de 143 milhdes de euros e o compartimento First do A4lnvestments SICAV SIF
um volume de cerca de 40 milhdes de euros.

De realcar ainda o fundo ESAF NYSE Euronext Iberian ETF, 12 ETF sobre um indice Ibérico, lancado
em finais de 2010, e que em Dezembro de 2012 representava cerca de 26 milhdes de euros.
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ESPANHA

Em Espanha, a actividade da ESAF é representada pela Espirito Santo Activos Financieros, S.A.,
holding da qual detém 50% do capital e que, por sua vez, é detentora a 100% das seguintes
participacoes:

«  Espirito Santo Pensiones, SGFP, S.A. - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes;
»  Espirito Santo Gestion, SGIIC, S.A. - Sociedade Gestora de Fundos de Investimento.

O volume total de activos sob gestdo, para as actividades de Gestdo de Fundos Mobiliarios,
Gestdo de Fundos de Pensdes e Gestdo Discriciondria (SICAV’s), atingiu 2.025 milhdes de euros no
final de 2012, distribuidos da seguinte forma:

e Fundos Mobiliarios - 1 341 milhdes de euros.
¢ Fundos de Pensoes - 231 milhdes de euros.
» Gestao Discricionaria (SICAV’s) - 453 milhdes de euros.

A ESAF, através das suas filiais espanholas, tinha estabelecido um acordo de comercializacdo
exclusivo com o Banco Pastor. Na sequéncia da fusdo deste com o Banco Popular, foi assinado
em 2012 o acordo de resolucdo do mesmo, com o correspondente recebimento de uma
indemnizacao por parte da ESAF.

ANGOLA

A ESAF esta presente em Angola na gestao de fundos de investimento e de fundos de pensoes,
tendo para o efeito constituido localmente, em conjunto com o BES Angola, duas sociedades - a
BESAACTIF - Sociedade Gestora de Fundos de Investimentos, S.A., e a BESAACTIF Pensdes -
Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, SA, nas quais a ESAF participa em 35% do capital.

A BESAACTIF - Sociedade Gestora de Fundos de Investimento S.A., gere atualmente dois fundos
imobilidarios. Em resultado do langcamento no ano de 2012 de um novo Fundo de investimento
imobilidrio BESA Valorizacdo, a sociedade tinha sob gestdao em 31 de Dezembro, cerca de 849
milhGes de euros, representando um aumento dos volumes geridos superior a 750 milhdes de
euros.

A BESAACTIF Pensdes - Sociedade Gestora de Fundos de Pensoes, SA., lancou em 2010, o seu
primeiro Fundo de Pensdes, o FP BESA Opc¢des Reforma.

BRASIL

A BESAF - BES Ativos Financeiros Ltda., na qual a ESAF, através da ESAF Espirito Santo
Participacdes Internacionais, SGPS, S.A., participa em 50% do capital, em 31 de Dezembro de 2012
tinha sob gestdo mais de 373 milhdes de euros. A Sociedade dispde de acordos com diversas
entidades distribuidoras para a colocacao dos seus produtos.

A BESAF terminou o ano de 2012 com 38 fundos sob gestao, dos quais 24 sdo fundos exclusivos e

os restantes 14 fundos abertos. Os fundos exclusivos e abertos representam, respectivamente,
66% e 33% do total dos activos sob gestao.
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4. RECURSOS HUMANOS

A ESAF tem uma politica de recursos humanos orientada para a valorizacdo e desenvolvimento
dos seus colaboradores, capital humano essencial para a prossecucao do seu objectivo de
continuado crescimento da actividade. Esta orientacdo que determinou, durante o ano de 2012, o
prosseguimento das principais directivas da sua politica de recursos humanos, no reforco da
qualificacao e da melhoria das condicGes de trabalho do seu quadro de pessoal.

Face ao actual contexto socioeconédmico vivido em Portugal, a ESAF continuou o investimento
nos apoios e beneficios aos colaboradores tendo, ainda, decidido reforca-lo em 2013 com novos e
diferentes apoios. Estes incidiram, nomeadamente, na conciliacio Trabalho - Familia
(comparticipacdo nos encargos com o pagamento dos passes sociais de transporte), saude
(copagamento de despesas de salde) e educacdo (atribuicdo de subsidios a primeira infancia,
subsidios de apoio escolar e apoio a criancas e jovens com necessidades especiais).

A ESAF considera a formacdo como um pilar essencial no desenvolvimento dos colaboradores,
permitindo aumentar a produtividade dos recursos disponiveis de forma mais eficaz. Neste
sentido, e no que se refere as ac¢des de formacdo implementadas, registou-se um aumento do
numero médio de horas de formacdo, adaptados as caracteristicas especificas da actividade de
gestdo de activos financeiros e das diferentes areas de negdcio da ESAF, abrangendo tanto
formacao técnica, como comportamental, e procurando o envolvimento de todos na prossecucao
de um futuro mais sustentavel e socialmente responsavel.

A prevencao de branqueamento de capitais e financiamento do terrorismo continua a ser um
tema relevante para a ESAF pelo que, em 2012, foi efectuada uma nova accao de formacao sobre
o tema de modo a reforcar as competéncias de todos os colaboradores na identificacdo de
potenciais casos de branqueamento de capitais.

Por outro lado, e apds a formalizacdo da Politica de Direitos Humanos e Laborais em 2011 no
Grupo BES, foi efectuada, em 2012, uma formacao dirigida a todos os colaboradores através de e-
learning, com conteudos relacionados ndo s6 com o tema dos Direitos Humanos e Laborais, mas
também com o Cédigo de Conduta do Grupo BES, destacando as praticas, usos e costumes a
respeitar neste ambito.

Em 31 de Dezembro a ESAF tem ao seu servico 81 colaboradores (2011: 84 colaboradores),
considerando neste cémputo o niimero de colaboradores do quadro, expurgado das cedéncias a
outras estruturas do GBES e incluindo colaboradores GBES cedidos a ESAF.
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5. ANALISE FINANCEIRA

Ndo obstante a dificil conjuntura econémico-financeira vivida durante o ano de 2012, a ESAF
registou um aumento dos volumes globais sob gestdo, bem como um resultado liquido
consolidado de 26.358 milhares de euros, o que representa um crescimento face ao ano
homélogo de 9,1%.

A evolucao favoravel do resultado obtido, face ao ano anterior, resulta, sobretudo, da reducao
dos custos operativos (-17,06%), reflexo, nomeadamente, de um esforco continuo de reducao dos
custos com pessoal e gastos gerais e administrativos. No que respeita ao produto bancario
comercial registou-se um ligeiro decréscimo de 2,23% face a 2011, pela diminuicdo das comissées
liquidas, em termos globais.

De relevar, ainda, que a actividade internacional contribuiu com cerca de 40% para o Resultado
Liquido registado, esperando-se que o desenvolvimento e consolidacdo destas actividades
permitam incrementar no futuro a sua contribuicao para os resultados da ESAF.

No ano de 2012, o Cost to Income (23,91%) registou uma evolucdo favoravel face ao registo do ano
anterior (31,10%), traduzindo uma melhoria na eficiéncia da actividade desenvolvida.

No que a rentabilidade dos capitais proprios (ROE) respeita, regista-se, no final do exercicio, uma
evolucdo positiva em 2012 face ano homélogo, para 30,23 %, pelo facto de se ter verificado um
aumento do valor do resultado do exercicio a um ritmo ligeiramente superior ao ritmo de
crescimento dos capitais proprios.

PRINCIPAIS VALORES E INDICADORES DE ACTIVIDADES E RESULTADOS (CONSOLIDADO)

2011 2012 Variagdo
Balango
(milhares de euros)
Activo Liquido 118 662 129174 8,86%
Capitais e Reservas 80 696 87198 8,06%
Conta de Exploragdo
(milhares de euros)
Resultados Financeiro 1885 2871 52,31%
+Servigo a clientes 40 262 38337 -4,78%
= Produto Bancario Comercial 42 147 41208 -2,23%
+ Resultados de operagdes financeiras e diversos 2561 7039 174,85%
= Produto Bancario 44 708 48 247 7,92%
- Custos Operativos 13907 11535 -17,06%
- Provisdes e Impostos 6549 10 347 57,99%
= Resultados antes de impostos e interesses minoritarios 24 252 26 365 8,71%
- Interesses que ndo Controlam 6 7 16,67%
= Resultados do Exercicio 24 246 26 358 8,71%
Indicadores de Eficiéncia
Cost to Income (%) 31,10% 23,91% -23,12%
Indicadores de Rendibilidade
Rendibilidade dos Capitais Proprios (ROE) (%) 30,05% 30,23% 0,60%
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6. PROPOSTA DE APLICAGAO DE RESULTADOS

O resultado liquido individual do exercicio de 2012 foi de 17 927 212.45 euros.

Nos termos da alinea f) do n? 2 do art?. 662 e para os efeitos da alinea b) do n? do artigo 3762 do
Cddigo das Sociedades Comerciais, propde-se para aprovacao da Assembleia-geral a seguinte
aplicacao de resultados:

a.) 5378 212.45 euros para Reservas Livres;

b.) 12 549 000,00 euros para distribuicao aos accionistas, correspondendo 9 024 000.00 euros ao

dividendo antecipado posto a pagamento conforme deliberacdo do Conselho de Administracao
em 2012 e 3 525 000.00 euros ao remanescente agora a atribuir.
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7. NOTA DE AGRADECIMENTO

O Conselho de Administracdo manifesta o seu agradecimento a todos os que contribuiram para o
desenvolvimento da ESAF - Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS, S.A. e Sociedades
participadas e, nomeadamente, pela confianca dos seus Clientes e Accionistas, pela lealdade e
dedicacdo dos seus Colaboradores, pela colaboracdo dos Bancos Depositarios e Entidades
Comercializadoras, na forma como concretizam as tarefas inerentes as suas funcdes e pela
cooperacao das Autoridades Governamentais e de Supervisdo.

Lisboa, 23 de Abril de 2013

O Conselho de Administracao

Presidente - Ricardo Espirito Santo Silva Salgado

Vice-presidente - Fernando Fonseca Cristino Coelho

Vogal - José Manuel Pinheiro Espirito Santo Silva

Vogal - José Manuel Ferreira Neto

Vogal - Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires

Vogal - Pedro Luis Faria Aradjo de Almeida e Costa

Vogal - Enrique Cabana Berdices

Vogal - Jodo Pedro Corréa D’Azevedo Guimaraes

Vogal - Pedro Jesus Escudero Diez

Vogal - Vincent Claude Paul Pacaud
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Il. DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS E NOTAS AS CONTAS

1. DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS E NOTAS EXPLICATIVAS

DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

ESAF - ESPIRITO SANTO ACTIVOS FINANCEIROS, SGPS, S.A.

DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS CONSOLIDADOS
DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E 2011

(Montantes expressos em euros)

Notas 31.12.2012 31.12.2011

Juros e proveitos similares 6 2565677 1885 094
Juros e custos similares 6 ( 94) (37)
Margem financeira 6 2 565 583 1885 057
Rendimentos de instrumentos de capital 305 897 150
Rendimentos de servicos e comissdes 7 52 402 241 56 684 432
Encargos com servicos e comissoes 7 (14 065 444) (16 422 339)
Resultados de activos financeiros disponiveis para venda 91789 -
Resultados de reavaliacdo cambial (8800) 12 057
Outros resultados de exploracao 8 346 629 (284 763)
Proveitos operacionais 41 637 895 41 874 594
Custos com pessoal 9 (6 015 930) (7122 188)
Gastos gerais administrativos n (5251791) (6 350 490)
Depreciacdes e amortizacdes 17e18 (267 176) (433 882)
Provisdes liquidas de reposicdes e anulacdes 21 (1887 312) 775121
Imparidade de outros activos liquida de reversdes e recuperagdes 20 (27 833) 395 417
Resultados de associadas (equivaléncia patrimonial) 19 6 607 019 1133 642
Resultados de alienacdo de outros activos 2200 8
Custos operacionais (6 840 823) (11 602 372)
Alienacdo de subsidiarias e associadas 12 - 1305 000
Resultado antes de impostos 34797 072 31577 222

Impostos

Correntes 22 (8 617 566) (7751 212)
Diferidos 22 186 152 426 551

Resultado liquido do exercicio 26 365 658 24 252 561
Atribuivel aos accionistas da sociedade 26 358 328 24 246 287
Atribuivel aos interesses que ndo controlam 24 7 330 6274
26 365 658 24 252 561
Resultados por accdo basicos 13 1,22 10,32
Resultados por accdo diluidos (em euros) 13 11,22 10,32

O Técnico Oficial de Contas A Administracao

As Notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstracdes financeiras
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ESAF - ESPIRITO SANTO ACTIVOS FINANCEIROS, SGPS, S.A.

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DO RENDIMENTO INTEGRAL
DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E 2011

(Montantes expressos em euros)

Notas 31.12.2012 31.12.201
Resultado liquido do exercicio 26 358 328 24 246 287
Outro rendimento integral

Desvios actuariais dos fundos de pensdes 191 844 1598 026
Impostos diferidos 42 657 (463 428)
234501 1134 598

Activos financeiros disponiveis para venda
Ganhos e perdas do exercicio 744 959 (135322)
Impostos diferidos (197 415) 35655
547 544 (99 667)
782 045 1034 931
Rendimento integral reconhecido no exercicio 27 140 373 25 281 218
Atribuivel aos accionistas da Sociedade 26 358 328 24 246 287
Atribuivel aos interesses que ndo controlam 7 330 6274
26 365 658 24 252 561

O Técnico Oficial de Contas

A Administracao

As Notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstracdes financeiras
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ESAF - ESPIRITO SANTO ACTIVOS FINANCEIROS, SGPS, S.A.

BALANCO CONSOLIDADO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E 2011

(Montantes expressos em euros)

Notas 31.12.2012 31.12.2011
Activo
Caixa e disponibilidades em bancos centrais 1100 1100
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito 14 16 013 455 31740728
Activos financeiros disponiveis para venda 15 40 663 720 43 827 270
Aplicagbes em instituicdes de crédito 16 23 893 664 3360877
Activos tangiveis 17 363 543 461704
Activos intangiveis 18 213 429 261254
Investimentos em associadas 19 28 374 556 22 114 086
Activos por impostos correntes 22 2 015 458 1126 715
Activos por impostos diferidos 22 903 346 766 177
Outros activos 20 16 731912 15001770
Total de Activo 129 174 183 118 661 681
Passivo
Provisdes 21 5243 663 3356 350
Passivos por impostos correntes 22 2 087 520 1667 515
Passivos por impostos diferidos 21 154 429 48 655
Outros passivos 23 8122 816 8 647 245
Total de Passivo 15 608 428 13719 765
Capital Préprio
Capital 24 11750 000 11750 000
Outras reservas e reservas de justo valor 24 92 928 (689 119)
Resultados transitados 24 84 378 957 81728 982
Resultado liquido do exercicio atribuivel aos accionistas da Sociedade 26 358 328 24 246 287
Dividendos antecipados (9 024 000) (12 102 500)
Total de capital préprio atribuivel aos accionistas da Sociedade 113 556 213 104 933 650
Interesses que ndo controlam 24 9542 8 266
Total de Capital Préprio 113 565 755 104 941 916
Total de Passivo e Capital Préprio 129 174 183 118 661 681

O Técnico Oficial de Contas

A Administracao

As Notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstracdes financeiras
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ESAF - ESPIRITO SANTO ACTIVOS FINANCEIROS, SGPS, S.A.

DEMONSTRAGAO DAS ALTERAGOES NO CAPITAL PROPRIO CONSOLIDADO
DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E 2011

(Montantes expressos em euros)

Outras Resultado Capital préprio Interesses
" Reserva Reservas de Reserva reservas e P Dividendos atribuivel aos Total do
Capital liquido do que nao
legal justo valor cambial resultados - antecipados accionistas da capital préprio
" exercicio : controlam
transitados Sociedade

Saldo em 1 de Janeiro de 2011 11750 000 7129 267 ( 5845) ( 22 585) 64 028 717 22 663 542 (10 011 000) 95 532 096 39 804 95 571 900
Rendimento integral
Outro rendimento integral

Desvios actuariais dos fundos de pensdes - - - - 1598 026 - - 1598 026 - 1598 026

Impostos diferidos - - - - ( 463 428) - - ( 463 428) - ( 463 428)
Activos financeiros disponiveis para venda

Alteracdes de justo valor de activos

financeiros disponiveis para venda - - (135322) - - - - ( 135322) - ( 135322)

Impostos diferidos - - 35655 - - - - 35655 - 35655
Resultado liquido do exercicio - - - - - 24 246 287 - 24 246 287 6274 24 252 561
Total do rendimento integral reconhecido no exercicio - - (199 667) - 1134598 24 246 287 - 25 281218 6274 25 287 492
Constituicao de reservas - 561361 - (27 579) 8230974 (8892542) - ( 127 786) - (127 786)
Distribuicao accionista - - - - - (13 771000) 10 011 000 (3760 000) - (3760 000)
Dividendos antecipados - - - - - - (12102 500) (12102 500) - (12102 500)
Transferéncia para resultados transitados - - - - 110 622 - - 110 622 - 110 622
Outros movimentos - - - - - - - - -
Outras variacdes em interesses que ndo controlam - - - - - - - - (37812) (37812)
Saldo em 31 de Dezembro de 2011 11750 000 7 690 628 (105 512) ( 50164) 73 504 911 24 246 287 (12102 500) 104 933 650 8 266 104 941 916
Rendimento integral
Outro rendimento integral

Desvios actuariais dos fundos de pensoes - - - - 191 844 - - 191 844 - 191 844

Impostos diferidos - - - - 42 657 - - 42 657 - 42 657
Activos financeiros disponiveis para venda

Alteracdes de justo valor de activos

financeiros disponiveis para venda - - 744 959 - - - - 744 959 - 744 959

Impostos diferidos - - (1197 415) - - - - (197 415) - (197 415)
Resultado liquido do exercicio - - - - - 26 358 328 - 26 358 328 7330 26 365 658
Total do rendimento integral reconhecido no exercicio -7 - 547 544 - 234501 26358 328 - 27140373 7330 27 147 703
Constituicdo de reservas - 364983 - (333631) 2637 304 (3002 287) - (333631) - (333631)
Distribuicdo accionista - - - - - (21244 000) 12102 500 (9141 500) - (9141 500)
Dividendos antecipados - - - - - - (9 024 000) (9 024 000) - (9 024 000)
Transferéncia para resultados transitados - - - - ( 18 679) - - ( 18679) - ( 18 679)
Outros movimentos - - - - - - - - -
Outras variagdes em interesses que ndo controlam - - - - - - - - ( 6054) ( 6054)
Saldo em 31 de Dezembro de 2012 11 750 000 8 055 611 442 032 ( 383 795) 76 358 037 26 358 328 (9 024 000) 113 556 213 9 542 113 565 755

O Técnico Oficial de Contas

A Administracao

As Notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras
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ESAF - ESPIRITO SANTO ACTIVOS FINANCEIROS, SGPS, S.A.

DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA CONSOLIDADOS
DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E 2011

(Montantes expressos em euros)

Notas 31.12.2012 31.12.201
Fluxos de caixa de actividades operacionais
Juros e proveitos recebidos 1810 740 652 558
Juros e custos pagos ( 45) ( 5510)
Servicos e comissoes recebidos 52 003 074 60 422 160
Servigos e comissdes pagos (11571719) (19186 842)
Recebimentos de clientes 4 618 608 4 066 815
Pagamentos a fornecedores (12920 193) (11022 694)
Pagamentos a empregados (5126 532) (6236 866)
28 813 933 28 689 621

Outros activos e passivos operacionais 3801 801 (48134 972)
Fluxos de caixa das actividades operacionais,

antes de impostos sobre os lucros 32 615734 (19 445 351)
Impostos sobre os lucros (pagos) / recebidos (7921872) (8940 392)
Fluxos de caixa das actividades operacionais 24 693 861 (28 385 743)
Fluxos de caixa das actividades de investimento
Dividendos recebidos 305 897 150
Aquisicao de imobiliza¢des - ( 44 847)
Alienacao de imobilizacdes 2200 -
Compra / Venda de Activos Financeiros disponiveis para venda (22 563 684) (1008 671)
Fluxos de caixa das actividades de investimento (22 255 587) (1053 368)
Fluxos de caixa das actividades de financiamento
Dividendos pagos (18 165 500) (12 895 460)
Fluxos de caixa das actividades de financiamento (18 165 500) (12 895 460)
Efeitos da alteragdo da taxa de cambio em caixa e seus equivalentes ( 47) 76

Variagdo liquida em caixa e seus equivalentes

Caixa e equivalentes no inicio do periodo
Caixa e equivalentes no fim do periodo

Caixa e equivalentes engloba:

(15 727 273)

(42 334 495)

31741828
16 014 555

74076323
31741828

(15727 273)

(42 334 495)

Caixa 1100 1100
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito 13 16 013 455 31740728
16 014 555 31741828

O Técnico Oficial de Contas

A Administracao

As Notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras



I NN ESAF - ESPIRITO SANTO ACTIVOS FINANCEIROS, SGPS, S.A.

DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS INDIVIDUIAIS

ESAF - ESPIRITO SANTO ACTIVOS FINANCEIROS, SGPS, S.A.

DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS
DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E 2011

(Montantes expressos em euros)

Notas 31.12.2012 31.12.2011

Juros e proveitos similares 5 1075327 1132143
Juros e custos similares 5 (1 (37)
Margem financeira 1075 326 1132 106
Rendimentos de instrumentos de capital 6 17 975 464 26 145 922
Rendimentos de servigos e comissdes 7 2 029 403 2113320
Encargos com servicos e comissdes 7 (43 323) (73 096)
Resultados de activos financeiros disponiveis para venda 91759 -
Resultados cambiais - 22 804
Resultados de alienacdo de outros activos 2200 8
Outros resultados de exploragao 8 498 540 795 209
Proveitos operacionais 21 629 369 30136 273
Custos com pessoal 9 (1335 250) (1389 448)
Gastos gerais administrativos 10 (2 124 790) (2165 682)
Depreciacdes e amortizacdes 16e17 (219 609) (320 708)
Provisdes liquidas de reposicdes e anulacbes 20 - 2 829 659
Custos operacionais (3 679 649) (1 046 179)
Resultados da alienacdo das subsidiarias e associados n - 1305 000
Resultado antes de impostos 17 949 720 30 395 094
Imposto sobre o rendimento

Correntes 21 (22 508) (10 436)
Resultado apds impostos e antes de interesses minoritarios 17 927 212 30 384 658
Resultado liquido do exercicio 17 927 212 30 384 658
Resultados por ac¢do basicos (em euros) 12 7,63 12,93
Resultados por acg¢do diluidos (em euros) 12 7,63 12,93

O Técnico Oficial de Contas A Administracao

As Notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras
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ESAF - ESPIRITO SANTO ACTIVOS FINANCEIROS, SGPS, S.A.

DEMONSTRAGCAO DO RENDIMENTO INTEGRAL
DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E 2011

(Montantes expressos em euros)

Notas 31.12.2012 31.12.2011
Resultado liquido do exercicio 17 927 212 30 384 658
Outro rendimento integral
Alteracdes de justo valor de activos financeiros disponiveis para venda 23 334887 (36 676)
Impostos diferidos 23 (88 745) 9719
246 142 (26 957)
Rendimento integral reconhecido no exercicio 18 173 354 30 357 701

O Técnico Oficial de Contas A Administracao

As Notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras
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ESAF - ESPIRITO SANTO ACTIVOS FINANCEIROS, SGPS, S.A.

BALANGCO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E 2011

(Montantes expressos em euros)

Notas 31.12.2012 31.12.201
Activo
Caixa e disponibilidades em bancos centrais 500 500
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito 13 260162 4074005
Aplicacdes em instituicdes de crédito 14 3143 606 -
Activos financeiros disponiveis para venda 15 29 683 481 27 804 517
Activos tangiveis 16 342 882 460 520
Activos intangiveis 17 145 567 188 693
Investimentos em subsididrias e associadas 18 57 187 760 57 187 760
Activos por impostos correntes 21 416 433 85512
Activos por impostos diferidos 21 - 13 438
Outros activos 19 5303710 6 396 147
Total de Activo 96 484 101 96 211 092
Passivo
Provisoes 20 517 442 517 442
Passivos por impostos diferidos 21 79 026 3719
Outros passivos 22 1325957 1136109
Total de Passivo 1922 425 1657 270
Capital Préprio
Capital 23 11750 000 11 750 000
Reservas de justo valor 23 219185 (26 957)
Outras reservas e resultados transitados 23 73 689 279 64 548 621
Resultado liquido do exercicio 17 927 212 30 384 658
Dividendos antecipados (9 024 000) (12 102 500)
Total de Capital Préprio 94 561 676 94 553 822
Total de Passivo e Capital Préprio 96 484 101 96 211 092

O Técnico Oficial de Contas

A Administracao
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ESAF - ESPIRITO SANTO ACTIVOS FINANCEIROS, SGPS, S.A.

DEMONSTRAGCAO DE ALTERAGOES NO CAPITAL PROPRIO
DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E 2011

(Montantes expressos em euros)

Outras

Total do Reservas Resultado -
" . Reserva N reservas e . Dividendos
capital Capital de justo liquido do .
N legal resultados . antecipados
préprio valor . exercicio
transitados
Saldo em 1 de Janeiro de 2011 80 058 621 11750 000 2350 000 - 56 291 225 19678396 (10 011 000)
Outros movimentos registados directamente no capital préprio
Rendimento integral B

Alteragdes de justo valor de activos "

financeiros disponiveis para venda ( 36 676) - - ( 36676) - -

Impostos diferidos " 9719 - - 9719 - -
Resultado liquido do exercicio " 30384658 - - - - 30 384 658 -
Total de rendimento integral 30357 701 - - ( 26 957) 30 384 658 -
Distribuicdo do resultado do exercicio de 2010

Distribuicao de dividendos - - - - - (10 011 000) 10 011 000

Constituicdo de reserva livres (3760 000) - - - 5907 396 (9 667 396) -
Distribuicdo de dividendos antecipados (12102 500) - - - - - (12102 500)
Saldo em 31 de Dezembro de 2011 94 553 822 11750 000 2 350 000 ( 26 957) 62 198 621 30384 658 (12102 500)
Outros movimentos registados directamente no capital proprio

Rendimento integral

Alteragdes de justo valor de activos

financeiros disponiveis para venda 334887 - - 334887 - - -

Impostos diferidos ( 88 745) - - ( 88 745) - - -
Resultado liquido do exercicio " 17 927 212 - - - 17 927 212 -
Total de rendimento integral 18173 354 - - 246 142 - 17 927 212 -
Distribuicdo do resultado do exercicio de 2011

Distribuicdo de dividendos - - - - - (12102 500) 12102 500

Constituicdo de reserva livres (9 141 500) - - - 9140 658 (18 282 158) -
Distribuicdo de dividendos antecipados (9 024 000) - - - - - (9 024 000)
Saldo em 31 de Dezembro de 2012 94 561 676 11 750 000 2 350 000 219 185 71339 279 17 927 212 (9 024 000)

O Técnico Oficial de Contas A Administracao
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ESAF - ESPIRITO SANTO ACTIVOS FINANCEIROS, SGPS, S.A.
DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA

DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E 2011

(Montantes expressos em euros)

Notas 31.12.2012 31.12.2011
Fluxos de caixa de actividades operacionais
Juros e proveitos recebidos 780 350 235181
Servicos e comissdes recebidos 1327 366 2970234
Recebimentos de clientes 1612125 607 084
Pagamentos a fornecedores (2127 588) (2268 567)
Pagamentos a empregados (1081477) (1286 345)
510 776 257 587

Variagdo nos activos e passivos operacionais:
Outros activos e passivos operacionais 24 416 953 (27 799 424)
Fluxos de caixa das actividades operacionais,

antes de impostos sobre os lucros 24927 729 (27 541 837)
Impostos sobre os lucros (pagos) / recebidos 9 949 ( 5941)
Fluxos de caixa das actividades operacionais 24 937 678 (27 547 778)
Fluxos de caixa das actividades de investimento
Dividendos recebidos 17 975 464 26 168 679
Investimentos em activos financeiros disponiveis para venda (28 563 684) -
Aquisicao de imobiliza¢oes - ( 44 847)
Alienacao de imobilizacoes 2 200 -
Fluxos de caixa das actividades de investimento (10 586 020) 26 123 832
Fluxos de caixa das actividades de financiamento
Dividendos pagos (18165 500) (15862 500)
Fluxos de caixa das actividades de financiamento (18 165 500) (15 862 500)
Variagdo liquida em caixa e seus equivalentes (3 813 842) (17 286 446)
Caixa e equivalentes no inicio do periodo 4 074 504 21360 950
Caixa e equivalentes no fim do periodo 260 662 4 074 504

(3 813 842) (17 286 446)
Caixa e equivalentes engloba:
Caixa 500 500
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito 13 260 162 4 074 004
260 662 4 074 504

O Técnico Oficial de Contas
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ESAF — ESPIRITO SANTO ACTIVOS FINANCEIROS, SGPS, S. A.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
CONSOLIDADAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012

(Montantes expressos em euros)
NOTA 1 - ACTIVIDADE E ESTRUTURA DO GRUPO

A ESAF — Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS, S.A. (adiante designada por ESAF - SGPS
ou a Sociedade) foi constituida por escritura publica de 3 de Dezembro de 1992, sob a forma de
sociedade anonima, tendo também por escritura publica de 16 de Abril de 1993 alterado o seu

capital de 50 milhares de contos para 2 350 milhares de contos.

Em cumprimento com o Decreto-Lei n° 343/98, de 6 de Novembro, procedeu-se em 31 de Maio
de 1999 a redenominacédo do capital social para 11 750 000 euros que, ndo alterando 0 nimero
de accdes emitidas, exigiu um ajustamento no capital de 28 249 euros, efectuado por

incorporacdo de parte da reserva legal.

A Sociedade tem por objecto Unico a gestdo de participagfes sociais noutras sociedades, como
forma indirecta de exercicio de actividades econdémicas, em conformidade com os Decretos-Lei
n® 495/88 e n° 318/94, de 30 de Dezembro e 24 de Dezembro, respectivamente. Neste ambito
pode prestar servigcos técnicos de administracao e gestao as sociedades em que participe e pode

adquirir participacdes em qualquer sociedade.

As empresas participadas pela ESAF - SGPS tém por objecto genérico a gestdo de fundos
mobiliarios nacionais e internacionais, imobiliarios, de pensdes, bem como a gestdo
personalizada discricionaria de carteiras de investimento, por conta de terceiros e a prestacao de

servicos de consultoria e de gestao a sociedades nacionais e estrangeiras.

De acordo com o regime geral das instituicbes de crédito e sociedades financeiras, as
sociedades gestoras de fundos de investimento, quer mobiliarios quer imobiliarios, e de
patrimonios sdo classificadas como sociedades financeiras e estdo sujeitas a supervisao do
Banco de Portugal. Ao Instituto de Seguros de Portugal cabe a supervisdo das sociedades
gestoras de fundos de pensbes. A ESAF - SGPS, na qualidade de gestora de participacdes
sociais, e enquanto detentora da maioria dos direitos de voto em uma ou mais sociedades
financeiras encontra-se, de acordo com o referido regime geral, igualmente sujeita a supervisédo

do Banco de Portugal.

Notas as Demonstracdes Financeiras Consolidadas 1
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ESAT — Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS, S.A.

A ESAF — SGPS ¢ parte integrante do Grupo Banco Espirito Santo (ver Nota 23 e 26).

A estrutura do grupo de empresas nas quais a ESAF - SGPS detém uma participagao directa ou
indirecta, superior ou igual a 20%, ou sobre as quais exerce controlo ou influéncia significativa na

sua gestdo, e que foram incluidas no perimetro de consolidacdo, apresenta-se como segue:

A ESAF - Espirito Santo Fundos de Investimento Imobil  iario, S.A. (ESAF - ESFII) foi
constituida em 24 de Marco de 1992, com sede em Lisboa e tem como objecto social a gestao
de fundos de investimento imobiliario. A ESAF — ESFIl tem um capital de 1 250 000 euros

totalmente detido pela ESAF — SGPS, sendo por isso consolidada pelo método integral.

A ESAF - Espirito Santo Fundos de Investimento Mobili  é&rio, S.A. (ESAF - ESFIM),
sociedade gestora de fundos de investimento mobiliario, foi constituida em 23 de Julho de 1987
com sede em Lisboa, e tem um capital de 3 000 000 euros totalmente subscrito pela ESAF —

SGPS, sendo por isso incluida nas contas consolidadas desta Sociedade pelo método integral.

A ESAF — Espirito Santo Gestédo de Patrimoénios, S.A. ( ESAF - ESGP), constituida em 23 de
Abril de 1987, tem por objecto a gestao discricionaria de activos, por conta de terceiros, com um
capital de 3 125 000 euros detido na sua totalidade pela ESAF SGPS. A ESAF — ESGP
encontra-se sedeada em Lisboa e é incluida nas contas consolidadas da ESAF SGPS pelo

método integral.

A ESAF — Espirito Santo Fundos de Pensfes, S.A. (ESAF - ESFP) foi constituida em 28 de
Agosto de 1989, com sede em Lisboa e um capital de 1 000 000 euros, detido a 100% pela
ESAF SGPS e tem como objecto social a gestdo de fundos de pensdes. A ESAF — ESFP é

incluida nas contas consolidadas da ESAF SGPS pelo método integral.

A Capital Mais — Assessoria Financeira, S.A. (Capital Mais) foi constituida em 18 de
Novembro de 1998, com sede em Lisboa e tem por objecto a prestacdo de servicos de
assessoria de investimentos e consultoria econémica e financeira. O capital subscrito e
inteiramente realizado de 50 000 euros é totalmente detido pela ESAF SGPS, sendo por isso a

Capital Mais consolidada pelo método integral.

A ESAF — Espirito Santo Participacdes Internacionais, SGPS, S.A. (ESAF — ESPI), é uma
sociedade gestora de participacdes sociais, constituida em 25 de Junho de 1996 como
sociedade por quotas, com sede na Zona Franca da Madeira. Em 22 de Dezembro de 1997 a
sociedade foi transformada em sociedade andénima. O capital subscrito e realizado de 50 000
euros é totalmente detido pela ESAF SGPS, sendo por isso a ESAF — ESPI consolidada pelo

método integral.

Notas as Demonstracdes Financeiras Consolidadas 2
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ESAT — Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS, S.A.

A Espirito Santo Activos Financieros, S.A. (ESAF, S.A ), com um capital integralmente
subscrito e realizado no montante de 66 888 680 euros, € uma sociedade “holding” de direito
Espanhol, que resulta da fusdo por absorcdo e alteragdo de nome entre a Espirito Santo
Inversiones, S.A. (ESISA) constituida em 16 de Marco de 1988 e a Gescapital Gestién de
Patriménios, S.A. Esta operacao foi realizada a 27 de Julho de 2002. A ESISA era detida a 50%
pela ESAF SGPS desde Marco de 2000 e a Gescapital Gestion de Patrimonios era detida a
100% pela ESISA. Em 2 de Outubro de 2002, a ESAF, S.A. adquiriu a ESAF - SGPS e ao
BESSA a totalidade do capital da Espirito Santo Pensiones, S.A., sociedade gestora de fundos
de pensdes, passando assim a deter a 100% as duas empresas gestoras de activos do Grupo
BES em Espanha: a Espirito Santo Gestion, SGIIC, S.A. (sociedade gestora de instituicbes de
investimento colectivo) e a Espirito Santo Pensiones, SGFP, S.A. (sociedade gestora de fundos
de pensdes). Em 31 de Dezembro de 2010 a ESAF — SGPS detinha 50% do capital social da
ESAF, S.A., incluindo as demonstracBes financeiras dessa Sociedade as suas contas
consolidadas, pelo método da equivaléncia patrimonial.

Em 17 de Dezembro de 2010 a ESAF — SGPS fez um aumento de capital da Espirito Santo
Activos Financieros, S.A. pela subscricdo de 750.000 acg¢bes ao valor de nominal de 10 euros,
totalizando 7 500 000 euros, correspondente a 50% do aumento de capital social da ESAF, S.A.,
sendo as outras 750 000 acc¢Bes subscritas pelo Banco Espirito Santo, sucursal Espanha. O
capital social da Espirito Santo Activos Financieros, S.A. (ESAF, S.A.), passou de 1.000.000
euros para 16.000.000 euros.

Em 19 de Setembro de 2011 a ESAF — SGPS fez um novo aumento de capital pela subscricao
de 175 000 acc¢des ao valor nominal de 10 euros, totalizando 1 750 000 euros, correspondente a
50% do aumento de capital social ESAF, S.A., sendo as outras 175 000 ac¢des subscritas pelo
Banco Espirito Santo, sucursal Espanha. O capital social da Espirito Santo Activos Financieros,
S.A. (ESAF, S.A)), passou de 16 000 000 euros para 19 500 000 euros.

A ESAF - International Management, S.A. (ESAF - IM) é uma sociedade de direito
Luxemburgués, constituida em Fevereiro de 1995, com um capital integralmente subscrito e
realizado no montante de 125 000 euros. Esta Sociedade dedica-se a gestdo de fundos de
investimento mobiliario internacionais sendo detida pela ESAF — ESPI em 99,8%, pelo que, é

consolidada pelo método integral.

A ESAF — International Distributors Associates, Ltd. (ESAF - IDA) é uma sociedade sedeada
nas British Virgin Islands, constituida em 11 de Abril de 2001, com um capital de 50 000 USD
integralmente subscrito e realizado pela ESAF — ESPI (100%). Esta sociedade dedica-se a
distribuicao de fundos internacionais, junto de clientes institucionais. Esta Sociedade é incluida

nas contas consolidadas pelo método integral.
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A ESIAM - Espirito Santo International Asset Manageme  nt, Ltd. (ESIAM) foi constituida no
final de 1998, com um capital de 10 000 USD detido em 49% pela ESAF — ESPI. A sociedade
sedeada nas British Virgin Islands, detém uma participacdo numa sociedade cuja actividade
principal € a gestdo de fundos de pensfes em Angola. Esta sociedade é incluida nas contas

consolidadas pelo método da equivaléncia patrimonial.

A ESAF — Alternative Asset Management, Ltd (ESAF — AA M) foi adquirida em 27 de Setembro
de 2007, com um capital de 1 GBP, detido a 100% pela ESAF — SGPS. Durante o exercicio de
2008, procedeu-se a um aumento de capital no montante de 600 000 GBP. Esta sociedade esta
sedeada em Londres e dedica-se a gestdo de activos. Esta Sociedade é incluida nas contas
consolidadas pelo método integral.

Em 30 de Dezembro de 2011 o capital social no montante de 600 000 GBP, foi vendido na

totalidade a sociedade Eurofin Capital Limited.

A BESAACTIF — Sociedade Gestora de Fundos de Investim  ento, S.A. (BESAACTIF-FII) foi
constituida em 7 de Fevereiro de 2008, com um capital social de 90 000 000 AKZ, subscrito e
realizado em 35% pela ESAF Pl — Espirito Santo participacdes Sociais, SGPS, S.A.. Esta
sociedade esta sedeada em Luanda e dedica-se a gestédo de fundos de investimento imobiliario.

Esta sociedade € incluida nas contas consolidadas pelo método da equivaléncia patrimonial.

A BESAF — BES Ativos Financeiros Ltda (BESAF)  foi adquirida em 1 de Agosto de 2008, com
um capital de 4 000 000 de reais, detido a 50% pela ESAF Pl — Espirito Santo Participacdes
Internacionais, SGPS, S.A. Esta sociedade esta sedeada na Cidade de S&o Paulo, Brasil e
dedica-se a gestdo de fundos mobiliarios. Esta sociedade é incluida nas contas consolidadas
pelo método da equivaléncia patrimonial.

Em 24 de Agosto de 2011 a ESAF Pl — Espirito Santo Participacdes Internacionais, SGPS, S.A.
fez um aumento de capital pela subscricdo de 2 325 000 acc¢des ao valor nominal de 1 real,
totalizando 2 325 000 reais, correspondente a 50% do aumento de capital social da BESAF,
Ltda.

O capital social da BESAF — BES Ativos Financeiros Ltda passou de 4 000 000 de reais para
8 650 000 reais.

A BESAACTIF — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A. (BESAACTIF-FP) foi
constituida em 2 de Margco de 2009, com um capital social de 105 000 000 AKZ, subscrito e
realizado em 35% pela ESAF Pl — Espirito Santo participacfes Sociais, SGPS, S.A.. Esta
sociedade esta sedeada em Luanda e dedica-se a gestao de fundos de pensdes. Esta sociedade

€ incluida nas contas consolidadas pelo método da equivaléncia patrimonial.
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NOTA 2 - FUNDOS E ACTIVOS GERIDOS

As subsidiarias da ESAF SGPS tinham em 31 de Dezembro de 2012 os seguintes Fundos e

Activos sob gestao:

Fundos de Investimento Mobiliario

Em Portugal

Fundos de Fundos de  Fundos de Fundos de Fundos Fundo E  special Fundo Inv.Aberto de
Accdes Obrigagdes  Tesouraria Poupanca Flexiveis Investim  ento Acgles Internacionais
*Espirito Santo *Espirito Santo *Espirito Santo * ES Plano Poupanca *Espirito Santo *Espirito Santo *Espirito Santo
Accdes Europa Renda Mensal Monetério Reforma Estratégia Activa Africa Momentum
*Espirito Santo Mer- *Espirito Santo *Espirito Santo Pou- *Espirito Santo *Espirito Santo
cados Emergentes Capitalizagdo panca Accdes (PPA) Estratégia Activa Il Rendimento
*Espirito Santo *Espirito Santo *Espirito Santo *Espirito Santo
Portugal Acgbes Obrigacdes Europa Brasil Premium
*Espirito Santo *Espirito Santo *Espirito Santo
AcgOes América Plano Crescimento Rendimento Plus
*Espirito Santo *Espirito Santo
Plano Dinémico Rendimento Dindmico
*Espirito Santo *Espirito Santo
Plano Prudente Liquidez
*Espirito Santo *Benfica Stars Fund
Dynaflex

*Espirito Santo

Rendimento Fixo IV

*Espirito Santo
Rendimento Fixo VI

*Espirito Santo
Rendimento Fixo VI

*Espirito Santo
Rendimento Fixo VIII

*Espirito Santo

Rendimento Fixo X

*Sporting Portugal Fund

A data do balanco, os activos (liquidos) sob gestdo dos Fundos de Investimento Mobiliario
geridos pela ESAF — ESFIM ascendiam a cerca de 2 896 milhdes de euros (2011: 2 381 milhdes
de euros).
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* Internacionais

A subsidiaria da Sociedade com sede no Luxemburgo (ESAF International Management, S.A.)
gere dois "Fonds Commun de Placement”, com a designacao de "Espirito Santo Fund", “Global
Active Allocation” e dois SICAV harmonizados, com a designacdo de “European Responsible
Consumer Fund” e o “Espirito Santo Rockefeller Global Energy Fund”.

O montante total de activos (liquidos) sob gestdo ascendia, em 31 de Dezembro de 2012, a 504
milhdes de euros (2011: 409 milh&es de euros).

Através da participada ESAF, S.A. em Espanha, o Grupo ESAF, em 31 de Dezembro de 2012,
tem ainda sob gestdo 48 fundos mobiliarios (2011: 40), sedeados em Espanha, geridos pela
Espirito Santo Gestion num total de 1 341 milhdes de euros (2011: 1 522 milhdes de euros) de

activos (liquidos).

No Brasil, através da participada BESAF — BES Ativos Financeiros Ltda, o0 Grupo ESAF tem sob
a sua gestdol4 fundos mobiliarios (2011: 14), num total de 122 milh6es de euros (2011: 136
milhdes de euros).

Fundos de Investimento Imobiliario

« Em Portugal

Actualmente, a ESAF — ESFII administra (i) dois fundos de investimento imobiliario abertos: o
Gespatrimonio Rendimento (GPR), cujo valor em 31 de Dezembro de 2012 era de 606 141 869
euros (2011: 670 794 380 euros) e o0 E.S. Logistica que em 31 de Dezembro de 2012 atingiu o
montante de 126 779 947 euros (2011: 161 540 073 euros), e (ii) vinte e sete Fundos de
Investimento Imobiliario Fechados designados por E.S. Reconversao Urbana, E.S. Reconversao
Urbana II, Rendifundo, Imogeris, Imovalor, Imoarruda, MGE, Fundocantial, Guebar, Edifundo,
Arrabida, Five Stars, E.S. Alta Vista, Imovedras, Costa Atlantica, GestindUstria, Lapa Private,
Promofundo, ACIF, E.S. Arrendamento, Unicampus, Imocais, Asas Invest, Tavira, Prediloc
Capital e Lisbon Urban que a data de 31 de Dezembro de 2012 tinham o valor global de 249 303
760 euros (2011: 277 663 692 euros).

¢ Internacionais

A participada BESACTIF — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A., com sede em
Angola, gere a data de 31 de Dezembro de 2012 2 fundos imobilidrios (2011: 1), o BESA
Patriménio, no montante de 91 milhdes de euros (2011: 92 milh8es de euros), e 0 BESA

Valorizagao, no montante de 758 milhdes de euros.

Notas as Demonstracdes Financeiras Consolidadas 6
31 de Dezembro de 2012



ESAT — Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS, S.A.

Fundos de Pensbes

e« Em Portugal

A data de 31 de Dezembro de 2012, o valor total dos fundos de pensdes sedeados em Portugal,
sob a gestdo da ESAF — ESFP ascendia a 1 638 milh6es de euros (2011: 1 547 milhdes de
euros), dos quais 1 408 milhdes de euros (2011: 1 336 milhdes euros) se referem a Fundos de

entidades relacionadas com o Grupo Banco Espirito Santo.

A ESAF — ESFP tem sob gestdo fundos com garantia de capital ou de rendimento, cujo valor em
31 de Dezembro de 2012 ascendia a 36 509 139 euros (2011: 25 096 493 euros).

De salientar que, com excepcdo destes fundos, nenhum dos restantes fundos de pensfes

geridos por esta sociedade beneficiam de qualquer garantia de capital ou rendimento minimo.

¢ Internacionais

No que respeita a Espanha, a E.S. Pensiones com referéncia ao final do exercicio de 2012,
detinha montantes sob gestdo que totalizavam 231 milhdes de euros (2011: 222 milhdes de

euros).

A participada BESACTIF — Sociedade Gestora de Fundos de Pensfes, S.A., com sede em
Angola, gere a data de 31 de Dezembro de 2012 um fundo de pensdes no montante de
2 763 777 euros (2011: 1 778 076 euros).

Gestao de Patrimonios

« Em Portugal

A actividade de gestdo discricionaria de activos, de particulares e institucionais, desenvolvida
pela ESAF — ESGP, ascendia em 31 de Dezembro de 2012 a 1 039 milhSes de euros
(2011: 2 643 milhdes de euros).

Adicionalmente, o Grupo, através da ESAF - ESGP, presta ainda servicos de assessoria
financeira a diversas entidades: (i) uma delas pertencente ao Espirito Santo Financial Group
relativamente a um conjunto de activos (liquidos) que em 31 de Dezembro de 2012 ascendiam a
3 440 milhGes de euros (2011: 2 506 milhdes de euros), (i) a dois SICAV ("Societé
d'Investissement a Capital Variable") sedeados no Luxemburgo cujos activos sob gestdo em 31
de Dezembro de 2012 eram de 172 milhdes de euros, estes montantes incluem o fundo ES

Caravela fund e o fundo ES Rockefeller Fund (2011: 143 milhSes de euros), (iii) os fundos de
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pensdes, cujo volume sob gestdo era de 1 242 milhdes de euros (2011: 1 663 milhdes de euros)
e (iv) a duas entidades seguradoras cujos volumes globais ascendiam a 522 milh6es de euros
(2011: 446 milhdes de euros).

¢ Internacionais

Em Espanha, na ESAF, SA, a mesma actividade tem sob gestdo, em 31 de Dezembro de 2012,

453 milhdes de euros (2011: 561 milhdes de euros).

A participada BESAF — BES Ativos Financeiros Ltda, sediada no Brasil, em 31 de Dezembro de

2012 tem sob gestdo um montante de 251 milh&es de euros (2011: 185 milhdes de euros).

NOTA 3 — BASES DE APRESENTACAO E PRINCIPAIS POLITIC AS CONTABILISTICAS
3.1 Bases de apresentacéo

No ambito do disposto no Regulamento (CE) n.° 1606/2002 do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 19 de Julho de 2002, na sua transposicéo para a legislacdo Portuguesa através do
Decreto-Lei n.° 35/2005, de 17 de Fevereiro e do Aviso n.° 1/2005, do Banco de Portugal, as
demonstracdes financeiras consolidadas da ESAF - SGPS sao preparadas de acordo com as
Normas de Internacionais de Relato Financeiro (IFRS), tal como adoptadas na Unido Europeia, a

partir do exercicio de 2005.

Os IFRS incluem as normas contabilisticas emitidas pelo International Accounting Standards
Board (“IASB”) e as interpretacfes emitidas pelo Internacional Financial Reporting Interpretation

Committee (“IFRIC"), e pelos respectivos 6rgdos antecessores.

As demonstracfes financeiras consolidadas da sociedade agora apresentadas, reportam-se ao
exercicio findo em 31 de Dezembro de 2012 e foram preparadas de acordo com os IFRS em
vigor e tal como adoptados na Unido Europeia até 31 de Dezembro de 2012. As politicas
contabilisticas utilizadas pelo Grupo na preparagdo das suas demonstragdes financeiras
consolidadas referentes a 31 de Dezembro de 2012 sdo consistentes com as utilizadas na

preparacao das demonstrag@es financeiras com referéncia a 31 de Dezembro de 2011.

As principais normas e interpretacdes adoptadas no exercicio de 2012 séo referidas na nota 30.
As normas e interpretacBes tiveram sobretudo impacto ao nivel da apresentacdo das
demonstracdes financeiras e das divulgacdes sendo apresentados valores comparativos

relativamente as novas divulgagfes exigidas.
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A preparacéo de demonstracdes financeiras de acordo com os IFRS requer que o Grupo efectue
julgamentos e estimativas e utilize pressupostos que afectam a aplicacdo das politicas
contabilisticas e os montantes de proveitos, custos, activos e passivos. Alteracdes em tais
pressupostos ou diferencas destes face a realidade poderdo ter impactos sobre as actuais
estimativas e julgamentos. As areas que envolvem um maior nivel de julgamento ou
complexidade, ou onde sé&o utilizados pressupostos e estimativas significativos na preparacéo

das demonstracdes financeiras encontram-se analisadas na Nota 4.

As demonstracfes financeiras estdo expressas em euros e foram preparadas de acordo com o
principio do custo histdrico, excepto no que se refere aos activos financeiros detidos para
negociacao e activos financeiros disponiveis para venda, que se encontram registados ao justo

valor.

Estas demonstrag@es financeiras foram aprovadas em reunido do Conselho de Administracdo
em 23 de Abril de 2013.

3.2 Principios de consolidacéo

As demonstrac¢@es financeiras consolidadas agora apresentadas reflectem os activos, passivos e
resultados da ESAF — SGPS e das suas subsidiarias 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 a todos os periodos cobertos por estas demonstracfes financeiras
consolidadas.

Subsidiarias

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

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

gue podera implicar o reconhecimento de interesses que nao controlam de valor negativo.

ApoOs 1 de Janeiro de 2010, numa operagdo de aquisicdo por etapas (step acquisition) que
resulte na aquisicdo de controlo, qualquer participagdo minoritaria anteriormente detida é
reavaliada ao justo valor por contrapartida de resultados aquando do calculo do goodwill. No
momento de uma venda parcial, da qual resulte a perda de controlo sobre uma subsidiaria,
qualquer participacdo minoritaria remanescente retida € 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 nao
detenha o seu controlo. Normalmente é presumido que o Grupo exerce influéncia significativa
guando detém o poder de exercer mais de 20% dos direitos de voto da associada. Mesmo
quando os direitos de voto sejam inferiores a 20%, podera o Grupo exercer influéncia
significativa através da participacdo na gestdo da associada ou na composi¢cdo dos Conselhos
de Administracdo com poderes executivos.

Os investimentos em associadas sdo consolidados pelo método da equivaléncia patrimonial,
desde o0 momento em que o Grupo adquire a influéncia significativa até ao momento em que a
mesma termina. O valor de balanco dos investimentos em associadas inclui o valor do respectivo

goodwill determinado nas aquisicbes e é apresentado liquido de eventuais perdas por

imparidade.

Numa operacao de aquisicdo por etapas (step acquisition) que resulte na aquisicdo de influéncia
significativa, qualquer participacdo anteriormente detida € reavaliada ao justo valor por
contrapartida de resultados aquando da primeira aplicacdo do método da equivaléncia

patrimonial.
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Quando o valor das perdas acumuladas incorridas por uma associada e atribuiveis ao Grupo
iguala ou excede o valor contabilistico da participagéo e de quaisquer outros interesses de médio
e longo prazo nessa associada, o0 método da equivaléncia patrimonial € interrompido, excepto se
a Sociedade tiver a obrigacdo 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 séo registados por
contrapartida de resultados mesmo que dessa venda ndo resulte a perda de influéncia

significativa.

Goodwill

O goodwill resultante das aquisi¢cées ocorridas até 1 de Janeiro de 2004 encontra-se deduzido
aos capitais proprios, conforme opgéo permitida pelo IFRS1, adoptada pela Sociedade na data

da transicéo.

O Grupo regista as aquisicdes de empresas subsidiarias e associadas ocorridas apds 1 de
Janeiro de 2004 pelo método da compra. O custo de aquisicdo equivale ao justo valor
determinado a data da compra, dos activos e instrumentos de capital cedidos e passivos

incorridos ou assumidos, adicionado dos custos directamente atribuiveis a aquisicao.

O goodwill representa a diferenca entre o custo de aquisicdo da participacdo assim determinado

e o justo valor atribuivel dos activos liquidos adquiridos.

A partir de 1 de Janeiro de 2010, e conforme o IFRS 3 Business combination, o Grupo mensura
o goodwill como a diferenca entre o justo valor do custo de aquisicdo da participacado, incluindo o
justo valor de qualquer participacdo minoritaria anteriormente detida, e o justo valor atribuivel aos
activos adquiridos e passivos assumidos. Os justos valores sdo determinados na data de

aquisicdo. Os custos directamente atribuiveis a aquisicdo sdo reconhecidos no momento da

compra em custos do exercicio.

Na data de aquisicdo, 0s interesses que ndo controlam correspondem a respectiva proporcao do
justo valor dos activos adquiridos e passivos assumidos sem a correspondente parcela de
goodwill. Assim, o goodwill reconhecido nestas demonstracdes financeiras consolidadas

corresponde apenas a parcela atribuivel aos accionistas do Grupo.
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O goodwill positivo é registado no activo pelo seu valor de custo e nao é amortizado, de acordo
com o IFRS 3 — ConcentracBes de Actividades Empresariais. No caso de investimentos em
associadas, o goodwill esta incluido no respectivo valor de balanco determinado com base no
método da equivaléncia patrimonial. O goodwill negativo € reconhecido directamente em

resultados no periodo em que a aquisi¢cdo ocorre.

O valor recuperavel do goodwill registado no activo é revisto anualmente, independentemente da
existéncia de sinais de imparidade. As eventuais perdas de imparidade determinadas s&o
reconhecidas na demonstracdo 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 determinacéo do
valor de uso, os fluxos de caixa futuros estimados sdo descontados com base numa taxa que

reflecte as condi¢cdes de mercado, o valor temporal e o risco do negécio.

Transcricdo de demonstragfes financeiras em moeda e  strangeira

As demonstracdes financeiras de cada uma das subsidiarias e associadas sdo preparadas na
sua moeda funcional, definida como a moeda da economia onde essas subsididrias e
associadas operam. As demonstracfes financeiras consolidadas do Grupo séo preparadas em

euros, que é a moeda funcional da ESAF - SGPS.

As demonstracdes financeiras das empresas do Grupo cuja moeda funcional difere do euro sé&o

transcritas para euros de acordo com 0s seguintes critérios:

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

« Os proveitos e custos sdo convertidos com base na aplicacdo de taxas de cambio

aproximadas das taxas reais nas datas das transaccoes;

- As diferencas cambiais apuradas entre o valor de conversdao em euros da situacdo
patrimonial do inicio do ano e o seu valor convertido a taxa de cambio em vigor na data
do balanco a que se reportam as contas consolidadas séo registadas por contrapartida
de reservas. Da mesma forma, em relagcao aos resultados das subsidiarias e empresas
associadas, as diferencas cambiais resultantes da conversdo em euros dos resultados
do exercicio, entre as taxas de cambio utilizadas na demonstracéo dos resultados e as
taxas de cambio em vigor na data de balanco, sdo registadas em reservas. Na data de
alienacdo da empresa, estas diferencas sao reconhecidas em resultados como parte

integrante do ganho ou perda resultante da alienacéo.
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Saldos e transacc¢0des eliminadas na consolidagéo

Saldos e transaccgdes entre empresas do Grupo, incluindo quaisquer ganhos ou perdas nédo
realizadas resultantes de operacdes intragrupo, sdo eliminados no processo de consolidacao,
excepto nos casos em que as perdas ndo realizadas indiciam a existéncia de imparidade que

deva ser reconhecida nas contas consolidadas.

Ganhos néo realizados resultantes de transac¢des com entidades associadas sédo eliminados na
proporcdo da participacdo do Grupo nas mesmas. Perdas ndo realizadas sao também
eliminadas, mas apenas nas situacdes em que as mesmas nao indiciem existéncia de

imparidade.

3.3 Empréstimos concedidos e contas a receber

Esta categoria inclui as disponibilidades e aplicacbes em instituicdes de crédito, as quais sao

registadas na data em que os montantes sdo aplicados.

Estes activos sdo reconhecidos inicialmente pelo seu justo valor e sdo subsequentemente

mensurados pelo seu custo amortizado liquido de perdas por imparidade.

3.4 Outros activos financeiros

Classificacao

O Grupo classifica os seus outros activos financeiros no momento da sua aquisicdo

considerando a intencdo que lhes esta subjacente, de acordo com as seguintes categorias:

e Activos financeiros disponiveis para venda

Os activos financeiros disponiveis para venda sdo activos financeiros ndo derivados que: (i) o
Grupo tem intencdo de manter por tempo indeterminado, (ii) sdo designados como disponiveis
para venda no momento do seu reconhecimento inicial ou (iii) ndo se enquadram nas categorias
de activos financeiros detidos para negociacdo (que correspondem aos activos financeiros de
negociagdo e aos activos financeiros designados no seu reconhecimento inicial como ao justo
valor através de resultados) ou de investimentos detidos até a maturidade (que correspondem
aos activos financeiros relativamente aos quais existe a intengdo e a capacidade de deter até a

maturidade).
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Reconhecimento inicial, mensuracao e desreconhecime nto

Aquisicdes e alienacbes de activos financeiros detidos para negociacdo e activos financeiros
disponiveis para venda, sdo reconhecidos na data da negociacao (trade date), ou seja, na data

em que o Grupo se compromete a adquirir ou alienar o activo.

Os activos financeiros séo inicialmente reconhecidos ao seu justo valor adicionado dos custos de
transaccéo, excepto no caso de activos financeiros detidos para negociacdo, caso em que estes

custos de transacc¢éo sao directamente reconhecidos em resultados.

Estes activos sdo desreconhecidos quando (i) expiram os direitos contratuais do Grupo ao
recebimento dos seus fluxos de caixa, (i) 0 Grupo tenha transferido substancialmente todos os
riscos e beneficios associados a sua detencdo ou (iii) ndo obstante retenha parte, mas nao
substancialmente todos os riscos e beneficios associados a sua detengdo, o Grupo tenha

transferido o controlo sobre os activos.

Mensuracgéo subsequente

ApOs o seu reconhecimento inicial, os activos financeiros detidos para negociacdo sao

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

Os activos financeiros detidos para venda sao igualmente registados ao justo valor sendo, no
entanto, as respectivas variacdes reconhecidas em reservas, até que 0s 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 variagdes cambiais associadas a estes activos sdo reconhecidas também em reservas, no
caso de accles 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 séo reconhecidos na demonstracéo

dos resultados.

O justo valor dos activos financeiros cotados é o seu preco de compra corrente (“bid-price”). Na
auséncia de cotagdo, o Grupo estima o justo valor utilizando (i) metodologias de avaliacéo, tais
como a utilizacdo de precos de transaccdes recentes, semelhantes e realizadas em condi¢des
de mercado, técnicas de fluxos de caixa descontados e modelos de avaliacdo de opc¢des
customizados de modo a reflectir as particularidades e circunstancias do instrumento, e (ii)

pressupostos de avaliacao baseados em informac¢des de mercado.

Notas as Demonstracdes Financeiras Consolidadas 14
31 de Dezembro de 2012



ESAT — Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS, S.A.

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

razoabilidade.

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

que as mais valias subsequentes sdo reconhecidas em reservas.

Disponibilidades e AplicacBes em Instituicdes de cr édito

As disponibilidades e aplicacdes em instituices de crédito sdo registadas na data em que os
montantes s&o aplicados. Estes activos sédo reconhecidos inicialmente pelo seu justo valor e sdo

subsequentemente mensurados pelo custo amortizado liquido de perdas por imparidade.

3.5 Operacdes em moeda estrangeira

As transaccdes em moeda estrangeira sdo convertidas a taxa de cambio em vigor na data da
transacc¢éo. Os activos e passivos monetarios expressos em moeda estrangeira sdo convertidos
para euros a taxa de cambio em vigor na data do balanco. As diferencas cambiais resultantes

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

séo registadas em reservas.

3.6 Instrumentos de capital

Um instrumento é classificado como instrumento de capital quando ndo existe uma obrigacéo
contratual da sua liquidacédo 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 apés a deducéo de todos 0s seus passivos.

Custos directamente atribuiveis a emissdo de instrumentos de capital sdo registados por
contrapartida do capital préprio como uma deducdo ao valor da emissdo. Valores pagos e
recebidos pelas compras e vendas de instrumentos de capital sdo registados no capital préprio,

liquidos dos custos de transaccéo.

As distribuicBes efectuadas por conta de instrumentos de capital sdo deduzidas ao capital

proprio como dividendos quando declaradas.

3.7 Activos tangiveis

Os activos tangiveis do Grupo encontram-se valorizados ao custo deduzido das respectivas
amortizacbes acumuladas e perdas de imparidade. O custo inclui despesas que séo

directamente atribuiveis a aquisi¢do dos bens.

Os custos subsequentes com os activos tangiveis serdo reconhecidos apenas se for provavel
que deles resultardo beneficios econémicos futuros. Todas as despesas com a manutencao e
reparacao serdo reconhecidas como custo, de acordo com o principio da especializacao dos

exercicios.
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As amortizacdes dos outros activos tangiveis sdo calculadas segundo o método das quotas

constantes, as seguintes taxas de amortizacao que reflectem a vida Util esperada dos bens:

Numero de Anos

Beneficiacdo em edificios arrendados 10
Mobiliario e material 4-10
Equipamento informatico 3
Instalacdes interiores 8-10
Maquinas e ferramentas 4-8
Material de transporte 4

Equipamento de seguranca
Outros activos tangiveis

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

reconhecidas na demonstracéo dos resultados.

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

vida util.

3.8 Activos intangiveis

Os custos incorridos com a aquisicdo, producdo e desenvolvimento de software sdo
capitalizados, assim como as despesas adicionais suportadas necessarias a sua implementacao.
Estes custos sao amortizados de forma linear ao longo da vida Util esperada destes activos a

qual se situa entre 3 a 6 anos.

Os custos directamente relacionados com o desenvolvimento de aplicagfes informaticas pela
Sociedade, sobre os quais seja expectavel que venham a gerar beneficios econdémicos futuros
para além de um exercicio, sdo reconhecidos e registados como activos intangiveis. Estes
custos incluem as despesas com empregados das empresas do Grupo especializados em

informética enquanto estiverem directamente afectos aos projectos.

Todos os restantes encargos relacionados com os servicos informaticos séo reconhecidos como

custos quando incorridos.
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3.9 LocacBes

A ESAF — SGPS e as suas subsididrias classificam as operacdes de locagdo como locagao
operacional ou financeira, em fun¢éo da sua substancia e ndo da sua forma legal cumprindo os
critérios definidos no IAS 17 — Locac¢bes. Sao classificadas como locacdes financeiras as
operacdes em que 0s riscos e beneficios inerentes a propriedade de um activo sdo transferidas
para o locatario. Todas as restantes operacdes de locacdo sdo classificadas como locacdes

operacionais.

A ESAF SGPS em 31 de Dezembro de 2012 e 2011 apenas detinha operacdes de locagéo

operacional na éptica do locatario.

Os pagamentos efectuados pela ESAF SGPS com base nos contratos de locacdo operacional

séo registados em custos nos periodos a que dizem respeito.

3.10  Beneficios aos empregados

Pensbes

Face as responsabilidades assumidas no ambito do Acordo Colectivo de Trabalho (ACT) e
subsequentes altera¢des decorrentes dos 3 acordos tripartidos conforme descritos na Nota 10, a
a ESAF — ESFIl e a ESAF - ESFIM constituiram fundos de pensfes 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 é assegurada, para a ESAF — ESFIl e a ESAF — ESFIM,
através de fundos de pensdes geridos pela ESAF — Espirito Santo Fundos de Pensdes, S.A.,
subsidiaria da ESAF SGPS.

Os planos de pensdes existentes na ESAF — ESFIl e na ESAF — ESFIM correspondem a planos
de beneficios definidos, uma vez que definem os critérios de determinacao do valor da pensédo
que um empregado recebera durante a reforma, usualmente dependente de um ou mais factores

como sejam a idade, anos de servico e retribuicéo.

A luz do IFRS 1, a ESAF — ESFIl e a ESAF — ESFIM optaram por aplicar retrospectivamente o
IAS 19, tendo efectuado o recalculo dos ganhos e perdas actuariais que podem ser diferidos em
balanco de acordo com o método do corredor preconizado nesta norma e utlizado na

preparacado das demonstrac@es financeiras até ao corrente exercicio.
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Em 2011, e conforme descrito na Nota 10, ESAF — ESFIl e a ESAF — ESFIM alteraram
retrospectivamente a sua politica contabilistica de reconhecimento dos ganhos e perdas
actuariais, ajustando o balanco de abertura e os valores comparativos, tendo passado a registar
0s mesmos, conforme opc¢do permitida pelo paragrafo 93A do IAS 19 ‘Beneficios a empregados’,

como uma deducdo a capitais proprios na rubrica de outro rendimento integral.

As responsabilidades do Grupo com pensfes de reforma séo calculadas anualmente, em 31 de
Dezembro individualmente para cada plano, com base no Método da Unidade de Crédito
Projectada, pelo actudario responséavel. A taxa de desconto utilizada neste calculo é determinada
com base nas taxas de mercado associadas a obriga¢des de divida privada com uma notacao
de risco de crédito de elevada qualidade, denominadas na moeda em que os beneficios serdo

pagos e com maturidade aproximada as responsabilidades a financiar.

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 pensbes e pondera a

estratégia de investimento determinada para estes fundos.

Os ganhos e perdas actuariais apurados anualmente, resultantes (i) das diferencas entre os
pressupostos actuariais e financeiros utilizados e os valores efectivamente verificados e (ii) das
alteracdes de pressupostos actuariais, sdo reconhecidos em reservas — outro rendimento

integral.

Anualmente, as Sociedades reconhecem como um custo, nas suas demonstracbes de
resultados um valor total liquido que inclui (i) o custo do servigo corrente, (ii) o custo dos juros e

(iif) o rendimento esperado dos activos do fundo.

Beneficios de salude

Aos trabalhadores da ESAF — ESFIl e ESAF — ESFIM é assegurada a assisténcia médica por um
Servico de Assisténcia Médico-Social. O Servico de Assisténcia Médico-Social — SAMS -

constitui uma entidade autbnoma e é gerido pelo Sindicato respectivo.

O SAMS proporciona, aos seus beneficiarios, servicos e/ou comparticipacbes em despesas no
dominio de assisténcia médica, meios auxiliares de diagndstico, medicamentos, internamentos
hospitalares e intervengdes cirlrgicas, de acordo com as suas disponibilidades financeiras e

regulamentacéo interna.

Constituem contribuicbes obrigatérias para os SAMS, a cargo da Sociedade, a verba
correspondente a 6,5% do total das retribuices efectivas dos trabalhadores no activo, incluindo,

entre outras, o subsidio de férias e o subsidio de Natal.
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O calculo e registo das obrigagfes da ESAF — ESFIl e da ESAF — ESFIM com beneficios de
saude atribuiveis aos trabalhadores na idade da reforma sdo efectuados de forma semelhante as

responsabilidades com pensdes.

Prémios por antiguidade

No ambito do Acordo Colectivo de Trabalho do Sector Bancério, as Sociedades ESAF — ESFIl e
ESAF — ESFIM assumiram o compromisso de pagar aos seus trabalhadores, quando estes
completam 15, 25 e 30 anos ao seu servico, prémios por antiguidade de valor correspondente a
uma, duas ou trés vezes, respectivamente, o salario mensal recebido a data de pagamento

destes prémios.

A data da passagem a situacdo de invalidez ou invalidez presumivel, o trabalhador tem direito a
um prémio de antiguidade de valor proporcional aquele de que beneficiaria se continuasse ao

servigo até reunir os pressupostos do escaldo seguinte.

Os prémios por antiguidade sé@o contabilizados pela ESAF — ESFIl e pela ESAF — ESFIM de

acordo com o IAS 19, como outros beneficios de longo prazo a empregados.

O valor das responsabilidades da Sociedade com estes prémios por antiguidade é estimado
anualmente, a data do balanco, pelo actuario responsavel com base no Método da Unidade de
Crédito Projectada. Os pressupostos actuariais utilizados baseiam-se em expectativas de futuros
aumentos salariais e tabuas de mortalidade. A taxa de desconto utilizada neste calculo é
determinada com base nas taxas de mercado associadas a obrigacdes de divida privada com
uma notacdo de risco de crédito de elevada qualidade, denominadas na moeda em que os

beneficios serdo pagos e com maturidade semelhante a das responsabilidades calculadas.

Anualmente, o aumento da responsabilidade com prémios de antiguidade, incluindo ganhos e

perdas actuariais e custos de servigos passados, é reconhecido em resultados.

Plano de Pagamento de Remuneracao Variavel (PPRV)

No primeiro semestre de 2008, o Grupo estabeleceu um sistema de incentivos denominado
Plano de Pagamento de Remuneracao Variavel (PPRV — 2008/2010).

Ao abrigo deste plano de incentivos, os colaboradores da Sociedade tém o direito a um
recebimento em dinheiro, no futuro, correspondente a apreciagdo do valor das ac¢fes do BES
acima de um determinado preco pré-estabelecido (strike price). Para tal, os colaboradores tém

de permanecer ao servico da Sociedade por um periodo minimo de 3 anos.
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O justo valor deste beneficio, determinado na data da sua atribuicdo, é imputado a resultados
como custo com pessoal ao longo do periodo de servico definido como 3 anos. O passivo
resultante é reavaliado a data de cada balanco, sendo a variacao de justo valor reconhecida em

resultados na rubrica de lucros/prejuizos de operacdes financeiras.

O Plano de Pagamento de Remunerac¢éao variavel terminou no més de Junho de 2011.

Remuneracdes variaveis aos empregados

As remuneracdes variaveis (distribuicao de resultados) dos colaboradores sao contabilizadas em

resultados do exercicio a que respeitam.

Outros custos com pessoal

Os custos relacionados com os colaboradores de cada uma das empresas do grupo ESAF que
exercem em simultdneo funcBes para mais do que uma empresa do grupo, sdo objecto de
débitos entre as sociedades em causa. Estes movimentos sdo registados na rubrica Gastos

Gerais Administrativos (ver Nota 11).

3.11  Impostos sobre lucros

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

que forem reconhecidos em resultados os ganhos e perdas que Ihes deram origem.

Os impostos correntes sd0 0S que se esperam que sejam pagos com base no resultado
tributavel apurado de acordo com as regras fiscais em vigor e utilizando a taxa de imposto

aprovada ou substancialmente aprovada em cada jurisdicdo.

Os impostos diferidos sdo calculados, de acordo com o método do passivo com base no
balanco, sobre as diferencas tempordrias entre os valores contabilisticos dos activos e passivos
e a sua base fiscal, utilizando as taxas de imposto aprovadas ou substancialmente aprovadas a
data de balanco em cada jurisdicdo e que se espera virem a ser aplicadas quando as diferencas

temporarias se reverterem.

Notas as Demonstracdes Financeiras Consolidadas 21
31 de Dezembro de 2012



ESAT — Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS, S.A.

Os impostos diferidos passivos sao reconhecidos para todas as diferencas temporarias
tributaveis com excepgdo do goodwill ndo dedutivel para efeitos fiscais, das diferencas
resultantes do reconhecimento inicial de activos e passivos que nao afectem quer o lucro
contabilistico quer o fiscal, e de diferencas relacionadas com investimentos em subsidiarias na
medida em que ndo seja provavel que se revertam no futuro. Os impostos diferidos activos sdo
reconhecidos apenas na medida em que seja expectavel que existam lucros tributaveis no futuro

capazes de absorver as diferencas temporarias dedutiveis.

O Grupo ESAF procede a compensacédo de activos e passivos por impostos diferidos ao nivel de
cada subsidiaria, sempre que (i) o imposto sobre o rendimento de cada subsidiaria a pagar as
Autoridades Fiscais é determinado numa base liquida, isto €, compensando impostos correntes
activos e passivos, e (i) os impostos sdo cobrados pela mesma Autoridade Fiscal sobre a
mesma entidade tributaria. Esta compensacao é por isso, efectuada ao nivel de cada subsidiaria,
reflectindo o saldo activo no balanco consolidado a soma dos valores das subsidiarias que
apresentam impostos diferidos activos e o saldo passivo no balanco consolidado a soma dos

valores das subsidiarias que apresentam impostos diferidos passivos.

3.12 Provisbes

S&o reconhecidas provisdes quando (i) a Sociedade tem uma obrigacdo presente, legal ou
construtiva, (ii) seja provavel que o seu pagamento venha a ser exigido e (iii) quando possa ser

feita uma estimativa fiavel do valor dessa obrigagao (ver Nota 21).

Nos casos em que o efeito do desconto é material, a provisdo corresponde ao valor actual dos
pagamentos futuros esperados, descontados a uma taxa que considera o risco associado a

obrigacao.

3.13 Caixa e equivalentes de caixa

Para efeitos da demonstracdo dos fluxos de caixa, a caixa e seus equivalentes englobam os
valores registados no balanco com maturidade inferior a trés meses a contar da data de

contratacdo, onde se incluem a caixa e as disponibilidades em outras instituicdes de crédito.

A caixa e equivalentes de caixa excluem os depositos de natureza obrigatoria realizados junto de

bancos centrais.
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3.14  Reconhecimento de juros

Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros mensurados ao custo amortizado e
de activos financeiros disponiveis para venda sdo reconhecidos nas rubricas de juros e proveitos

similares ou juros e custos similares, utilizando o método da taxa efectiva.

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

nao é revista subsequentemente.

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 opcdes de pagamento
antecipado), nédo considerando, no entanto, eventuais perdas de crédito futuras. O calculo inclui
as comissfes que sejam parte integrante da taxa de juro efectiva, custos de transaccdo e todos

0s prémios e descontos directamente relacionados com a transaccao.

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 mensuracéo da perda por imparidade.

3.15 Reconhecimento de rendimentos de servicos e co  missfes

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

« Os rendimentos de servigos e comissdes obtidos na execucdo de um acto significativo,

séo reconhecidos em resultados quando o acto significativo tiver sido concluido;

e Os rendimentos de servicos e comissdes obtidos & medida que os servicos sdo prestados
sdo reconhecidos em resultados no periodo a que se referem;

e Os rendimentos de servicos e comissdes que sdo uma parte integrante da taxa de juro
efectiva de um instrumento financeiro séo registados em resultados pelo método da taxa
de juro efectiva;

3.16 Reconhecimento de dividendos

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

receber o seu pagamento é estabelecido.
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3.17 Resultados por acgéo

Os resultados por accdo basicos séo calculados dividindo o lucro atribuivel aos accionistas pelo
namero médio ponderado de acc¢des ordinarias em circulagcao, excluindo o nimero médio de

accOes proprias detidas pela ESAF - SGPS.

Para o calculo dos resultados por accédo diluidos, o nimero médio ponderado de accbes
ordinarias em circulacdo é ajustado de forma a reflectir o efeito de todas as potenciais acc¢des
ordinarias diluidoras, como as resultantes de divida convertivel e de op¢des sobre accdes
préprias concedidas aos trabalhadores. O efeito da diluicdo traduz-se numa reducdo nos
resultados por accado, resultante do pressuposto de que 0s instrumentos convertiveis sao

convertidos ou de que as opcfes concedidas sdo exercidas.

3.18 Normas ainda ndo adoptadas

Na Nota 29 séo apresentadas as normas e interpretacdes ainda ndo adoptadas pela Sociedade.

NOTA 4 — PRINCIPAIS ESTIMATIVAS E JULGAMENTOS NA EL ABORACAO DAS
DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Os IFRS estabelecem uma série de tratamentos contabilisticos e requerem que o Conselho de
Administracdo efectue julgamentos e faca estimativas necessérias de forma a decidir qual o
tratamento contabilistico mais adequado. As principais estimativas contabilisticas e julgamentos
utilizados na aplicacdo dos principios contabilisticos pela Sociedade sdo discutidas nesta nota
com o objectivo de melhorar o entendimento de como a sua aplicacdo afecta os resultados
reportados pela Sociedade e a sua divulgacao. Uma descricdo alargada das principais politicas
contabilisticas utilizadas pela ESAF — SGPS e pelas suas subsidiarias é apresentada na Nota 3

as demonstracg@es financeiras.

Considerando que em muitas situacdes existem alternativas ao tratamento contabilistico
adoptado pelo Conselho de Administragdo, os resultados reportados poderiam ser diferentes
caso um tratamento diferente fosse escolhido. O Conselho de Administracdo considera que as
escolhas efectuadas séo apropriadas e que as demonstra¢c@es financeiras apresentam de forma
adequada a posicdo financeira da Sociedade e o resultado das suas operacdes em todos os

aspectos materialmente relevantes.
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4.1 Imparidade dos activos financeiros disponiveis para venda

A ESAF — SGPS e suas subsidiarias determinam que existe imparidade nos seus activos
disponiveis para venda quando existe uma desvaloriza¢do continuada ou de valor significativo no
seu justo valor. A determinacdo de uma desvalorizacdo continuada ou de valor significativo
requer julgamento. No julgamento efectuado, a Sociedade avalia entre outros factores, a

volatilidade normal dos precos das accdes.

Adicionalmente, as avaliacGes sé@o obtidas através de precos de mercado ou de modelos de
avaliacdo os quais requerem a utilizacdo de determinados pressupostos ou julgamento no

estabelecimento de estimativas de justo valor.

Metodologias alternativas e a utilizacdo de diferentes pressupostos e estimativas, podera resultar
num nivel diferente de perdas por imparidade reconhecidas, com o consequente impacto nos

resultados da Sociedade.

4.2 Pensdes e outros beneficios a empregados

A determinacdo das responsabilidades por pensBes de reforma requer a utilizagdo de
pressupostos e estimativas, incluindo a utilizagdo de projeccdes actuariais, rentabilidade
estimada dos investimentos e outros factores que podem ter impacto nos custos e nas

responsabilidades do plano de pensdes.

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

4.3 Impostos sobre os lucros

A ESAF — SGPS e suas subsidiarias encontram-se sujeitas ao pagamento de impostos sobre
lucros. A determinagdo do montante global de impostos sobre os lucros requer determinadas
interpretacées e estimativas. Existem diversas transac¢des e calculos para 0s quais a

determinacéo do valor final de imposto a pagar € incerto durante o ciclo normal de negécios.

Outras interpretacdes e estimativas poderiam resultar num nivel diferente de impostos sobre os

lucros, correntes e diferidos, reconhecidos no exercicio.

As Autoridades Fiscais tém a atribuicdo de rever o célculo da matéria colectavel efectuado pela
Sociedade, durante um periodo de quatro ou seis anos, no caso de haver prejuizos fiscais
reportaveis. Desta forma, é possivel que hajam correc¢cdes a matéria colectavel, resultantes
principalmente de diferencas na interpretacdo da legislacédo fiscal. No entanto, é convicgao do
Conselho de Administracdo da Sociedade de que ndo havera correccdes significativas aos

impostos sobre lucros registados nas demonstracdes financeiras.
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NOTA 5 - REPORTE POR SEGMENTOS

Considerando que a ESAF - SGPS nao detém titulos de capital préprio ou de divida que sejam

negociados publicamente, a luz do paragrafo 2 do IFRS 8, a ESAF — SGPS e suas subsidiarias

nao apresentam informacéao relativa aos segmentos.

NOTA 6 - MARGEM FINANCEIRA

O valor desta rubrica é composto por:

(Montantes expressos em Euros)

31.12.2012

Juros e proveitos similares

31.12.2011

Juros de disponibilidades e aplicacdes em instituicdes de crédito 1667 871 623 448
Juros de activos financeiros disponiveis para venda 862 778 1202 054
Juros devedores e outras aplicacdes 35028 59 592
2 565 677 1885 094

Juros e custos similares
Juros e custos similares ( 94) ( 37)
( 94) (37)
Saldo liquido 2 565 583 1885 057

A margem financeira reflectida nas contas da ESAF — SGPS e das suas participadas resulta

fundamentalmente da aplicacdo de capitais a muito curto prazo e depdsitos a prazo junto de

instituicBes de crédito (Nota 14).
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NOTA 7 — RESULTADOS DE SERVICOS E COMISSOES

Os custos e proveitos de servicos e comissfes apresentam-se da seguinte forma:

Rendimentos de servigos e comissdes

Comissdes de Gestao
de fundos de investimento mobilario
de fundos de investimento imobilario

de carteiras de clientes particulares e institucionais
de fundos de pensdes

de servigos de gestéo as participadas
Outras comissdes

Comissdes de emissado de unidade de participagéo
de fundos de investimento mobilario

de fundos de investimento imobilario
de fundos e pensbes

Comissdes de resgate de unidade de participacao
de fundos de investimento mobilario
de fundos de investimento imobilario
de fundos e pensbes

Encargos com servigos e comissoes

Despesas com a distribuicdo e comercializagéo das unidades de participagdo

Por servigos bancérios
Por garantias bancarias prestadas

(Montantes expressos em Euros)

31.12.2012 31.12.2011
29 498 958 26 370 068
10 882 536 11 039 484

7084171 9335198

3990014 5415 281

375 403 391 320
95 913 2 962 489

51 926 995 55 513 840
7109 36 246

- 141 859

33 579 114 640

40 688 292 745
369 321 738 593
62 530 139 254
2707 -

434 558 877 847
52 402 241 56 684 432

(13 905 979)
(93 569)
(65 896)

(16 247 302)
(125 869)
(49 168)

(14 065 444)

(16 422 339)

Resultados de servigcos e comissdes

38 336 797

40 262 093

Relativamente ao Grupo ESAF além dos servicos prestados aos Fundos sob gestdo (Mobiliarios,

Imobiliarios e de Pensdes) a que correspondem comissfes de gestdo cobradas, o Grupo presta

ainda servicos de administracdo de valores que inclui a data de 31 de Dezembro de 2012

comissfes de gestdo e performance cobradas, sendo 2 368 340 euros (2011: 2 389 106 euros)

referentes a carteiras de clientes particulares e 4 735 831 euros (2011: 6 966 092 euros)

referentes a carteiras de clientes institucionais (Nota 2). Em 2012 todos os servi¢os prestados

pelo Grupo ESAF referidos acima, ascenderam em termos consolidados a 51 831 082 euros

(2011: 55 474 522 euros).
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NOTA 8 — OUTROS RESULTADOS DE EXPLORACAO
(Montantes expressos em Euros)
31.12.2012 31.12.2011

Rendimentos

Qutros rendimentos e receitas operacionais 1354 663 1582431

Encargos

Outros encargos e gastos operacionais (607 742) (1 439 648)

Qutros impostos (400 292) (427 546)
(1 008 034) (1867 194)

Saldo liquido 346 629 (284 763)

A rubrica de outros rendimentos e receitas operacionais inclui (i) facturacdo de cedéncia de
pessoal pela sociedade que em 2012 ascende a 803 341 euros (2011: 857 583 euros).

A rubrica de outros impostos, inclui o valor anual das taxas de supervisédo pagas a CMVM no
montante de 240 000 euros (2011: 240 000 euros).

NOTA 9 — CUSTOS COM O PESSOAL

O valor dos custos com pessoal decompde-se da seguinte forma:

(Montantes expressos em Euros)

31.12.2012 31.12.2011
Remuneragdes dos orgaos sociais 85 500 85 500
Vencimentos e salérios 3902 033 4541 604
Estimativa para distribuicdo de resultados a colaboradores 600 000 759 992
Outros encargos sociais obrigatorios 1041 049 1122 450
Custos com pensdes de reforma 158 287 266 441
Outros custos com o pessoal 229 061 346 201
Saldo Total 6 015 930 7122 188
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Os custos com as remuneracdes e outros beneficios atribuidos ao pessoal chave da gestédo da

Sociedade, sédo apresentados como segue:

(Montantes expressos em euros)

Conselho de

Administracao chave da gestao

31 de Dezembro de 2012

Remuneragdes e outros beneficios a curto prazo 516 471 536 469 1052 940
Custos com pensoes de reforma 44 505 48 939 93 444
Prémios de antiguidade 3532 6 909 10 441
Remuneragdes variaveis 113 052 87 225 200 277
Total 677 560 679 542 1357 102

31 de Dezembro de 2011

Remuneragdes e outros beneficios a curto prazo 557 149 500 144 1057 293
Custos com pensoes de reforma 44 329 60 300 104 629
Prémios de antiguidade 7672 407 8079
Remuneragdes variaveis 138 153 97 725 235878
Total 747 303 658 576 1405 879

Durante o exercicio ndo foram efectuados adiantamentos, concedidos créditos ou prestadas

garantias a favor dos membros dos 6rgdos de administracéo e de fiscalizagéao.

No decurso do exercicio de 2012 a ESAF — SGPS e suas subsidiarias tiveram em média 100

colaboradores (2011: 103), repartidos da seguinte forma:

Quadros superiores 31 31
Quadros médios 55 58
Outros 14 14

100 103

NOTA 10 — BENEFICIOS A EMPREGADOS

Pensdes de reforma e beneficios de salde

Em conformidade com o Acordo Colectivo de Trabalho celebrado com os sindicatos e vigente
para o sector bancario, a ESAF - ESFIl e a ESAF — ESFIM assumiram 0 compromisso de
conceder aos seus empregados, ou as suas familias, prestacdes pecuniarias a titulo de reforma

por velhice, invalidez e pensdes de sobrevivéncia.
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Estdo abrangidos por este beneficio os empregados admitidos até 31 de Margo de 2008. As

novas admissdes a partir daquela data beneficiam do regime geral da seguranga social.

Adicionalmente, com a publicacdo do Decreto-Lei n°® 1-A/2011, de 3 de Janeiro, todos os
trabalhadores bancérios beneficiarios da CAFEB — Caixa Abono de familia dos Empregados
Bancarios foram integrados no Regime Geral da Seguranca Social, a partir de 1 de Janeiro de
2011, que passou a assegurar a proteccdo dos colaboradores nas eventualidades de
maternidade, paternidade e adopcédo e ainda de velhice, permanecendo sob a responsabilidade

da ESAF a protec¢éo na doenca, invalidez, sobrevivéncia e morte.

A taxa contributiva para o RGSS é de 26,6%, cabendo 23,6% a entidade empregadora e 3% aos
trabalhadores, em substituicAo da Caixa de Abono de Familia dos Empregados Bancarios
(CAFEB) que foi extinta por aquele mesmo diploma. Em consequéncia desta alteracdo, o direito
a pensao dos empregados no activo passa a ser coberto nos termos definidos pelo Regime
Geral da Seguranca Social (RGSS), tendo em conta o tempo de servico prestado de 1 de
Janeiro de 2011 até a idade da reforma, passando as entidades empregadoras a suportar o
diferencial necessario para a pensao garantida nos termos do Instrumento de Regulamentacao

Colectiva de Trabalho (IRCT) aplicavel e restantes convencgdes.

As pensfes de reforma dos bancéarios na Seguranca Social no ambito do 2° acordo tripartido
continuam a ser calculadas conforme o disposto no ACT e restantes convenc¢des, havendo
contudo lugar a uma penséao a receber do regime geral, cujo montante tem em consideracdo os
anos de descontos para este regime. A entidade empregadora compete assegurar a diferenca
entre a penséo determinada de acordo com o disposto no ACT e restantes convencgdes e aquela

que o empregado vier a receber da seguranca social.

Assim, a integracdo conduz a um decréscimo efectivo do valor actual dos beneficios totais
reportados a idade normal de reforma (VABT) a suportar pelo plano de pensdes. No entanto,
dado que nao existiu reducao de beneficios na perspectiva do beneficiario na data de integracdo
decorrente do 2° acordo tripartido, as responsabilidades por servicos passados mantiveram-se

inalteradas em 31 de Dezembro de 2010.

Por outro lado, e tomando em consideracdo que a base de calculo dos beneficios nos planos
ACT e do RGSS sao baseados em formulas distintas, existe a possibilidade de ser obtido um
ganho no futuro, quando o valor das responsabilidades a data da reforma (VABT) for inferior ao
valor das responsabilidades por servicos passados a cobrir pelo fundo de pensdes devendo este
ganho ser diferido numa base linear, durante o tempo médio de vida activa até se atingir a idade

normal de reforma.
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No final do exercicio de 2011 foi celebrado um 3° acordo tripartido, onde ficou decidida a
transferéncia para a esfera da Seguranga Social das responsabilidades com pensdes em
pagamento dos reformados e pensionistas que se encontravam nessa condi¢gdo a data de 31 de
Dezembro de 2011, o qual ndo abrangeu a ESAF — Fll e a ESAF — ESFIM por esta ndo terem

ainda quaisquer reformados ou pensionistas em pagamento.

Em 31 de Dezembro de 2012, o valor do fundo de pensdes da ESAF — ESFIl e da ESAF —
ESFIM ascendia a 3 197 633 euros e a 7 576 529 euros (2011: 2 878 928 euros e 6 832 062
euros), respectivamente, e englobava 34 e 13 participantes (2011: 40 e 13), respectivamente,
sendo que estes participantes sdo na totalidade pessoal no activo e pessoal com direitos

adquiridos, nao existindo reformados ou pensionistas.

O valor do fundo de pensdes é representado por unidades de participacdo dos Fundos Espirito
Santo Multireforma, Espirito Santo Multireforma Plus, Espirito Santo Multireforma Accdes e
Espirito Santo Multireforma Garantido (fundos de pensdes abertos), os quais a data de 31 de
Dezembro de 2012, tinham um Valor Liquido Global de 118 175 484 euros, de 10 286 739 euros,
de 5 665 118 euros e de 17 467 546 euros (2011: 94 167 627 euros, 7 921 705 euros,
4 154 683 euros e 6 953 264 euros, respectivamente), respectivamente e incluiam na sua

carteira como activos, os seguintes fundos geridos por entidades pertencentes ao mesmo grupo:

% da carteira de E.S. % da carteira de E.S. % da cart eira de E.S.

Descrigao Multireforma Multireforma Plus Capital Garantido
E.S.Obriga¢bes Europa 1,95% 4,32% -
E.S.Acgbes América 1,75% - -
E.S.Africa 0,78% 0,95% -
E.S.Brasil - 0,69% -
E.S.Alta Vista 1,32% - -
E.S.Emerging Markets - 2,68% -
E.S.Global Bond 14,85% 8,20% 24,53%
E.S.Global Equity - 4,44% -
Caravela Agressive 1,54% 0,25% 0,91%
Caravela Compass 4,96% 4,16% 3,70%
Active Allocation - 23,76% -
E.S.European Equity 8,83% 9,49% -
BES Absolut Return 13,74% 1,67% 1,30%
E.S.Euro Bond 0,86% - -
E.S.Global Enhanced 5,02% 4,93% 5,54%
E.S.Capitaliza¢éo 2,25% - -
Imorendimento Il 1,16% - -
Cimovel 1,44% 1,46% 1,44%
ESAF Iberian ETF 1,25% 1,92% -
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Os pressupostos actuariais utilizados no calculo das responsabilidades em 31 de Dezembro de
2012 e 2011 foram:

Pressupostos actuariais Verificados

ESAF - ESFII ESAF - ESFIM
2012 2011 2012 2011

2012 2011

Tabua de Mortalidade :

Homens TV 73/77 -1lano TV 73/77 - 1ano

Mulheres TV 88/90 TV 88/90
Tébua de Invalidez Suisse Re 2001  Suisse Re 2001
Taxa de evolucao salarial 1,62% 2,25% -14,37% 0,37% 2,70% -4,71%
Taxa de rendimento do fundo 4,50% 5,50% 10,70% -4,34%  10,90% -6,67%
Taxa de crescimento das pensdes 0,59% 1,00%
Taxa técnica do juro 4,50% 5,50%

No célculo das responsabilidades foi utilizado o0 método da unidade de crédito projectada.
A aplicacdo do IAS 19 traduz-se nas seguintes responsabilidades e niveis de cobertura

reportaveis a 31 de Dezembro de 2012:

A aplicagdo do IAS 19 traduz-se nas seguintes responsabilidades e niveis de cobertura

reportaveis a 31 de Dezembro de 2011:

(Montantes expressos em Euros)

Pensdes de reforma Beneficios de salide

ESAF-ESFIl  ESAF-ESFIM  ESAF-ESFIl  ESAF-ESFIM  ESAF-ESFIl ESAF-ESFIM

Activos/(responsabilidades) liquidas reconhecidase ~ m balango

Responsabilidades em 31 de Dezembro (2117 095) (5714 089) (1137611) (1371416) (2254 706) (6085 505)
Saldo dos fundos em 31 de Dezembro 2703219 6415082 175709 416 980 2878928 6 832 062
Activos liquidos em balango 586 124 700993 38098 45564 624 222 746 557
Desvios actuariais acumulados reconhecidos em outro rendimento integral (200 751) 934132 ( 13050) 60 719 (213801) 994 851
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A evolucao das responsabilidades com pensées de reforma e beneficios de salde durante o

exercicio de 2012 pode ser analisada como segue:

(Montantes expressos em Euros)

Pensdes de reforma Beneficios de salide
ESAF-ESFIl  ESAF - ESFIM ESAF-ESFIl  ESAF-ESFIM  ESAF-ESFII ESAF - ESFIM

Responsabilidades em 1 de Janeiro 2117095 5714089 137611 371416 2254706 6085505
Custo do servigo corrente 16017 190530 1041 12 384 17058 202914
Custo dos juros 95269 257 134 6193 16714 101 462 273 848
Contribuicdes dos participantes 10036 - 653 - 10689 -
(Ganhos) e perdas actuariais nas responsabilidades:

- Outros (ganhos) e perdas actuariais nas responsabilidades (178024) 575811 (11572) 37428 (189 59%) 613239
Responsabilidades em 31 de Dezembro 2060 393 6 737 564 133926 437942 2194319 7175506

A evolucao das responsabilidades com pensdes de reforma e beneficios de salde durante o
exercicio de 2011 pode ser analisada como segue:

(Montantes expressos em Euros)
Pensdes de reforma Beneficios de salde

ESAF-ESFIl  ESAF-ESFIM  ESAF-ESFIl ESAF-ESFIM  ESAF - ESFII ESAF - ESFIM

Responsabilidades em 1 de Janeiro 27718726 6873373 180617 446 769 2959 343 7320142
Custo do servico corrente 105 388 146 816 6850 9543 112238 156 359
Custo dos juros 152830 378036 9934 24512 162 764 402 608
ContribuigBes dos participantes 9899 - 644 - 10543
(Ganhos) e perdas actuariais nas responsabilidades:

- Outros (ganhos) e perdas actuariais nas responsabilidades (929 748) (1684 136) (60434)  (109468) (990 182) (1793 604)
Responsabilidades em 31 de Dezembro 2117095 5714089 137611 371416 2254706 6085505

A evolugdo do valor dos fundos de pensdes nos exercicios de 2012, pode ser analisada como
segue:

(Montantes expressos em Euros)

Pensdes de reforma Beneficios de salde
ESAF - ESFIl  ESAF-ESFIM  ESAF-ESFIl ESAF-ESFIM  ESAF-ESFIl ESAF - ESFIM

Saldo dos fundos em 1 de Janeiro 2703219 6415082 175709 416 980 2878928 6 832 062
Rendimento real do fundo 289 217 699 030 18 799 45437 308 016 744 467
Contribui¢des dos empregados 10 036 - 653 - 10 690

Saldo dos fundos em 31 de Dezembro 3002 472 7114112 195 162 462 417 3197 634 7576 529

A evolugdo do valor dos fundos de pensdes nos exercicios de 2011, pode ser analisada como

segue:
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(Montantes expressos em Euros)
Pensdes de reforma Beneficios de satde

ESAF - ESFIl  ESAF-ESFIM  ESAF-ESFIl ESAF-ESFIM  ESAF-ESFIl ESAF - ESFIM

Saldo dos fundos em 1 de Janeiro 2815528 6873373 183 009 446 769 2998 537 7320 142
Rendimento real do fundo (122 208) (1458 291) (7944) (29 789) (130 152) (1488 080)
Contribuicbes dos empregados 9899 - 643 - 10 543 -

Saldo dos fundos em 31 de Dezembro 2703 219 6415 082 175709 416 980 2878928 6 832 062

A evolucdo dos desvios actuariais em balanco durante o exercicio de 2012 pode ser analisada
COmo segue:

(Montantes expressos em Euros)
Pensdes de reforma Beneficios de salide

ESAF-ESFIl  ESAF-ESFIM  ESAF-ESFIl ESAF - ESFIM ESAF-ESFII  ESAF - ESFIM

Desvios actuariais acumulados em 1 de Janeiro (200 751) 934 132 (13050) 60 719 (213801) 994 851

(Ganhos) e perdas actuariais no ano:
- Outros (ganhos) e perdas actuariais do ano (1345 596) 165 460 (22 463) 10 755 (1368 059) 176 215

Desvios actuariais acumulados reconhecidos em

outro rendimento integral (546 347) 1099 592 ( 35513) 71474 (1 581860) 1171 066

A evolucdo dos desvios actuariais em balanco durante o exercicio de 2011 pode ser analisada
COmo segue:

(Montantes expressos em Euros)
Pensdes de reforma Beneficios de salide

ESAF-ESFIl  ESAF-ESFIM  ESAF-ESFIl ESAF - ESFIM ESAF-ESFII  ESAF - ESFIM

Desvios actuariais acumulados em 1 de Janeiro 4519 35 1781941 29375 115 826 481 310 1897 767

(Ganhos) e perdas actuariais no ano:
- Outros (ganhos) e perdas actuariais do ano (652 686) (1847 809) (42 425) (55107) (695111) (902 916)

Desvios actuariais acumulados reconhecidos em

outro rendimento integral (200 751) 934 132 ( 13050) 60 719 (1 213801) 994 851

Os custos do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2012 com pensdes de reforma e com

beneficios de salde podem ser decompostos como segue:
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(Montantes expressos em Euros)
Pensdes de reforma Beneficios de saude

ESAF - ESFIl ESAF-ESFIM  ESAF-ESFIl ESAF-ESFIM  ESAF - ESFIl ESAF - ESFIM

Custo do servigo corrente 16 017 190 530 1041 12 384 17 058 202 914
Custo dos juros 95 269 257 134 6193 16 714 101 462 273 848
Rendimento esperado do fundo (121 645) (288 679) (7907) (18 764) (129 552) (307 443)

Custos do exercicio ( 10 359) 158 985 ( 673) 10 334 (11 032) 169 319

Os custos do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011 com pens@es de reforma e com

beneficios de salde podem ser decompostos como segue:

(Montantes expressos em Euros)

Pensbes de reforma Beneficios de saude
ESAF - ESFIl ESAF - ESFIM ESAF - ESFIl ESAF - ESFIM  ESAF - ESFII ESAF - ESFIM
Custo do servigo corrente 105 388 146 816 6 850 9543 112 238 156 359
Custo dos juros 152 830 378 036 9934 24 572 162 764 402 608
Rendimento esperado do fundo (154 854) (378 036) (110 066) (24 572) (164 920) (402 608)
Custos do exercicio 103 364 146 816 6718 9543 110 082 156 359

A evolugdo dos activos/(responsabilidades) liquidas em balanco durante o exercicio de 2012
pode ser analisada como segue:

(Montantes expressos em Euros)
Pensdes de reforma Beneficios de salide Total
ESAF-ESFIl  ESAF- ESFIM ESAF - ESFIl ESAF - ESFIM ESAF - ESFII  ESAF - ESFIM

Em 1 de Janeiro 586 124 700 993 38098 45564 624 222 746 557
Custo do exercicio 10359 (158 985) 673 (10334) 11032 (169 319)
Contribuicdes efectuadas no ano e pensdes pagas - -
Ganhos e perdas actuariais reconhecidos em outro rendimento Integral 345596 (165 460) 22 463 (10755) 368 059 (176 215)
Em 31 de Dezembro 942 079 376 548 61234 24.475 1003313 401023

A evolucdo dos activos/(responsabilidades) liquidas em balanco durante o exercicio de 2011
pode ser analisada como segue:

(Montantes expressos em Euros)
Pensdes de reforma Beneficios de sadde

ESAF -ESFIl  ESAF-ESFIM ESAF - ESFIl ESAF - ESFIM ESAF - ESFIl  ESAF - ESFIM

Em 1 de Janeiro 36802 - 2392 - 39194

Custo do exercicio (103 364) (146 816) (6718) (9543) (110 082) (156 359)
Contribuices efectuadas no ano e pensdes pagas - - - - - -
Ganhos e perdas actuariais reconhecidos em outro rendimento Integral 652 686 847 809 42424 55107 695 110 902 916
Em 31 de Dezembro 586 124 700993 38098 45564 624 222 746 557
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O evolutivo das responsabilidades e saldo dos fundos, bem como dos ganhos e perdas de

experiéncia nos Ultimos 5 anos é analisada como segue:

(Montantes expressos em Euros)

31122012 31.12.2011 31122020 31.12.2009 31.12.2008
Pensiesde  Beneficios ~ Pensdesde  Beneficiosde  Pensiesde  Beneficiosde  Pensbesde  Beneficios  Pensiesde  Beneficios
Reforma de salide Reforma salide Reforma salide Reforma ~ desalde  Reforma (e saide
Responsabildades (8797%57)  (571868)  (783L18f)  (509027)  (9652080)  (627386)  (96520%9) (627 366)  (T83516) (50933
Saldo dos fundos 10116584 657578 9118301 502 689 9688901 629778 9688901 629778 7835916 509334
Responsabilidades (sub) /sobre financiadas 1318627 710 1287107 83662 36802 2392 36802 239

(Ganhos) / Perdas actuariais
decorrentes das responsabilidades 307 787 25856 (2613884)  (169902) 309216 25950 39216 25950 (401 (2756))

(Ganhos) / Perdas actuariais
decorrentes dos activos do fundo (577923 (37564) 559 265 36352 (28233 (18352 (827265  (8377)) 1212785 82731

Plano de Pagamento de Remuneracao Variavel (PPRV)

No exercicio de 2008, o Grupo estabeleceu um sistema de incentivos designado Plano de
Pagamento de Remuneracéo Variavel (PPRV — 2008/2011).

Este novo programa de incentivos consistia na atribuicdo do direito a receber uma remuneracao
variavel que se encontrava indexada a eventual valorizagao das acc¢des BES entre a “data inicial
de referéncia” e a “data final de referéncia”. Tal retribuicdo, em dinheiro, seria apenas devida em
caso de valorizacao das ac¢des do BES. O PPRV nédo é um plano de atribuicao de ac¢des ou de
opcdes sobre a aquisicdo de accgdes, ndo sendo atribuidos aos beneficiarios quaisquer direitos

inerentes a uma participacéo no capital social do BES.

Conforme a politica contabilistica descrita na nota 3.10, o justo valor inicial do PPRV, no valor de
206 200 euros, foi reconhecido em custos com pessoal durante o periodo que medeia entre a
data inicial de referéncia e a data final de referéncia (3 anos). No exercicio de 2012 o Grupo ja
ndo reconheceu nenhum montante em custos com pessoal, uma vez que o plano terminou em
Junho de 2011 (2011: 50 660 euros).

Notas as Demonstragdes Financeiras Consolidadas 36
31 de Dezembro de 2012



ESAT — Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS, S.A.

O valor inicial do Plano foi calculado com base num modelo de valorizacdo das opg6es, tendo

por referéncia os seguintes pressupostos:

Data inicial de referéncia 2-Jun-2008
Data final de referéncia 2-Jun-2011
Direitos atribuidos 70 000
Preco referéncia (euros) 11
Taxa de Juro 5,22%
Volatilidade 33,5%
Valor inicial do plano (em euros) 206 200

O Plano de Pagamento de Remuneracao Variavel (PPRV — 2008/2011), terminou em 2 de Junho
de 2011, ndo tendo sido paga qualquer retribuicdo em dinheiro no ambito do definido no Plano de
Pagamento de Remuneragédo Variavel, apenas devida no caso de ter ocorrido a valorizagdo das

accOes do BES face ao valor de referéncia acima indicado.

NOTA 11 — GASTOS GERAIS ADMINISTRATIVOS

O valor desta rubrica é composto por:

(Montantes expressos em Euros)

31.12.2012 31.12.2011

Cedéncia de recursos humanos 571716 826 286
Rendas e alugueres 531 548 742 041
Deslocag0es e representacao 104 173 114 090
Servigos de gestdo as participadas 292 100 299 230
Publicidade e edi¢do de publicacdes 41 104 24 435
Conservacao e reparagao 146 840 155 222
Comunicacgdes 84 769 138 565
Agua, energia e combustiveis 91 463 106 278
Outros fornecimentos de terceiros 49 753 70 370
Material de consumo corrente 35628 54 711
Formacao do pessoal 27 114 29917
Servigos especializados:
Informacdes 657 748 805 083
Informética 760 828 814 595
Consultores e auditores externos 540 810 499 805
Avencas e honorarios 282 303 339 140
Seguranca e vigilancia 69 417 119 643
Ma&o de obra eventual 3276 21295
Banco de dados 28 927 30 186
Estudos e consultas 44 510 44 508
Avaliadores externos 10 295 24098
QOutros servigos especializados 633 024 716 102
Outros servigos de terceiros 244 445 374 890
Saldo Total 5251 791 6 350 490
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O montante de 292 100 euros (2011: 299 230 euros) registado na rubrica de Servigos de gestédo
as participadas, reflecte o imposto suportado pela ESAF — ESFIl e ESAF — ESFIM, entidades
cuja actividade principal é isenta de IVA, em transac¢des com a ESAF - SGPS ao abrigo do
contrato de prestacdo de servicos existente entre esta sociedade e as suas participadas (ver
Nota 26).

Os vencimentos das rendas vincendas relativas a contratos de locacdo operacional néo
cancelaveis sédo como segue:

(Montantes expressos em euros)

31.12.2012 31.12.2011
Até um ano 266 887 366 585
De um a cinco anos 389 159 418 695

656 046 785 280

Os honorarios facturados durante os exercicios de 2012 e 2011 pela Sociedade de Revisores
Oficiais de Contas, de acordo com o disposto no art.° 508°-F do cédigo das Sociedades

Comerciais, detalham-se como se segue:

(Montantes expressos em euros)

31.12.2012 31.12.2011
Revisao legal das contas anuais 265 287 259 938
Consultoria fiscal 12 000 12 000
Outros servigos que ndo sejam de reviséo ou auditoria 62 110 61 357

339 397 333 295

NOTA 12 — ALIENACAO DE SUBSIDIARIAS

(Montantes expressos em euros)

Custo de Valor de Ganho na
aquisicao venda Alienacao

Participacdo Financeira

Valor de aquisicdo AAM 839 846 2 144 846 (1 305 000)

Em 31 de Dezembro de 2011, a rubrica de resultados da alienagdo das subsidiarias e associadas
inclui 0 ganho de 1 305 000 euros com a alienacédo da participacdo na ESAF — Alternative Asset
Management, Ltd.
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NOTA 13 — RESULTADOS POR ACCAO
Resultados por acgéo basicos

Os resultados basicos por acg¢do sdo calculados efectuando a divisdo do resultado liquido
atribuivel aos accionistas da ESAF — SGPS pelo nimero médio ponderado de acgdes ordinarias

em circulagao durante o periodo.

(Montantes expressos em Euros)

31.12.2012 31.12.2011

Resultado liquido atribuivel aos accionistas da Sociedade 26 358 328 24 246 287

Nimero médio de acgbes ordinarias em circulagédo 2 350 000 2 350 000

Resultado por accéo basico atribuivel aos accionist ES

Resultados por accao diluidos
Os resultados por accdo diluidos sdo calculados ajustando o efeito de todas as potenciais
accdes ordinarias diluidoras ao nUmero médio ponderado de accBes ordinarias em circulagcéo e

ao resultado liquido atribuivel aos accionistas da ESAF — SGPS.

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011 a ESAF — SGPS néo detinha ac¢fes ordinarias potenciais,

pelo que, o resultado por acgéo diluido é igual ao resultado por acgéo basico.

NOTA 14 — DISPONIBILIDADES EM OUTRAS INSTITUICOES D E CREDITO

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2012 e 2011 é analisada como segue:

(Montantes expressos em Euros)

31.12.2012 31.12.2011
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito no pais
Depositos a ordem 13979 285 28 293 310
Disponibilidades em outras instituigcdes de crédito no estrangeiro
Depositos a ordem
Espanha 22129 371182
Luxemburgo 2012 041 3076 236
2034170 3447 418
16 013 455 31 740 728
Saldo Total 16 013 455 31 740 728

Em 31 de Dezembro de 2012, a taxa média de remuneracéo foi de 0,32% (2011:0,92%).
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NOTA 15 — ACTIVOS FINANCEIROS DISPONIVEIS PARA VEND A

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, esta rubrica apresenta-se da seguinte forma:

(Montantes expressos em Euros)

Reserva de justo valor Valor
balanco

Imparidade ®)

Positiva Negativa

Instrumentos de divida
De divida publica portuguesa
Obrigagdes do tesouro 7 876 639 198 732 - - 8075371

Unididades de Participagéo 32170234 409 691 (7019) - 32572906

Instrumentos de capital

Portucale 12 400 - R - 12 400
Outros 11162 - - (8119) 3043

Saldo a 31 de Dezembro de 2012 40 070 435 608 423 (7019 (8119) 40663720

Instrumentos de divida
De divida puablica portuguesa

Obrigagdes do tesouro 716 673 - (83 696) - 632 977

Bilhetes do tesouro 43 236 809 14 034 (73 893) - 43176 950
Instrumentos de capital

Portucale 12 400 - - - 12 400

Outros 13 062 - - (8119) 4943

Saldo a 31 de Dezembro de 2011 43 978 944 ( 157 589) (8119) 43827270

(a) — Custo de aquisi¢éo no que se refere a acgdes e outros instrumentos de capital e custo amortizado para titulos de
divida.

(b) — A imparidade corresponde as menos valias potenciais com os instrumentos de capital em carteira reconhecidas em
resultados, conforme politica contabilistica descrita na nota 3.4.

A rubrica de activos financeiros disponiveis para venda do GESAF, reflecte a aplicacdo em
obrigacdes do tesouro no montante 8 075 371 euros e em unidades de participacéo de fundos de
investimento mobilidrios no montante 32 572 906 euros.

Do montante apresentado em obrigacbes do tesouro, o total de 217 308 euros
(2011: 275 409 euros) encontra-se a garantir o Sistema de Indemnizacdo aos Investidores, de
acordo com o Decreto-Lei n.° 222/99 de 22 de Junho e Regulamento n.° 2 da Comissdo do
Mercado de Valores Mobiliarios de 20 de Janeiro de 2000 (ver Nota 25).

Durante os exercicios de 2012 e 2011, ndo ocorreram movimentos nas perdas por imparidade

em activos financeiros disponiveis para venda.
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A 31 de Dezembro de 2012 e 2011 o escalonamento dos Activos financeiros disponiveis para

venda por prazos de vencimento € como segue:

(Montantes expressos em Euros)

31.12.2012 31.12.2011

De 3 meses a um ano 7624 746 43 471 164
De um ano a cinco anos 450 625 338 763
Duragéo indeterminada 32588 349 17 343
Saldo Total 40 663 720 43 827 270

A 31 de Dezembro de 2012 e 2011, a rubrica Activos financeiros disponiveis para venda, no que

se refere a titulos cotados e ndo cotados, é repartida da seguinte forma:

(Montantes expressos em Euros)

31.12.2012 31.12.2011

Cotado Néo cotado Total Cotado Nao cotado

Instrumentos de divida
De divida publica portuguesa

Obrigacdes do tesouro 8075371 - 8075371 632 977 - 632 977
Bilhetes do tesouro 32 572 906 - 32 572 906 43 176 950 - 43176 950

Instrumentos de capital

Portucale - 12 400 12 400 - 12 400 12 400
Outros - 3043 3043 - 4943 4943
40 648 277 15 443 40 663 720 43 809 927 17 343 43 827 270

NOTA 16 — APLICACOES EM INSTITUICOES DE CREDITO

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2012 e 2011 é analisada como segue:

(Montantes expressos em Euros)
31.12.2012 31.12.2011

AplicacGes em instituicdes de crédito no pais

Depositos a prazo 23 662 930 3324 304
23 662 930 3324 304

Juros e rendimentos similares

Juros de aplicagcdes em instituicdes de crédito no pais 230734 36573
Saldo Total 23 893 664 3 360 877
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O escalonamento das aplicagdes em instituicbes de crédito por prazos de vencimento, a 31 de
Dezembro de 2012 e de 2011, é como segue:

(Montantes expressos em Euros)

31.12.2012 31.12.2011
De 3 meses a um ano 23 662 930 3324 304
Saldo Total 23 662 930 3 324 304

Os juros de aplicagdes em instituicBes de crédito no pais tém vencimento superior a 3 meses.

(Montantes expressos em Euros)

31.12.2012 31.12.2011
De 3 meses a um ano 7 624 746 43 471 164
De um ano a cinco anos 450 625 338 763
Durag&o indeterminada 32588 349 17 343
Saldo Total 40 663 720 43 827 270

A 31 de Dezembro de 2012 e 2011, a rubrica Activos financeiros disponiveis para venda, no que

se refere a titulos cotados e n&o cotados, é repartida da seguinte forma:

(Montantes expressos em Euros)
31.12.2012 31.12.2011

Cotado Nao cotado Cotado Nao cotado

Instrumentos de divida
De divida publica portuguesa
Obrigagdes do tesouro 8075371 - 8075371 632 977 - 632 977
Bilhetes do tesouro 32572 906 - 32572906 43 176 950 - 43 176 950

Instrumentos de capital
Portucale - 12 400 12 400 - 12 400 12 400
Outros - 3043 3043 R 4943 4943

40 648 277 40 663 720 43 809 927 43 827 270
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NOTA 17 — ACTIVOS TANGIVEIS

Esta rubrica, a 31 de Dezembro de 2012 e 2011, analisa-se como se segue:

(Montantes expressos em Euros)

31.12.2012 31.12.2011
Imoveis
Beneficiagbes em edificios arrendados 202 162 202 162
202 162 202 162
Equipamento
Mobiliario e material 1 336 662 1 336 662
Equipamento informaético 1034 343 1034 343
Instalagdes interiores 677 010 671 355
Maquinas e ferramentas 349 494 349 494
Material de transporte 58 282 56 932
Equipamento de seguranga 24 803 24 803
Outros activos tangiveis 29 526 29 526
3510120 3503 115
Depreciacdo acumulada (3 348 739) (3243 573)
Saldo Liquido 363 543 461 704

Durante o exercicio de 2012, o movimento nesta rubrica foi o seguinte:

(Montantes expressos em Euros)
Mobiligrio  Equipamento  Instalacdes Maquinas ~ Material Equipamento  Qutros

Imoveis e e de de Activos Total

material  Informatico Interiores  femamentas ~ Transpore S eguranga  Tangiveis

Custo de aquisicdo

Saldo em 1 de Janeiro de 2012 202162 1336662 1034 343 671355 349 494 56 932 24803 29526 3705277
Adicdes - - 5655 - 21100 - - 26755
Abates/Vendas - - - - (19750) - - (19750)

Saldo em 31 de Dezembro de 2012 202162 1336662 1034343 677010 349494 58 282 24803 29526 3712282

Depreciagdes

Saldo em 1 de Janeiro de 2012 202162 1167024 1003274 434515 333840 55770 17463 29526 3243574
Depreciagdes do exercicio - 36949 21010 51582 6757 1603 1015 - 124916
Abates/Vendas - - - - (19750) - - (19750)

Saldo em 31 de Dezembro de 2013 202162 1203973 1030284 486097 340597 37622 18478 29526 3348739

132689 190913 - 363543
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Durante o exercicio de 2011, o movimento nesta rubrica foi o seguinte:

(Montantes expressos em Euros)

Mobilirio  Equipamento  Instalacdes Maquinas  Material Equipamento  Outros
Imdveis e e de de Activos Total
material  Informético Interiores  femamentas  Transporte s eguranca  Tangiveis
Custo de aquisicdo
Saldo em 1 de Janeiro de 2011 318340 1396851 1152 884 660 888 349494 75523 22338 2952 4005 844
Adicdes - - 2426 5069 - - 2465 - 9960
Abates/Vendas (116850)  (60537) (121363) - (18591) - - (317341)
Transferéncias - - - 5398 - - - - 5398
Variagao cambial 672 348 396 - - - - - 1416
Saldo em 31 de Dezembro de 2011 202162 1336662 1034 343 671 355 349 494 56932 24803 29526 3705217
Depreciacdes
Saldo em 1 de Janeiro de 2011 313522 1183084 1065433 369 605 321146 59 256 16509 27960 3356515
Depreciagdes do exercicio 4817 44129 58 501 64910 12694 9682 954 1566 197253
Abates/Vendas (116850)  (60537) (121 364) . - (13169) . . (311919)
Variagéo cambial 672 348 704 - - - - - 1724
Saldo em 31 de Dezembro de 2011 202162 1167024 1003 274 434515 333840 55710 17463 29526 3243573
Saldo Liquido - 169638 31069 236 840 15654 1162 7340 - 461704

NOTA 18 — ACTIVOS INTANGIVEIS

Esta rubrica, a 31 de Dezembro de 2012 e 2011, analisa-se como se segue:

(Montantes expressos em Euros)
31.12.2012 31.12.2011

Adquiridos a terceiros

Sistemas de tratamento automatico de dados 2314 211 2282141

2314 211 2282 141
Activos intangiveis em curso 82 730 20 365
Amortizagdes acumuladas (2183512) (2 041 252)
Saldo Liquido 213 429 261 254

Durante o exercicio de 2012, o movimento nesta rubrica foi o seguinte:

(Montantes expressos em Euros)

SINGCINENE

Activos
tratamento

intangiveis
em curso

automatico de
dados

Custo de aquisi¢é@o

Saldo em 1 de Janeiro de 2012 2282141 20 365 2 302 506
Adicbes 32070 62 365 94 435

Saldo em 31 de Dezembro de 2012 2314211 82 730 2 396 941

Amortizacdes

Saldo em 1 de Janeiro de 2012 2 041 252 - 2 041 252
Amortizag6es do exercicio 142 260 - 142 260

Saldo em 31 de Dezembro de 2012 2183512 - 2183512

Saldo Liquido 130 699 82 730 213 429
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Durante o exercicio de 2011, o movimento nesta rubrica foi o seguinte:

(Montantes expressos em Euros)

Sistemas de

Activos
tratamento

MERIVES
em curso

automatico de
dados

Custo de aquisicao

Saldo em 1 de Janeiro de 2011 2168171 138 400 2306 571
Adicdes 5 040 52 057 57 097
Abates/Vendas (56 088) - (56 088)
Transferéncias 164 695 (170 092) (5397)
Variagdo cambial 323 - 323

Saldo em 31 de Dezembro de 2011 2282 141 20 365 2 302 506

Amortizacdes

Saldo em 1 de Janeiro de 2011 1860 329 - 1860 329
Amortizag6es do exercicio 236 629 - 236 629
Abates/Vendas (56 088) - (56 088)
Variagdo cambial 382 - 382

Saldo em 31 de Dezembro de 2011 2041 252 - 2041 252

Saldo Liquido 240 889 20 365 261 254

NOTA 19 — INVESTIMENTOS EM ASSOCIADAS

A rubrica investimentos em associadas decompde-se como segue:

(Montantes expressos em Euros)

Capital Proprio * Resultado Liquido Exercicio % detida
31.12.2012  31.12.2011 31.12.2012 31.12.2011 31.12.2012  31.12.2011
BESAF 2340224 3201165 (862 254) (561918) 50% 50%
BESACTIF-FII 1122 507 947 186 913 275 404 021 35% 35%
BESACTIF-FP 360 875 186 812 (1360 875) (360 875) 35% 35%
E.S. Activos Financieros, S.A. 37715000 34951000 13 437 000 2799 000 50% 50%
ESIAM - E.S.Int.Asset Management, Ltd. (125333)  (127803) (5598) (5708) 49% 49%
41413273 39158 360 13 121 548 2274 520

(Montantes expressos em Euros)

Custo de Aquisicao Valor de Balango RLE Apropriado
31.12.2012  31.12.2011 31.12.2012 31.12.2011 31.12.2012  31.12.2011

BESAF 3442193 3442193 2086 032 2827086 (431127)  (280959)
BESACTIF-FII 712524 271967 712524 472922 319 646 141 407
BESACTIF-FP 374 475 374 475 . (60 922) - (126 306)
E.S. Activos Financieros, S.A. 42765456 42 765 456 25576 000 18 875 000 6718500 1399500
ESIAM - E.S.Int.Asset Management, Ltd. 4200 4200

47298 848 46 858 291 28 374 556 22 114 086 6607019 1133642

* Capital proprio excluido do resultado liquido do exercicio
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O movimento da rubrica de Investimentos em associadas nos exercicios findos em 31 de

Dezembro de 2012 e 2011, foi o seguinte:

(Montantes expressos em Euros)

2012 2011

Saldo em 1 de Janeiro 22 114 086 18 393 844
Aumento de capital - 2754754
Resultados de participacdes em associadas 6 607 019 1133642
Variagado cambial (333631) (178 568)
Distribui¢&o de Dividendos (55 159)

Outros movimentos 42 241 10 414
Saldo em 31 de Dezembro 28 374 556 22 114 086

NOTA 20 — OUTROS ACTIVOS

A rubrica Outros activos em 31 de Dezembro de 2012 e 2011 é analisada como segue:

(Montantes expressos em Euros)
31.12.2012 31.12.2011

Devedores e outras aplicaces

Imposto retido na fonte 14 135 19178
Prestagfes acessorias de capital 1016 088 1016 088
Suprimentos 206 533 210 604
IVA a recuperar 7 064 2018
Eurofin 870 000 2 144 846
Outros devedores diversos 4 534 025 3724 854

6 647 845 7117 588
Perdas por imparidade para devedores e outras aplicagfes (460 970) (650 331)

6 186 875 6 467 257

Proveitos a receber

Comissoes de gestdo 4980 127 4634 595
Comissdes de Performance 2970 211 -
Outros proveitos a receber 772 018 929 749

8 722 356 5 564 344
Despesas com custo diferido 334 103 214 554
Outras contas de regularizacao 84 241 1384 836
Pensdes de reforma (ver Nota 10) 1404 337 1370779

Saldo Total 16 731 912 15001 770

O saldo apresentado em Devedores inclui o valor de 14 135 euros (2011: 2 059 euros) relativo a
montantes de imposto retido na fonte na esfera dos fundos, relevado nas transacc¢des de
unidades de participacdo dos fundos geridos pela ESAF — ESFIM e ESAF — ESFII e efectuadas
por entidades isentas, de acordo com o0 n® 4 do artigo 22 do Estatuto dos Beneficios Fiscais,

durante o exercicio de 2011.
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Ainda de acordo com o referido artigo, o valor do imposto retido deve ser restituido pela entidade
gestora dos fundos as referidas entidades isentas, sendo que a Sociedade Gestora podera

deduzir estes valores ao montante global de entregas posteriores ao Estado, em sede de IRC.

As prestacdes acessorias de capital foram concedidas a Portucale, Sociedade Gestora de
Fundos de Titularizacdo de Créditos, S.A., na qual a ESAF SGPS detém uma participacdo de
4%. Esta participacdo encontra-se registada na carteira de activos financeiros disponiveis para

venda.

A rubrica suprimentos no montante de 206 533 euros (2011: 210 604 euros), refere-se (i) a um
empréstimo concedido pela ESAF - ESPI a ESIAM, no valor de 206 533 euros
(2011: 210 604 euros), sem data de reembolso prevista e ndo remunerado, que se encontra
totalmente provisionado dada a precéria situacao financeira da empresa.

Os suprimentos concedidos pela ESAF SGPS (ii) a sua participada E.S. Activos Financieros,
S.A, no montante de 1 750 000 euros, foram pagos, e utilizados, em 2011, para fazer um

aumento de capital pelo mesmo montante.

O saldo desta rubrica inclui também (i) um montante de 226 812 euros (2011: 439 936),
referente a uma divida de cobranca duvidosa constante do balanco da Capital Mais.
No exercicio de 2012, foi anulada uma parte desta divida, no montante de 213 124 euros por

utilizacdo da imparidade registada, uma vez verificada a ndo recuperabilidade da mesma.

Os movimentos ocorridos nas perdas por imparidade em outros activos sdo apresentados como

segue:
(Montantes expressos em Euros)
31.12.2012 31.12.2011
Saldo no inicio do periodo 650 331 3227810
Constituicao de provisdes 27 833 -
Reposigao de provisdes - (1395 417)
Utilizagdo de provistes (213 124) (2 188 729)
Variagdo cambial e outros (4 070) 6 667
Saldo no final do periodo 460 970 650 331

A rubrica de outros devedores diversos incluia (i), em 31 de Dezembro de 2010, o montante de
2 188 729 euros relativo a despesas suportadas pela ESAF - ESFIl por conta do Fundo
Gespatrimonio Rendimento, o qual se encontrava totalmente provisionado. No exercicio de 2011,
verificada a ndo recuperabilidade da divida, a ESAF — ESFIl fez a utilizacdo da provisédo
anteriormente constituida, diminuindo o montante da rubrica de devedores diversos e o valor da

imparidade nesse mesmo montante.
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Os proveitos a receber, dizem respeito essencialmente a comissdes de gestdo dos fundos

geridos pela ESAF — SGPS e as suas subsidiarias.
NOTA 21 — PROVISOES

O saldo apresentado é como segue:

(Montantes expressos em Euros)

31.12.2012 31.12.2011

Provisdes para outros riscos e encargos 5158 843 3176 301
Provisbes para garantias 23 000 118 229
Outras Provisfes 61 820 61 820
Saldo Total 5 243 663 3356 350

A provisdo para outros riscos e encargos tem como objectivo fazer face a perdas potenciais

decorrentes da actividade normal das empresas do Grupo.

O movimento verificado na rubrica de provisGes durante os exercicios findos em 31 de

Dezembro de 2012 e 2011, foi o seguinte:

(Montantes expressos em Euros)

Provisdes para Provisdes
) QOutras
outros riscos e " para
Provisdes )
encargos garantias
Saldo em 1 de Janeiro de 2011 4 609 643 61 820 - 4671463
Dotacdes 2070 766 - 431102 2501 868
Reversdes (2964 118) - (312 873) (3276 991)
UtilizagBes (539 990) - - (539 990)
Saldo em 31 de Dezembro de 2011 3176 301 61 820 118 229 3356 350
Dotacdes 2124198 - - 2124198
Reversdes (141 657) (195 229) (236 886)
Outras 1 - 1

Saldo em 31 de Dezembro de 2012 5158 843 61 820 5243 663
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NOTA 22 — IMPOSTOS

A ESAF SGPS esta sujeita a tributacdo em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas
Colectivas (IRC) e correspondente Derrama. O calculo do imposto corrente e diferido do
exercicio de 2011 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 Financas Locais).

O imposto corrente relativo ao periodo de doze meses findo em 31 de Dezembro de 2011 foi
apurado com base numa taxa nominal de IRC e Derrama Municipal de 26,5%, acrescida de uma
taxa adicional de 2,5% referente a Derrama Estadual prevista no &mbito das medidas adicionais
do Programa de Estabilidade e Crescimento (PEC) aprovadas pela Lei n.° 12-A/2010, de 30 de
Junho (ver Nota 3.11).

A Lei n°. 64-B/2011, de 30 de Dezembro (Lei do orcamento do Estado para 2012) aplica uma
taxa Unica de 26,5%, sendo eliminada a taxa reduzida aplicavel aos primeiros 12 500 euros de
matéria colectavel. A derrama estadual passa a apresentar duas taxas distintas, 3% para a parte
do lucro que exceda os 1 500 000 euros, mas nao ultrapasse os 10 000 000 euros, e 5% para a

parcela que exceda os 10 000 000 euros.

Os impostos diferidos s&o calculados com base nas taxas de imposto que se antecipa estarem
em vigor a data da reversdo das diferencas temporarias, as quais correspondem as taxas
aprovadas ou substancialmente aprovadas na data de balanco. Na medida em que a alteracdo
das taxas de Derrama Estadual prevista na Lei n° 64-B/2011, de 30 de Dezembro (Lei do
Orcamento do Estado para 2012), se aplica apenas aos exercicios de 2012 e de 2013 e ndo se
estima que nesses exercicios ocorra a reversao das diferencas temporarias com impacto liquido
significativo, a mesma néo foi tomada em consideragédo no célculo do imposto diferido a 31 de
Dezembro de 2012.

Os impostos sobre o rendimento (correntes ou diferidos) sdo reflectidos nos resultados do
exercicio, excepto nos casos em que as transaccdes que os originaram tenham sido reflectidas
noutras rubricas de capital préprio. Nestas situacfes, o correspondente imposto é igualmente

reflectido por contrapartida de capital préprio, ndo afectando o resultado do exercicio.

Os encargos do exercicio com impostos sobre os lucros, foram calculados tendo em
consideragdo o disposto no Cdadigo do IRC e os incentivos e beneficios fiscais aplicaveis as

Sociedades.
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O pagamento do imposto sobre lucros é efectuado com base em declaragbes de autoliquidagao
que ficam sujeitas a inspeccdo e eventuais ajustamentos promovidos por parte da Administracdo

Fiscal nos 4 exercicios subsequentes (ou 6 no caso de se apurar prejuizo fiscal).

O imposto sobre o rendimento reportado nos resultados de 2012 e 2011 explica-se como se
segue:

(Montantes expressos em Euros)
31.12.2012  31.12.2011

Imposto corrente 8617 566 7751212
Imposto diferido

Origem e reversao de diferengas temporarias (186 152) (426 551)
Total do imposto registado em resultados 8431414 7 324 661

O imposto corrente a pagar / (receber) reportado no balanco de 2012 e 2011 explica-se como
segue:

(Montantes expressos em euros)

31.12.2012 31.12.2011
Resultado Liquido do exercicio 26 358 328 24 246 287
Estimativa de IRC - Impostos correntes 8 617 566 7751212

Carga fiscal ja paga:

Pagamento por conta e especial por conta (7 633 288) (7 041 861)
Retencdes na fonte (912 216) (168 551)
Imposto a pagar / (receber) 72 062 540 800

A reconciliacdo entre o imposto esperado a taxa aplicavel e o imposto reconhecido em resultados,
com referéncia aos exercicios de 2012 e 2011, analisa-se como segue:

(Montantes expressos em Euros)
31.12.2012  31.12.2011

Resultado antes de impostos 34797072 31577 222
Taxa de imposto aplicavel 26,5% 26,5%
Imposto sobre o rendimento esperado 9221 224 8 367 964
Custos ndo dedutiveis 604 162 621 057
Diferenca de taxa 603 132 (671 225)
Proveitos néo tributados (1 767 005) (300 415)
Outros (230099) (692 720)

8431414 7 324 661
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Os activos e passivos por impostos diferidos reconhecidos em balanco em 2012 e 2011 podem

ser analisados como segue:

(Montantes expressos em Euros)
Activo Passivo Liquido

31122012  31.12.2011  31.12.2012 ' 31.12.2011 31.12.2012  31.12.2011

Activos financeiros disponiveis para venda 1860 41761 (161 232) (3719) (159372 38042
Pensoes e beneficios de saide 240 102 266 780 (262 130) 240 102 4650
Prémios de antiguidade 90990 76 305 - - 90990 76 305
Pré-reforma 113 447 134775 - - 113 447 134775
Outras provisdes 463 750 463 750 - - 463 750 463 750
Imposto diferido activo/(passivo) 910149 983 371 (161232)  (265849) 748917 717522
Compensagao de activos/passivos por impostos diferidos (6803) (217 194) 6803 217194

Activol/(passivo) por imposto diferido 903 346 766 177 (154 429) (48 655) 748 917 717522

Os activos por impostos diferidos surgem no seguimento da contabilizacdo dos encargos com
prémios de antiguidade e com o reconhecimento da responsabilidade com pré-reformas. A
aplicacdo do IAS 12 veio originar um reconhecimento de um activo por impostos diferidos que

serd utilizado a medida que estas responsabilidades forem sendo anuladas.

A alteracéo da contabilizacdo dos Fundos de pensdes de reforma, de acordo com a IAS 19, vem
reforcar o imposto diferido, pela aplicacdo da taxa de imposto em vigor ao montante total dos

desvios acumulados imputados em reservas — outro rendimento integral.

O reconhecimento de passivos por impostos diferidos, deve-se ao reconhecimento dos encargos

com Fundos de Pensodes.

O imposto diferido reconhecido em resultados e reservas durante os periodos findos em 31 de

Dezembro de 2012 e 2011, teve as seguintes origens:

(Montantes expressos em Euros)
31.12.2012 31.12.2011

Reconhecido Reconhecido Reconhecido Reconhecido
em resultados em  reservas em resultados em reservas

Activos financeiros disponiveis para venda - (1197 415) 36 230
Prémios de antiguidade 31237 - (16 333)

Pré-reforma (121328) - (20 866)

Penstes de reforma 176 243 42 657 - 197 445
Outras provisdes - - 463 750

Saldo Total 186 152 (154 758) 426 551 233675
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NOTA 23 — OUTROS PASSIVOS

Esta rubrica decomp®de-se como segue:

(Montantes expressos em Euros)

31.12.2012 31.12.2011

Credores e outros recursos

Iva a pagar 243742 285 312
Contribui¢Bes para a Seguranca Social 86 414 89 269
Imposto sobre o rendimento a entregar 158 157 74 267
Credores diversos 775 268 247 377

1263581 696 225

Custos a pagar

Comissdes a pagar 3616 444 3795126
Prémios por antiguidade 458 114 438 809
Outros custos a pagar 2108 785 2 965 747

6 183 343 7199 682

Receitas com proveito diferido - -

Outras contas de regularizagdo

Estimativa para distribuicao de resultados a colaboradores 624 727 701913
Outros 51 165 49 425
675 892 751 338

8122 816 8 647 245

Os montantes apresentados na rubrica comissdes a pagar, incluem despesas de
comercializagdo e distribuicdo a pagar as entidades comercializadoras dos fundos geridos pela
ESAF — ESFIM e ESAF — ESFII das quais se destacam, o Banco Espirito Santo, S.A. e 0 Banco
Espirito Santo dos Acores, S.A. e a BESAF — BES Activos Financeiros Ltda.

A rubrica prémios de antiguidade no montante de 458 114 euros em 31 de Dezembro de 2012
(2011: 438 809 euros) refere-se a especializacdo de valores a pagar aos colaboradores de
acordo com o ACT para o sector bancario em vigor, ficando assim reflectido o custo no exercicio
a que diz respeito de acordo com a evolucdo da antiguidade dos referidos colaboradores. Este
valor ira sendo acrescido a medida que as responsabilidades forem crescendo e sofrerd uma
diminuicdo sempre que for pago um prémio de antiguidade, ou diminuam as responsabilidades
por saida do colaborador da empresa.

A rubrica outros custos a pagar regista essencialmente estimativas com servicos prestados
decorrentes da actividade do Grupo, bem como a periodificacdo do subsidio de férias no
montante de 659 364 euros em 31 de Dezembro de 2012 (2011: 232 379 euros), a pagar durante

o exercicio de 2013.
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Com a adopcéo dos IFRS passou a ser efectuado o reconhecimento no ano a que diz respeito
da estimativa para a distribuicdo de resultados aos colaboradores que é efectuada no ano
seguinte, depois de aprovadas as contas. Assim sendo, a 31 de Dezembro de 2012, o valor atras
referido ascende a 624 727 euros (2011: 701 913 euros) de acordo com decisdo da

Administracao.

NOTA 24 — CAPITAL, OUTRAS RESERVAS E RESULTADOS TRA NSITADOS

Accdes Ordinarias

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, o capital social da Sociedade encontra-se representado
por 2 350 mil ac¢des com um valor nominal de 5 euros cada, as quais se encontravam

totalmente subscritas e realizadas pelos seguintes accionistas.

% de Capital % de Capital

31.12.2012 31.12.2011

Grupo Banco Espirito Santo
Banco Espirito Santo, S.A. 89,987% 89,996%
Banco Espirito Santo dos Agores 0,004% 0,000%
Banco Electronico de Servico Total, S.A. 0,004% 0,000%
Caisse Nationele de Crédit Agricole, S.A. 10,000% 10,000%
Companhia de Seguros Tranquilidade, S.A. 0,004% 0,004%

100% 100%

Em Janeiro de 2012, o Banco Espirito Santo, S.A. vendeu 200 acc¢bes da ESAF — Espirito Santo
Activos Financeiros, S.A., 100 accdes ao Banco Espirito Santo dos Acores, S.A. e 100 acc¢bes ao

Banco Electrénico Servico Total, S.A., ao preco de 112,3404 cada uma.

Durante o exercicio de 2011, ocorreram alteracdes na estrutura accionista da ESAF — SGPS; (i)
0 Banco Espirito Santo de Investimento, S.A., alienou ao Banco Espirito Santo, S.A., a
participagdo que detinha no capital social da ESAF — Espirito Santo Activos Financeiros,
S.G.P.S, S.A

Esta alienacdo que ocorreu durante 2011, consistiu em 352 500 acc¢des representativas de 15%
do capital social desta sociedade, passando assim o Banco Espirito Santo, S.A. a deter uma
participacdo de 85% no capital; (i) A companhia de seguros Tranquilidade, S.A., detentora de
117 500 accles, representativas de 5% do capital social da ESAF — Espirito Santo Activos
Financeiros, S.G.P.S, S.A. alienou 117 400 acc¢fes, ficando com uma participacdo de 0,0043%
do capital social da ESAF — SGPS, S.A., passando o Banco Espirito Santo, S.A., a deter uma

participacgéo total de 89, 996%, conforme representado no quadro acima.
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O Banco Espirito Santo, S.A. detém, em 31 de Dezembro de 2012, uma percentagem de
89,987% do capital da sociedade (31 de Dezembro 2011:89,996%).

Reserva Legal

Em conformidade com o Artigo 295° do Cddigo das Sociedades Comerciais o0 montante de
reserva legal da ESAF SGPS e das suas participadas locais, ESAF — Espirito Santo Fundos de
PensGes, S.A., Capital Mais — Assessoria Financeira, S.A., e ESAF - Espirito Santo
ParticipagGes Internacionais, SGPS, S.A., € anualmente creditada em pelo menos 5% do lucro
liquido anual, até que este represente a quinta parte do capital. Para as restantes participadas,
ESAF - Espirito Santo Fundos de Investimento Mobiliario, S.A., ESAF — Espirito Santo Fundo de
Investimento Imobiliario, S.A. e ESAF — Espirito Santo Gestéo de Patriménios, S.A. e, segundo a
legislacdo vigente para o sector bancario (Artigo 97° do Decreto Lei n° 298/92, de 31 de
Dezembro), a reserva legal é anualmente creditada em, pelo menos, 10% do lucro liquido anual,
até a concorréncia do capital ou do somatério das reservas livres constituidas e dos resultados

transitados, se superior.

A reserva legal s6 pode ser utilizada para aumentar o capital ou para absorver prejuizos

acumulados.

Reservas de justo valor

As reservas de justo valor representam as mais e menos valias potenciais relativas a carteira de
investimentos disponiveis para venda, liquidas da imparidade reconhecida em resultados no
exercicio e/ou em exercicios anteriores. O valor desta reserva é apresentado liquido de imposto
diferido.
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As reservas de reavaliagéo e as outras reservas e resultados transitados podem ser analisadas

como segue:

(Montantes expressos em Euros)

Reserva de justo valor QOutras Reservas e Resultados Transitados

AL Reservas por Total Outras
P Total Reserva Resena Reserva Qutras Resultados

postos : ; ; Reservas e
. e justo valor Legal Cambial Teservas Transitados

diferidos Res.Trans.

financeiros
disponiveis p/
venda

Saldo em 1 de Janeiro de 2011 (82%3) 2388 (5845) 7129267 (22585) (1718 205) 65746 922 71135399
Constituicdo de reservas - - - 561 361 (27519) - 8230974 8764 756
Alteragdes de justo valor (135322) 35655 (99667) . . . . .
Desvios actuarias do Fundo de Pensdes - - - - - 1134508 100 207 1234805
Transferéncia para resultados transitados - - - - - - 10415 10415
Saldo em 31 de Dezembro de 2011 (143 555) 38043 (105512) 7690628 (50164)  (583607) 74088 518 81145375
Constituicdo de reservas - - - 364 983 (333631) - 2637304 2668 656
Alteragfes de justo valor 744 959 (197 415) 547544 - - - . .
Desvios actuarias do Fundo de Pensdes - - - - - 234501 234501
Transferéneia para resultados transitados - - - - - - (18679) (18679)
Saldo em 31 de Dezembro de 2012 601 404 (159372) 442032 8055 611 (383795 (349106) 76707 143 84029853

Interesses que ndo controlam

O detalhe da rubrica de Interesses que nao controlam por subsidiaria € como segue:

(Montantes expressos em Euros)
31.12.2012 31.12.2011
Balanco Resultados Balanco Resultados

ESAF - International Management, S.A. 9542 7 330 8 266 6 274

9 542 7 330 8 266 6 274
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NOTA 25 — PASSIVOS CONTINGENTES E COMPROMISSOS

A 31 de Dezembro de 2012 e 2011, existiam o0s seguintes saldos relativos a contas
extrapatrimoniais:

(Montantes expressos em Euros)
31.12.2012 31.12.2011

Passivos e avales prestados

Garantias e avales prestados 4 036 446 4 035 109
Activos dados em garantia 217 308 275 409
4 253 754 4310518

Compromissos
Compromissos irrevogaveis 441 914 529 396
Saldo Total 4 695 668 4839914

A rubrica Garantias e avales diz respeito a (i) garantias prestadas pela ESAF — ESFII, no valor
de 4 036 446 euros (2011: 4 035 109 euros), relacionadas com obras de infra-estruturas varias
dos imoéveis detidos pelo Fundo Gespatrimonio Rendimento e, cuja responsabilidade na

prestacao de garantias cabe a Sociedade Gestora.

Ao abrigo do Sistema de Indemnizacdo aos Investidores, a ESAF — ESGP tem registado nas
suas contas extrapatrimoniais, em 31 de Dezembro de 2012, na rubrica Compromissos
irrevogaveis no montante de 529 396 euros (2011: 529 396 euros). Estas responsabilidades
encontram-se parcialmente cobertas, de acordo com o definido naquele sistema, por titulos da
carteira prépria dados em garantia no valor de 275 409 euros (2011: 275 409 euros)
(ver Nota 16).

NOTA 26 — CONSOLIDAQAO
As demonstracdes financeiras da ESAF — SGPS e das suas subsidiarias sao consolidadas pelo

Banco Espirito Santo, S.A. (BES), com sede social na Avenida da Liberdade, 195, em Lisboa, o
qual detém 89,987% do capital da Sociedade (ver Nota 24).
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NOTA 27 — TRANSACCOES COM PARTES RELACIONADAS

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, o montante dos saldos em balanco, a receber e a pagar,
das transaccdes com empresas participadas em mais de 20% e com empresas do Grupo Banco
Espirito Santo, bem como o0s respectivos custos e proveitos reconhecidos no periodo em

gquestdo analisam-se como segue:

(Montantes expressos em Euros)
2012 2011
Grupo ESAF  Grupo BES ~ Grupo ESAF  Grupo BES

Activo

Disponibilidades em outras instituicdes de crédito 14 001 414 28 664 492

AplicacBes em instituicdes de crédito 23 893 664 3360877

Outros activos 1256 805 1300 818

- 39151 883 - 33326 187

Passivo

Outros passivos 3616 562 4 146 455
3616 562 4146 455

Proveitos

Juros e rendimentos similares 1667871 651 281

Rendimentos de servi¢os e comissdes 76 267 180 859

Outros resultados de exploragéo 803 241 857 583
2 547 379 1689 723

Custos

Juros e encargos similares 603 701

Encargos com servigos e comissdes 13 628 753 16 084 121

Gastos com o pessoal 85070 140 248

Gastos gerais administrativos

292 100 1152 565

303 830 1737 615

292 100 14 866 991

303 830 17 962 685
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NOTA 28 — JUSTO VALOR

O Justo valor dos activos financeiros do Grupo é como segue:

(Montantes expressos em euros)

Valorizados ao Justo
Valor Total Valor

Custo Amortizado Justo Valor
Cotagdes de de Balanco
mercado

31 de Dezembro de 2011
Caixa e disponibilidades em bancos centrais 1100 - 1100 1100
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito 31740728 - 31740728 31740728
Activos financeiros disponiveis para venda 43194 293 632977 43827270 43827270
Aplicacdes em instituicdes de crédito 3360877 - 3360877 3360 877
Activos financeiros 78929975 78929975
31 de Dezembro de 2012
Caixa e disponibilidades em bancos centrais 1100 - 1100 1100
Disponibilidades em outras instituicées de crédito 16 013 455 - 16013455 16013455
Activos financeiros disponiveis para venda 40 062 316 601404 40663720 40663720
Aplicacdes em instituicdes de crédito 23893 664 - 23893664 23893664
Activos financeiros 80571939 80571939

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, a Sociedade nao detém passivos financeiros.

As principais metodologias e pressupostos utilizados na estimativa do Justo valor dos Activos

financeiros registados no balanco ao custo amortizado séo analisados como segue:

Caixa e disponibilidades em bancos centrais, disponibilidades em outras instituicdes de crédito e

Aplicacdes em outras instituicdes de crédito

Considerando os prazos curtos associados a estes instrumentos financeiros, o valor de balanco

€ uma estimativa razoavel do respectivo Justo valor.
Activos financeiros detidos para negociacdo e Activos financeiros disponiveis para venda

O justo valor destes instrumentos é baseado em cotacbes de mercado, quando disponiveis,

conforme referido na Nota 3.4.
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NOTA 29 — GESTAO DOS RISCOS DE ACTIVIDADE

Tendo em conta a natureza da actividade do Grupo, em termos de politica de gestdo dos riscos,

€ apresentada a seguinte informacao qualitativa.

Os riscos incorridos pela Sociedade Gestora sdo essencialmente de natureza legal e
operacional, nomeadamente no que respeita a aspectos regulamentares. Os restantes riscos
(nomeadamente risco de crédito, contraparte e taxa de juro) situam-se na esfera de actividade

dos fundos/carteiras geridos pela Sociedade.

Risco de liquidez

O Risco de Liquidez, por definicdo, advém da incapacidade potencial de financiar o activo
satisfazendo as responsabilidades exigidas nas datas devidas e da existéncia de potenciais
dificuldades de liquidacdo de posicBes 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.

As exposicGes por maturidade dos activos do Balanco da Sociedade encontram-se assim

distribuidos no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2012 e 2011:

(Montantes expressos em Euros)

31.12.2012
Avista Até 3 meses De 3 meses a Enlre 163 [ EEIEL Total
um ano anos
Activo
Caixa e disponibilidades em bancos centrais 1100 . . - . 1100
Disponibilidades em outras instituigdes de crédito 16 013 455 . - . 16 013 455
Activos financeiros disponiveis para venda - 7624 746 450 625 32588 349 40663 720
Aplicacdes em instituicdes de crédito - 23893664 - - - 23893 664

16014555 23893 664 7624 746 450 625 32588 349 80571939

(Montantes expressos em Euros)

31.12.2011
Avista Aé3meses  Dcomesesa Enlre 1 ¢35 Indeterminado Total
um ano anos
Activo
Caixa e disponibilidades em bancos centrais 1100 . . - . 1100
Disponibilidades em outras instituigdes de crédito 31740 728 . . - . 31740 728
Activos financeiros detidos para negociaco
Activos financeiros disponiveis para venda - 36 308 550 7162614 338763 17 343 43827270
Aplicacdes em instituicdes de crédito - 3360877 - - - 3360877
31741828 39 669 427 7162 614 338763 17 343 78929 975
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A Sociedade, a data de 31 de Dezembro de 2012 e 2011 ndo detém passivos financeiros.

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011 a exposicdo do Grupo a divida publica de paises da Zona

Euro apresenta-se como segue:

(Montantes expressos em Euros)

31.12.2012 31.12.2011

Activos financeiros
disponiveis para
venda

Activos financeiros
disponiveis para venda

Instrumentos de divida
Portugal 43 809 927 43 809 927

A exposicdo apresentada encontra-se registada no balanco da Sociedade pelo seu justo valor

com base em valores de cotac&do de mercado.

O detalhe sobre a exposicao a titulos de divida na carteira de Activos Financeiros Disponiveis

para Venda é como se segue:

(Montantes expressos em Euros)

Valor Valor de : Valor de Reserva de
Juro corrido

nominal cotagao balanco justo valor

Activos financeiros disponiveis para venda

Portugal
Maturidade inferior a 1 ano 43.895.000 43.463.100 8.064 43.471.164 52.629
Maturidade superior a 1 ano 435000  328.425 10.338  338.763 52.882

31 de Dezembro de 2011 44330000 43791525 18402 43809 927 105 512
Activos financeiros disponiveis para venda

Portugal
Maturidade inferior a 1 ano 7500000 7.515.000  109.746  7.624.746 127.075
Maturidade superior a 1 ano 435000  440.329 10296  450.625 18.991
Maturidade Indeterminada - 32.572.906 - 32.572.906 295.964

31 de Dezembro de 2012 7935000 40528234 120 042 40648 276 442 030
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Os fundos proprios relativos as contas individuais da ESAF — SGPS para os exercicios findos em

31 de Dezembro de 2012 e 2011, encontram-se apresentados conforme se segue:

(Montantes expressos em euros)
31.12.2012 31.12.2011

A - Fundos Préprios

Capital ordinario realizado, Prémios de Emisséo e Accdes Préprias 11 750 000 11 750 000
Resultados e Reservas formadas por resultados néo distribuidos 73 605 069 64 464 411
Activos Intangiveis, Desvios Actuariais de Balango, Goodwill e Diversos ( 145567) ( 188 693)
Fundos Préprios para determinagdo do Racio Core Tie | (A1) 85 209 502 76 025 718
Fundos Proprios de Base (TIER 1) (A2) 85 209 502 76 025718
Fundos Préprios Complementares (TIER 1) 85 209 502 76 025 718
Fundos Proprios Elegiveis (A3) 85 209 502 76 025 718
B- Activos de Risco Equivalentes (B)

Calculados de Acordo com o Aviso 1/93 (Carteira Bancaria)
Calculados de Acordo com o Aviso 7/96 (Carteira de Negociacéo)
Total de Activos de Risco Equivalentes 33072 182 31861 555

C- Récios Prudenciais

Récio Core Tier 1 (Al/B) 257,6% 238,6%
Récio Tier 1 (A2/B) 257,6% 238,6%
Récio de Solvabilidade (A3/B) 257,6% 238,6%

Durante o ano de 2012, as funcfes de Compliance e Auditoria Interna foram asseguradas pelo
Departamento de Compliance, sendo as funcdes de Gestdo de Risco asseguradas pela Area de

Risco integrada no Departamento de Middle-Office.

Estes Departamentos sdo responsaveis pelas funcdes de supervisdo e controlo das actividades
de intermediacdo financeira exercida pelo Grupo, prestando informacdo ao Conselho de
Administracao sobre quaisquer situacfes detectadas, sendo o seu principal objectivo aprofundar

o controlo e monitorizagédo dos riscos associados as actividades do Grupo.

A ESAF — SGPS, de acordo com o Aviso 12/92, nao esta obrigada a reportar ao Banco de

Portugal informacéo relativa aos fundos préprios.

Notas as Demonstragdes Financeiras Consolidadas 61
31 de Dezembro de 2012



ESAT — Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS, S.A.

NOTA 30 — NORMAS CONTABILISTICAS E INTERPRETACOES R ECENTEMENTE EMITIDAS

30.1 Normas contabilisticas e interpretacdes recent emente emitidas adoptadas pela
Sociedade

Na preparacdo das demonstracdes financeiras referentes a 31 de Dezembro de 2012, a
Sociedade adoptou as seguintes normas e interpretacdes contabilisticas de aplicacéo obrigatoria
desde 1 de Janeiro de 2012:

IFRS 7 (Alterada) - Instrumentos Financeiros: Divul —gacdes - Transferéncias de activos

financeiros

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em 7 de Outubro de 2010, alteracdes
a “IFRS 7 - Instrumentos Financeiros: Divulgacdes - Transferéncias de activos financeiros”, com
data efectiva de aplicacdo para periodos que se iniciem em, ou apos, 1 de Julho de 2011. Estas
alteracdes foram adoptadas pelo Regulamento da Comissédo Europeia n.° 1205/2011, de 22 de

Novembro.

As alteracdes exigem uma melhoria na divulgacao de informacédo sobre as transferéncias de
activos financeiros que permita aos utentes das demonstracdes financeiras:
* Compreenderem a relacdo existente entre um activo financeiro transferido, que n&o tenha
sido desreconhecido contabilisticamente em toda a sua plenitude, e o passivo associado;
e
* Avaliarem a natureza do envolvimento continuado e 0s riscos associados ao activo
financeiro desreconhecido.
As alteracdes também passaram a exigir divulgacdes adicionais caso uma quantia
desproporcionada de operacdes de transferéncia de activos financeiras ocorra préximo do final

do periodo.

A adopcéo destas alteragBes néo teve impacto nas demonstragées financeiras da Sociedade.

IAS 12 (Alterada) — Impostos diferidos — recuperagd o de activos subjacentes

O IASB, emitiu em 20 de Dezembro de 2010, uma alteracdo a “IAS 12 - Impostos diferidos —
recuperacado de activos subjacentes” (tendo revogado a “SIC 21 - Impostos sobre o Rendimento -
Recuperacao de Activos Nao Depreciaveis Revalorizados”), com data efectiva de aplicagéo para
periodos que se iniciem em, ou apds, 1 de Janeiro de 2012. Estas alteracdes foram adoptadas

pelo Regulamento da Comisséo Europeia n.° 1255/2012, de 11 de Dezembro.
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Na sequéncia da alteragdo a IAS 12, os impostos diferidos relativos as propriedades de
investimento devem ser mensurados assumindo que o valor contabilistico das propriedades de
investimento registadas com base no modelo de justo valor de acordo com a “IAS 40 —
Propriedades de Investimento”, presumindo-se que 0 seu valor sera recuperado integralmente
por via da venda. Anteriormente, era permitido assumir que o valor de balanco das propriedades
de investimento seria recuperado pela venda ou pelo uso, conforme a intencdo do 6rgdo de
gestao.

A adopcéo desta alteracdo néo teve impacto nas demonstracdes financeiras da Sociedade.

NORMAS CONTABILISTICAS E INTERPRETACOES RECENTEMENT E EMITIDAS AINDA NAO
ADOPTADAS PELA SOCIEDADE

As normas contabilisticas e interpretacfes recentemente emitidas, mas que ainda ndo entraram
em vigor e que a Sociedade ainda ndo aplicou na elaboracdo das suas demonstragfes financeiras,
podem ser analisadas seguidamente. A Sociedade ira adoptar estas normas quando as mesmas

forem de aplicacao obrigatoria.

Apresentacdo de itens em outro rendimento integral — alteracdo da IAS 1 — Apresentacdo de

Demonstracdes Financeiras

O IASB, emitiu em 16 de Junho de 2011, alteracdes a “IAS 1 - Apresentacdo das Demonstracées
Financeiras”, com data efectiva de aplicacéo (de forma retrospectiva) para periodos que se iniciem
em, ou apoés, 1 de Julho de 2012. Esta alteracdo foi adoptada pelo Regulamento da Comisséo
Europeia (UE) n.° 475/2012, de 5 de Junho.

A presente alteracdo, permite que uma entidade continue a apresentar duas demonstracées
separadas, uma de resultados e outra de rendimento integral (com esta Ultima a iniciar pelos

resultados e contemplar outro rendimento integral), imp&e porém a:

Apresentacdo separada das rubricas de outro rendimento integral que possam vir a ser
reclassificadas para resultados das que, nunca poderdao ser objecto de tal reclassificacdo para

resultados;

Uma entidade que apresente as rubricas de outro rendimento integral antes do efeito fiscal, devera

igualmente afectar o efeito fiscal as duas subcategorias referidas ponto anterior; e

Alteracéo da designacéo “demonstracéo de rendimento integral” para “demonstracdo de resultados

e de outro rendimento integral”, ainda que outro titulo possa ser utilizado.
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As alteracBes afectam apenas a apresentacdo e ndo tem qualquer impacto na posicao financeira

ou performance da Sociedade.
IAS 19 (Alterada) - Beneficios dos empregados

O IASB, emitiu em 16 de Junho de 2011, alteracdes a “IAS 19 - Beneficios dos empregados”, com
data efectiva de aplicacéo (de forma retrospectiva) para periodos que se iniciem em, ou apoés, 1 de
Janeiro de 2013. Estas alteracfes foram adoptadas pelo Regulamento da Comisséo Europeia (UE)
n.° 475/2012,de 5 de Junho de 2012.

O IASB procedeu a diversas alteracdes na IAS 19. Este conjunto de alteracBes inclui, desde
alteracfes fundamentais como a remocdo da opgéo pelo mecanismo do corredor e 0 conceito de
retornos esperados dos activos do plano a simples clarificacbes e reajustamento de texto. A
Sociedade procedeu, em 2011, a uma alteracao voluntaria de politica contabilistica passando a

reconhecer os ganhos e perdas actuariais em outro rendimento integral (OCI).

Porém, as alteracBes terdo impacto no gasto liquido do beneficio ja que o retorno esperado dos
activos do plano passa a ser calculado utilizando a mesma taxa de juro aplicavel ao desconto da

obrigacéo de beneficio definido.
A Sociedade encontra-se a avaliar o impacto da adopg¢éo desta norma alterada.

IFRS 7 (Alterada) - Instrumentos Financeiros: Divulgagfes - Compensacao entre activos e passivos

financeiros

O IASB, emitiu em 16 de Dezembro de 2011, alteracdes a “IFRS 7 - Instrumentos Financeiros:
DivulgacBes - Compensacao entre activos e passivos financeiros”, com data efectiva de aplicacdo
(de forma retrospectiva) para periodos que se iniciem em, ou apos, 1 de Janeiro de 2013. Estas
alteracbes foram adoptadas pelo Regulamento da Comissédo Europeia n.° 1256/2012, de 11 de

Dezembro.

As alteracBes passaram a exigir que a entidade divulgue informacdo sobre as quantias
compensadas na demonstracdo da posicao financeira e a natureza e extenséo dos direitos de

compensacédo e acordos similares (ex. colaterais).

As novas divulgacdes séo aplicaveis a todos os instrumentos financeiros reconhecidos que sejam
compensados de acordo com a IAS 32 Instrumentos Financeiros: Apresentacdo. As divulgactes
também sdo aplicaveis a instrumentos financeiros reconhecidos que sejam sujeitos a um contrato
principal (master) de compensacao ou acordo similar, independentemente de terem sido ou néo

sido compensados de acordo com a IAS 32.

A Sociedade encontra-se a avaliar o impacto da adopg¢éo desta norma alterada.
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IAS 32 (Alterada) - Instrumentos Financeiros: Apresentacdo — compensacdo entre activos e

passivos financeiros

O IASB, emitiu em 16 de Dezembro de 2011, alteracdes a “IAS 32 - Instrumentos Financeiros:
Apresentacdo — compensacao entre activos e passivos financeiros”, com data efectiva de aplicacéo
(de forma retrospectiva) para periodos que se iniciem em, ou apos, 1 de Janeiro de 2014. Estas
alteracbes foram adoptadas pelo Regulamento da Comissédo Europeia n.° 1256/2012, de 11 de

Dezembro.

As alteragfes agora introduzidas adicionam orientacdes de implementacéo no sentido de resolver
inconsisténcias de aplicagdo pratica. As novas orientagcdes vém clarificar que a frase “direito legal
oponivel corrente para compensar” significa que o direito de compensacdo ndo possa ser
contingente, face a eventos futuros, e deva ser legalmente oponivel no decurso normal dos
negocios, no caso de incumprimento e num evento de insolvéncia ou bancarrota da entidade e de

todas as contrapartes.

Estas orientacdes de aplicacdo também especificam as caracteristicas dos sistemas de liquidacao

bruta, de maneira a poder ser equivalente a liquidacéo em base liquida.

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

IFRIC 20 - Custos de descobertura na fase de produgdo de uma mina a céu aberto

O International Financial Reporting Interpretations Commitee (IFRIC), emitiu em 19 de Outubro de
2011, a “IFRIC 20 - Custos de descobertura na fase de producdo de uma mina a céu aberto”, com
data efectiva de aplicacéo (de forma retrospectiva) para periodos que se iniciem em, ou ap6és, 1 de
Janeiro de 2013. Esta Interpretacao foi adoptada pelo Regulamento da Comissao Europeia n.°
1255/2012, de 11 de Dezembro.

Dada a natureza das operagfes da Sociedade, esta interpretacdo ndo tem qualquer imapcto nas

demonstracdes financeiras.

IAS 27 (Alterada) - Demonstracdes Financeiras Separadas

O IASB, emitiu, em 12 de Maio de 2011, alteracdes a “IAS 27 — Demonstragbes Financeiras
Separadas”, com data efectiva de aplicacdo (de forma prospectiva) para periodos que se iniciem
em, ou apoés, 1 de Janeiro de 2014. Estas alteracBes foram adoptadas pelo Regulamento da
Comissao Europeia n.° 1254/2012, de 11 de Dezembro.

Tendo presente que a IFRS 10 endereca os principios de controlo e estabelece os requisitos
relativos a preparacdo de demonstragcfes financeiras consolidadas, a IAS 27 (alterada) passa a

regular, exclusivamente, as contas separadas.
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As alteragBes visaram, por um lado, clarificar as divulgacBes exigidas por uma entidade que
prepara demonstracfes financeiras separadas, passando a ser requerida a divulgacdo do local
principal (e o pais da sede) onde sédo desenvolvidas as actividades das subsidiarias, associadas e

empreendimentos conjunto, mais significativos e, se aplicavel, da empresa-méae.

A anterior versao exigia apenas a divulgacao do pais da sede ou residéncia de tais entidades.

Por outro lado, foi alinhada a data de entrada em vigor e a exigéncia de adopcdo de todas as
normas de consolidacdo em simultaneo (IFRS 10, IFRS 11, IFRS 12, IFRS 13 e alteracfes a IAS
28).

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

IFRS 10 - Demonstra¢fes Financeiras Consolidadas

O IASB, emitiu, em 12 de Maio de 2011, a “IFRS 10 — Demonstra¢fes Financeiras Consolidadas”,
com data efectiva de aplicacdo (de forma restrospectiva) para periodos que se iniciem em, ou
apos, 1 de Janeiro de 2013. Esta norma foi adoptada pelo Regulamento da Comisséo Europeia n.°
1254/2012, de 11 de Dezembro, tendo permitido que seja imperativamente aplicavel apos 1 de
Janeiro de 2014.

A IFRS 10 revoga parte da IAS 27 e a SIC 12, e introduz um modelo Unico de controlo que

determina se um investimento deve ser consolidado.

O novo conceito de controlo envolve a avaliagdo do poder, da exposicdo a variabilidade nos
retornos e a ligacéo entre os dois. Um investidor controla uma investida quando esteja exposto (ou
tenha direitos) a variabilidade nos retornos provenientes do seu envolvimento com a investida e

possa apoderar-se dos mesmos através do poder detido sobre a investida (controlo de facto)

O investidor considera em que medida controla as actividades relevantes da investida, tendo em
consideragdo o novo conceito de controlo. A avaliagéo deve ser feita em cada periodo de reporte ja

que a relagcéo entre poder e exposicao a variabilidade nos retornos pode alterar ao longo do tempo.

O controlo é usualmente avaliado sobre a entidade juridica, mas também pode ser avaliado sobre

activos e passivos especificos de uma investida (referido como “silos”).

A nova norma introduz outras alteragcdes como sejam: (i) 0s requisitos para subsidiarias no ambito
das demonstracdes financeiras consolidadas transitam da IAS 27 para esta norma e (i)
incrementam-se as divulgacdes exigidas, incluindo divulgacdes especificas sobre entidades

estruturadas, quer sejam ou ndo consolidadas.

A Sociedade ainda nao procedeu a uma andlise completa sobre os impactos da aplicacdo desta
norma. Tendo em conta a introdugdo de um novo modelo de controlo podera existir alteragées nas

conclus@es sobre a necessidade de consolidacdo de alguns investimentos.
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IFRS 11 - Acordos Conjuntos

O IASB, emitiu, em 12 de Maio de 2011, a “IFRS 11 — Acordos Conjuntos”, com data efectiva de
aplicacéo (de forma restrospectiva) para periodos que se iniciem em, ou apés, 1 de Janeiro de
2013. Esta norma foi adoptada pelo Regulamento da Comisséo Europeia n.° 1254/2012, de 11 de

Dezembro, tendo permitido que seja imperativamente aplicavel apds 1 de Janeiro de 2014.

Esta nova norma, que vem revogar a IAS 31 e a SIC 13, define “controlo conjunto”, introduzindo o
modelo de controlo definido na IFRS 10 e exige que uma entidade que seja parte num “acordo
conjunto” determine o tipo de acordo conjunto no qual esta envolvida (“operagdo conjunta” ou

“empreendimento conjunto”), avaliando os seus direitos e obrigacdes.

A IFRS 11 elimina a opc¢do de consolidacdo proporcional para entidades conjuntamente
controladas. As entidades conjuntamente controladas que satisfagam o critério de
“empreendimento conjunto” devem ser contabilizadas utilizando o método de equivaléncia
patrimonial (IAS 28).

Da adopcéo desta norma néo se esperam impactos significativos ao nivel da Sociedade.
IAS 28 (Alterada) - Investimentos em Associadas e Empreendimentos Conjuntos

O IASB, emitiu em 12 de Maio de 2011, alteragfes a “IAS 28 — Investimentos em Associadas e
Empreendimentos Conjuntos”, com data efectiva de aplicacdo (de forma prospectiva) para
periodos que se iniciem em, ou apoés, 1 de Janeiro de 2013. Estas alteragGes foram adoptadas pelo
Regulamento da Comissédo Europeia n.° 1254/2012, de 11 de Dezembro, tendo permitido que

sejam imperativamente aplicaveis apos 1 de Janeiro de 2014.

Como consequéncia das novas IFRS11 e IFRS 12, a IAS 28 foi alterada e passou a designar-se de
IAS 28 — Investimentos em Associadas e Empreendimentos Conjuntos, e regula a aplicacao do
método de equivaléncia patrimonial aplicavel quer a empreendimentos conjuntos quer a

associadas.
Da adopgéo desta norma alterada néo se esperam impactos significativos ao nivel da Sociedade.
IFRS 12 - Divulgacao de participacfes em outras entidades

O IASB, emitiu em 12 de Maio de 2011, a “IFRS 12 — Divulgacbes de participacdes em outras
entidades”, com data efectiva de aplicacdo (de forma retrospectiva) para periodos que se iniciem
em, ou apos, 1 de Janeiro de 2013. Esta norma foi adoptada pelo Regulamento da Comisséo
Europeia n.° 1254/2012, de 11 de Dezembro, tendo permitido que seja imperativamente aplicavel

apo6s 1 de Janeiro de 2014.
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O objectivo da nova norma € exigir que uma entidade divulgue informacgéo que auxilie os utentes
das demonstragfes financeiras a avaliar: a) a natureza e os riscos associados aos investimentos
em outras entidades e; b) os efeitos de tais investimentos na posicdo financeira, performance e

fluxos de caixa.

A IFRS 12 inclui obrigacdes de divulgacdo para todas as formas de investimento em outras
entidades, incluindo acordos conjuntos, associadas, veiculos especiais e outros veiculos que

estejam fora do balanco.

A Sociedade esta ainda a analisar os impactos da aplicacdo plena da IFRS 12 em linha com a
adotacdo da IFRS 10 e IFRS 11.

IFRS 13 - Mensuracéo ao Justo Valor

O IASB, emitiu em 12 de Maio de 2011, a “IFRS 13 — Mensuracdo ao Justo Valor”, com data
efectiva de aplicacdo (de forma prospectiva) para periodos que se iniciem em, ou apés, 1 de
Janeiro de 2013. Esta norma foi adoptada pelo Regulamento da Comissao Europeia n.°
1255/2012, de 11 de Dezembro.

IFRS 13 proporciona uma Unica fonte de orientagdo de como é obtida a mensuragéo ao justo valor
e substitui toda a orientacdo que se encontra, presentemente, dispersa ao longo das IAS/IFRS.
Sujeito a excepcoes limitadas, a IFRS 13 é aplicada quando a mensuragao ao justo valor, ou a sua

divulgacéo, é exigida, ou permitida, por outras IAS/IFRS.

A Sociedade esta presentemente a reanalisar as suas metodologias para a determinacéo do justo

valor.

Embora a maior parte das divulgacfes exigidas pela IFRS 13 relativas a activos e passivos
financeiros ja estivessem em vigor, a adopc¢do da IFRS 13 ir4 exigir que a Sociedade proporcione
divulgacbes adicionais. Tais incluem a divulgacdo da hierarquia do justo valor para
activos/passivos nao financeiros, e divulgacfes sobre justo valor que sejam categorizadas como

nivel 3.

Entidades de Investimento — Alteracdes a IFRS 10, IFRS 12 e IAS 27 (emitida em 31 de Outubro
de 2012)

As alteracBes efectuadas aplicam-se a uma classe particular de negdécio que se qualifica como
“entidades de investimento”. O IASB define o termo de “entidade de investimento” como um
entidade cujo propésito do negécio € investir fundos com o objectivo de obter retorno de
apreciacao de capital, de rendimento ou ambos. Uma entidade de investimento devera igualmente
avaliar a sua performance no investimento com base no justo valor. Tais entidades poderéo incluir
organizagfes de private equity, organizacGes de capital de risco ou capital de desenvolvimento,

fundos de pensdes, fundos de saude e outros fundos de investimento.
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As alteracdes proporcionam uma eliminagdo do dever de consolidacdo previstos na IFRS 10,
exigindo que tais entidades mensurem as subsididrias em causa ao justo valor através de
resultados em vez de consolidarem. As alteragBes também definem um conjunto de divulgacdes

aplicaveis a tais entidades de investimento.

As alteracBes aplicam-se aos exercicios que se iniciam em, ou apés, 1 de Janeiro de 2014, com
uma adopcédo voluntaria antecipada. Tal opcdo permite que as entidades de investimento possam

aplicar as novas alterac6es quando a IFRS 10 entrar em vigor a 1 de Janeiro de 2013.
Da adopgéo destas alteracdes nao se esperam impactos significativos ao nivel da Sociedade.
Melhoramentos as IFRS (2009-2011)

Os melhoramentos anuais do ciclo 2009-2011, emitidos pelo IASB em 17 de Maio de 2012
introduziram alteracbes, com data efectiva de aplicagcao (de forma retrospectiva) para periodos que
se iniciem em, ou apds, 1 de Janeiro de 2013 as normas IFRS 1, IAS1, IAS16, IAS32, IAS34 e
IFRIC2.

IAS 1 — Apresentacdo de Desmonstracdes Financeiras

Os melhoramentos clarificam a diferenga entre informagéo comparativa adicional voluntaria e a
informacao comparativa minima exigida. Geralmente, a informagédo comparativa minima exigida é

a do periodo anterior.
IAS 16 Activos Fixos Tangiveis

A IAS 16 foi alterada no sentido de clarificar o conceito de equipamentos de servico que possam

cumprir a definicdo de activos fixos tangiveis ndo sendo assim contabilizado em inventarios.
IAS 32 Instrumentos Financeiros e IFRIC 2

Estas normas foram ajustadas de forma a clarificar que impostos relacionados com distribuicdo de
dividendos a detentores de capital seguem o tratamento preconizado na “IAS 12 - Impostos sobre o

Rendimento”, evitando assim qualquer interpretacdo que possa significar uma outra aplicacdo.
IAS 34 Reporte Financeiro Intercalar

As alteragfes a IAS 34 permitem alinhar as exigéncias de divulgagdo para o total dos activos dos
segmentos com o total dos passivos, nos periodos intercalares. Estes melhoramentos permitem
igualmente que a informacao intercalar fique consistente com a informacao anual no que respeita a
modificacdo efectuada quanto a designacédo da demonstracdo de resultados e outro rendimento

integral.
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A Sociedade esta avaliar o impacto da adopcao destas alteracdes.
IFRS 9 - Instrumentos Financeiros (emitida em 2009 e alterada em 2010)

A IFRS 9 (2009) introduziu novos requisitos para a classificacdo e mensuracdo de activos
financeiros. A IFRS 9 (2010) introduziu requisitos adicionais relacionados com passivos financeiros.
O IASB tem presentemente um projecto em curso para proceder a alteraces limitadas a
classificacdo e mensuracéo contidas na IFRS 9 e novos requisitos para lidar com a imparidade de

activos financeiros e a contabilidade de cobertura.

Os requisitos da IFRS 9 (2009) representam uma mudanca significativa dos actuais requisitos
previstos na IAS 39, no que respeita aos activos financeiros. A norma contém duas categorias
primarias de mensuracdo de activos financeiros: custo amortizado e justo valor. Um activo
financeiro sera mensurado ao custo amortizado caso seja detido no ambito do modelo de negdcio
cujo objectivo é deter o activo por forma a receber os fluxos de caixa contratuais e os termos dos
seus fluxos de caixa dao lugar a recebimentos, em datas especificadas, relacionadas apenas com
0 montante nominal e juro em vigor. Todos os restantes activos financeiros serao mensurados ao
justo valor. A norma elimina as categorias actualmente existentes na IAS 39 de “detido até a

maturidade”, “disponivel para venda” e “contas a receber e pagar”.

Para um investimento em instrumentos de capital proprio que nao seja detido para negociagao, a
norma permite uma elei¢éo irrevogavel, no reconhecimento inicial, numa base individual por cada
accdo, de apresentacdo das alteracbes de justo valor em outro rendimento integral (OCI).
Nenhuma quantia reconhecida em OCI sera reclassificada para resultados em qualquer data
futura. No entanto, dividendos gerados, por tais investimentos, séo reconhecidos em resultados em
vez de OCI, a ndo ser que claramente representem uma recuperacdo parcial do custo do

investimento.

Investimentos em instrumentos de capital proprio, os quais a entidade nédo designe a apresentacao
das alterac6es do justo valor em OCI, serdo mensurados ao justo valor com as alteracfes

reconhecidas em resultados.

A norma exige que derivados embutidos em contratos cujo contrato base seja um activo financeiro,
abrangido pelo ambito de aplicacdo da norma, ndo sejam separados; ao invés, o instrumento
financeiro hibrido é aferido na integra por forma a determinar se € mensurado ao custo amortizado

ou ao justo valor.

A IFRS 9 (2010) introduz um novo requisito aplicavel a passivos financeiros designados ao justo
valor, por op¢éo, passando a impor a separacdo da componente de alteragdo de justo valor que
seja atribuivel ao risco de crédito da entidade e a sua apresentagcdo em OCI, ao invés de

resultados. Com excepcao desta alteracdo, a IFRS 9 (2010) na sua generalidade transpbe as
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orientacdes de classificacdo e mensuracdo, previstas na IAS 39 para passivos financeiros, sem

alteragfes substanciais.

A IFRS 9 torna-se efectiva para periodos anuais que se iniciem em, ou apés, 1 de Janeiro de 2015
com adopcédo antecipada permitida. O IASB decidiu proceder a alteracdes imitadas a IFRS 9 por

forma a acomodar questfes praticas e outros aspectos.

A Sociedade iniciou um processo de avaliacdo dos efeitos potenciais desta norma mas encontra-se
a aguardar o desfecho das alteracdes anunciadas, antes de completar a respectiva avaliacao.
Dada a natureza das actividades da Sociedade, € expectavel que esta norma venha a ter impactos

relevantes nas desmonstracées financeiras da Sociedade.

Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administracéo

Notas as Demonstragdes Financeiras Consolidadas 71
31 de Dezembro de 2012



ESAT — Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS, S.A.

ESAF — ESPIRITO SANTO ACTIVOS FINANCEIROS, SGPS, S. A.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS IND IVIDUAIS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012

(Montantes expressos em euros)
NOTA 1 - ACTIVIDADE E ESTRUTURA DA SOCIEDADE

A ESAF - Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS, S.A. (adiante designada por ESAF SGPS ou
a Sociedade) foi constituida por escritura publica de 3 de Dezembro de 1992, sob a forma de
sociedade andnima, tendo também por escritura publica de 16 de Abril de 1993 alterado o seu
capital de 50 milhares de contos para 2 350 milhares de contos.

Em cumprimento com o Decreto-Lei n° 343/98, de 6 de Novembro, procedeu-se em 31 de Maio
de 1999 a redenominacao do capital social para 11 750 000 euros que, ndo alterando o niumero
de accdes emitidas, exigiu um ajustamento no capital de 28 249 euros, efectuado por
incorporacdo de parte da reserva legal.

A Sociedade tem por objecto Unico a gestdo de participacdes sociais noutras sociedades, como
forma indirecta de exercicio de actividades econdémicas, em conformidade com os Decretos-Lei
n® 495/88 e n° 318/94, de 30 de Dezembro e 24 de Dezembro, respectivamente. Neste ambito
pode prestar servigos técnicos de administragdo e gestdo as sociedades em que participe e pode
adquirir participacdes em qualquer sociedade.

As empresas participadas pela ESAF SGPS tém por objecto genérico a gestdo de fundos
mobiliarios nacionais e internacionais, imobiliarios, de pensées, bem como a gestao personalizada
discriciondria de carteiras de investimento, por conta de terceiros e a prestacdo de servicos de
consultoria e de gestao a sociedades nacionais e estrangeiras.

De acordo com o regime geral das instituicdes de crédito e sociedades financeiras, as sociedades
gestoras de fundos de investimento, quer mobiliarios quer imobiliarios, e de patriménios s&o
classificadas como sociedades financeiras e estao sujeitas a supervisdo do Banco de Portugal. Ao
Instituto de Seguros de Portugal cabe a supervisdo das sociedades gestoras de fundos de
pensBes. A ESAF SGPS, na qualidade de gestora de participacdes sociais, e enquanto detentora
da maioria dos direitos de voto em uma ou mais sociedades financeiras encontra-se, de acordo
com o referido regime geral, igualmente sujeita a supervisdo do Banco de Portugal.

A ESAF SGPS é parte integrante do Grupo Banco Espirito Santo (ver Nota 22 e 23).
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NOTA 2 — PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

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

As NCA traduzem-se na aplicagdo as demonstracdes financeiras individuais das Normas
Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS") tal como adoptadas na Unido Europeia, com
excepc¢ao de algumas matérias reguladas pelo Banco de Portugal, como a imparidade do crédito a
clientes e o tratamento contabilistico relativo ao reconhecimento em resultados transitados dos
ajustamentos das responsabilidades por pensdes de reforma e sobrevivéncia apuradas na
transicao.

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

As demonstragfes financeiras agora apresentadas, reportam-se ao exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2012 e foram preparadas de acordo com as NCA, as quais incluem os IFRS em vigor
tal como adoptados na Unido Europeia até 31 de Dezembro de 2012. As politicas contabilisticas
utilizadas pela Sociedade na preparacdo das demonstracdes financeiras referentes a 31 de
Dezembro de 2012 s&o consistentes com as utilizadas na preparacdo das demonstracdes
financeiras anuais com referéncia ao exercicio de 2011.

As principais normas e interpretacdes adoptadas no exercicio de 2012 sao referidas na nota 27. As
normas e interpretacdes tiveram sobretudo impacto ao nivel da apresentacao das demonstracées
financeiras e das divulgacdes sendo apresentados valores comparativos relativamente as novas
divulgacdes exigidas.

As demonstracBes financeiras estdo expressas em euros e foram preparadas de acordo com o
principio do custo histérico, excepto no que se refere aos activos financeiros ao justo valor através
de resultados e activos financeiros disponiveis para venda que se encontram registados ao justo
valor.

A preparacdo de demonstracdes financeiras de acordo com as NCA requer que a Sociedade
efectue julgamentos e estimativas e utilize pressupostos que afectam a aplicacdo das politicas
contabilisticas e os montantes de proveitos, custos, activos e passivos. Alteragfes em tais
pressupostos ou diferencas destes face a realidade poderdo ter impactos sobre as actuais
estimativas e julgamentos. As areas que envolvem um maior nivel de julgamento ou complexidade,
ou onde séo utilizados pressupostos e estimativas significativos na preparacao das demonstracées
financeiras encontram-se analisadas na Nota 3.
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Estas demonstracdes financeiras foram aprovadas em reunido do Conselho de Administracdo em
23 de Abril de 2013.

Os investimentos em subsidiarias e associadas encontram-se registados ao custo de aquisicédo
liquido de perdas por imparidade.

2.3. Empréstimos concedidos e contas a receber

Esta categoria inclui as disponibilidades e aplicagfes em instituicGes de crédito, as quais séo
registadas na data em que os montantes sao aplicados.

Estes activos sdo reconhecidos inicialmente pelo seu justo valor e sdo subsequentemente
mensurados pelo seu custo amortizado liquido de perdas por imparidade.

2.4. Outros activos financeiros

Classificacéo

A Sociedade classifica os seus outros activos financeiros no momento da sua aquisicdo
considerando a intencéo que Ihes esta subjacente, de acordo com as seguintes categorias:

Activos financeiros detidos para negociagéo

Esta categoria inclui os activos financeiros de negociacdo, que sdo aqueles adquiridos com o
objectivo principal de serem transaccionados no curto prazo ou que sdo detidos como parte
integrante de uma carteira de titulos em relacdo a qual existe evidéncia de actividades recentes
conducentes a realizacéo de ganhos de curto prazo.

Activos financeiros disponiveis para venda

Os activos financeiros disponiveis para venda sao activos financeiros ndo derivados que: (i) a
Sociedade tem intengdo de manter por tempo indeterminado, (i) sdo designados como disponiveis
para venda no momento do seu reconhecimento inicial ou (iii) ndo se enquadram nas categorias de
activos financeiros ao justo valor através dos resultados (que correspondem aos activos financeiros
de negociacdo e aos activos financeiros designados no seu reconhecimento inicial como ao justo
valor através de resultados) ou investimentos detidos até a maturidade (que correspondem aos
activos financeiros relativamente aos quais existe a intencdo e a capacidade de deter até a
maturidade).
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Reconhecimento inicial, mensuracdo e desreconhecime nto

Aquisicdes e alienacdes de activos financeiros detidos para negociacdo e activos financeiros
disponiveis para venda, sdo reconhecidos na data da negociacdo (“trade date”), ou seja, na data
em que a Sociedade se compromete a adquirir ou alienar o activo.

Os activos financeiros séo inicialmente reconhecidos ao seu justo valor adicionado dos custos de
transaccéo, excepto no caso de activos financeiros detidos para negociacdo, caso em que estes
custos de transacgao séo directamente reconhecidos em resultados.

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

Mensuracéo subsequente

ApoOs seu reconhecimento inicial, os activos financeiros detidos para negociagdo sao valorizados
ao justo valor, sendo as suas variacdes reconhecidas em resultados.

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

O justo valor dos activos financeiros cotados € o seu preco de compra corrente (“bid-price”). Na
auséncia de cotagdo, a Sociedade estima o justo valor utilizando (i) metodologias de avaliagéo, tais
como a utilizacdo de precos de transaccdes recentes, semelhantes e realizadas em condicdes de
mercado, técnicas de fluxos de caixa descontados e modelos de avaliagdo de opcgoes
customizados de modo a reflectir as particularidades e circunstancias do instrumento, e (ii)
pressupostos de avaliagcdo baseados em informacdes de mercado.

Os instrumentos financeiros para os quais ndo é possivel mensurar com fiabilidade o justo valor
sdo registados ao custo de aquisi¢do liquido de perdas por imparidade.

Imparidade

Em conformidade com as NCA a Sociedade avalia regularmente se existe evidéncia objectiva de
gue um activo financeiro, ou grupo de activos financeiros, apresenta sinais de imparidade. Para os
activos financeiros que apresentam sinais de imparidade, é determinado o respectivo valor
recuperavel, sendo as perdas por imparidade registadas por contrapartida de resultados.
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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 apés 0
seu reconhecimento inicial, tais como: (i) para os titulos cotados, uma desvalorizacéo continuada
ou de valor significativo na sua cotagédo, e (ii) para titulos ndo cotados, quando esse evento (ou
eventos) tenha um impacto no valor estimado dos fluxos de caixa futuros do activo financeiro, ou
grupo de activos financeiros, que possa ser estimado com razoabilidade.

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

2.5. Operacdes em moeda estrangeira

As transaccGes em moeda estrangeira sdo convertidas a taxa de cambio em vigor na data da
transaccéo. Os activos e passivos monetarios expressos em moeda estrangeira sdo convertidos
para euros a taxa de cambio em vigor na data do balanco. As diferencas cambiais resultantes
desta conversédo sdo reconhecidas em resultados.

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

Activos tangiveis

Os activos tangiveis da Sociedade encontram-se valorizados ao custo deduzido das respectivas
amortizagfes acumuladas. O custo inclui despesas que sdo directamente atribuiveis a aquisicdo
dos bens.

Os custos subsequentes com o0s activos tangiveis serdo reconhecidos apenas se for provavel que
deles resultardo beneficios econémicos futuros. Todas as despesas com a manutencdo e
reparacdo serdo reconhecidas como custo, de acordo com o principio da especializagdo dos
exercicios.
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As amortizacdes dos activos tangiveis sdo calculadas segundo o método das quotas constantes,
as seguintes taxas de amortizacéo que reflectem a vida Util esperada dos bens:

NUmero de Anos

Imoveis 10
Beneficiacdo em edificios arrendados 10
Equipamento informatico 3
Instalagdes interiores 8-10
Mobiliario e material 4-10
Maquinas e ferramentas 4-8
Material de transporte 4
Equipamento de seguranca 5

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

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

2.6. Activos intangiveis

Os custos incorridos com a aquisicdo, producdo e desenvolvimento de software séo
capitalizados, assim como as despesas adicionais suportadas necessarias a sua implementacao.
Estes custos sao amortizados de forma linear ao longo da vida Util esperada destes activos a
qual se situa entre 3 a 6 anos.

Os custos directamente relacionados com o desenvolvimento de aplicacdes informaticas pela
Sociedade, sobre os quais seja expectavel que venham a gerar beneficios econdémicos futuros
para além de um exercicio, sdo reconhecidos e registados como activos intangiveis. Estes
custos incluem as despesas com empregados das empresas do Grupo especializados em
informética enquanto estiverem directamente afectos ao projecto.

Todos os restantes encargos relacionados com os servigos informaticos sdo reconhecidos como
custos quando incorridos.

2.7. Locacdes

A Sociedade classifica as operacBes de locacdo como locacdo operacional ou financeira, em
funcdo da sua substancia e ndo da sua forma legal cumprindo os critérios definidos no 1AS 17 —
Locacdes. Sédo classificadas como locacBes financeiras as operacfes em que 0S riscos e

beneficios inerentes a propriedade de um activo sdo transferidas para o locatario. Todas as
restantes operacdes de locacao sado classificadas como locacdes operacionais.

Notas as Demonstragoes Financeiras 6
31 de Dezembro de 2012



ESAT — Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS, S.A.

A ESAF SGPS em 31 de Dezembro de 2012 e 2011 apenas detinha operacdes de locacéo
operacional.

Os pagamentos efectuados pela ESAF SGPS com base nos contratos de locacdo operacional
sdo registados em custos nos periodos a que dizem respeito.

2.8. Beneficios aos empregados

Beneficios de salude

Aos trabalhadores da ESAF — SGPS é complementada a assisténcia médica por uma apdlice de
seguro de saude da Companhia de Seguros Tranquilidade, S.A..

Este seguro proporciona, aos seus beneficiarios, servicos e/ou comparticipacdes em despesas
de Hospitalizagao, Assisténcia Ambulatéria, Parto, Estomatologia, Préteses e Ortoteses,

Medicamentos e Assisténcia Médica ao Domicilio.

Plano de Pagamento de Remuneracéo Variavel (PPRV)

No primeiro semestre de 2008, a Sociedade estabeleceu um sistema de incentivos denominado
Plano de Pagamento de Remuneracao Variavel (PPRV — 2008/2010).

Ao abrigo deste plano de incentivos, os colaboradores da Sociedade tém o direito a um
recebimento em dinheiro, no futuro, correspondente a apreciacdo do valor das ac¢des do BES
acima de um determinado preco pré-estabelecido (strike price). Para tal, os colaboradores tém
de permanecer ao servico da Sociedade por um periodo minimo de 3 anos.

O justo valor deste beneficio, determinado na data da sua atribuicdo, é imputado a resultados
como custo com pessoal ao longo do periodo de servico definido como 3 anos. O passivo
resultante é reavaliado a data de cada balanco, sendo a variagédo de justo valor reconhecida em
resultados na rubrica de lucros/prejuizos de operacdes financeiras.

O Plano de Pagamento de Remuneracgéo variavel terminou no més de Junho de 2011.

Remuneragfes variaveis aos empregados

As remunerag8es variaveis dos colaboradores sao contabilizadas em resultados do exercicio a
que respeitam.
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2.9. Impostos sobre lucros

A ESAF SGPS esta sujeita ao regime fiscal consignado no Caédigo do Imposto sobre o Rendimento
das Pessoas Colectivas (IRC).

Os impostos sobre lucros compreendem os impostos correntes e 0s impostos diferidos. Os
impostos sobre lucros sdo reconhecidos em resultados, excepto quando estdo relacionados com
itens que sdo reconhecidos directamente nos capitais préprios, caso em que sao também
registados por contrapartida dos capitais proprios.

Os impostos correntes sd80 0s que Se espera que venham a ser 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 séo calculados, de acordo com o método do passivo com base no balanco,
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
balanco em cada jurisdicdo e que se espera virem a ser aplicadas quando as diferencas
temporaérias se reverterem.

Os impostos diferidos passivos sao reconhecidos para todas as diferencas temporarias tributaveis
com excepcédo das diferencas resultantes do reconhecimento inicial de activos e passivos que néo
afectem quer o lucro contabilistico quer o fiscal. Os impostos diferidos activos sédo reconhecidos
apenas na medida em que seja expectavel que existam lucros tributaveis no futuro capazes de
absorver as diferencas temporarias dedutiveis.

2.10. Provisdes

S&o reconhecidas provisdes quando (i) a Sociedade tem uma obrigacdo presente, legal ou
construtiva, (ii) seja provavel que o seu pagamento venha a ser exigido e (iii) quando possa ser
feita uma estimativa fiavel do valor dessa obrigacéao.

Nos casos em que o efeito do desconto é material, a provisao corresponde ao valor actual dos
pagamentos futuros esperados, descontados a uma taxa que considera o risco associado a
obrigacao.

2.11. Caixa e equivalentes de caixa

Para efeitos da demonstracdo dos fluxos de caixa, a Caixa e seus equivalentes englobam os
valores registados no balanco com maturidade inferior a trés meses a contar da data de
contratagao, onde se incluem a caixa e as disponibilidades em outras instituicbes de crédito.

A Caixa e equivalentes de caixa excluem os depésitos de natureza obrigatéria realizados junto de
bancos centrais.
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2.12. Reconhecimento de juros

Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros mensurados ao custo amortizado e de
activos financeiros disponiveis para venda séo reconhecidos nas rubricas de Juros e proveitos
similares ou Juros e custos similares, utilizando o método da taxa efectiva.

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

Para o calculo da taxa de juro efectiva sdo estimados os fluxos de caixa futuros considerando
todos os termos contratuais do instrumento financeiro (por exemplo opcdes de pagamento
antecipado), ndo considerando, no entanto, eventuais perdas de crédito futuras. O calculo inclui as
comissdes que sejam parte integrante da taxa de juro efectiva, custos de transaccao e todos os
prémios e descontos directamente relacionados com a transacgao.

No caso de activos financeiros ou grupos de activos financeiros semelhantes para os quais foram
reconhecidas perdas por imparidade, os juros registados em juros e proveitos equiparados s&o
determinados com base na taxa de juro utilizada na mensuracdo da perda por imparidade.

2.13. Reconhecimento de rendimentos de servicose c  omissdes

Os rendimentos de servigcos e comissfes sao reconhecidos da seguinte forma:

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

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

2.14. Reconhecimento de dividendos

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

2.15. Resultados por acgéo

Os resultados por accgdo basicos sdo calculados dividindo o lucro atribuivel aos accionistas pelo
namero médio ponderado de acc¢des ordinarias em circulacao, excluindo o nimero médio de
accOes proprias detidas pela ESAF SGPS.
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Para o calculo dos resultados por accao diluidos, o nimero médio ponderado de accles
ordinarias em circulacdo é ajustado de forma a reflectir o efeito de todas as potenciais acc¢des
ordinarias diluidoras, como as resultantes de divida convertivel e de op¢des sobre accdes
proprias concedidas aos trabalhadores. O efeito da diluigdo traduz-se numa redugdo nos
resultados por accado, resultante do pressuposto de que 0s instrumentos convertiveis sao
convertidos ou de que as opg¢des concedidas séo exercidas.

2.16. Normas ainda ndo adoptadas
Na Nota 27 s@o apresentadas as normas e interpretacdes ainda ndo adoptadas pela Sociedade.

NOTA 3 — PRINCIPAIS ESTIMATIVAS E JULGAMENTOS NA EL ABORACAO DAS
DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As NCA estabelecem uma série de tratamentos contabilisticos e requerem que o Conselho de
Administracdo efectue julgamentos e faca estimativas necesséarias de forma a decidir qual o
tratamento contabilistico mais adequado. As principais estimativas contabilisticas e julgamentos
utilizados na aplicacéo dos principios contabilisticos pela Sociedade séo discutidos nesta nota
com o objectivo de melhorar o entendimento de como a sua aplicacdo afecta os resultados
reportados pela Sociedade e a sua divulgagdo. Uma descrigdo alargada das principais politicas
contabilisticas utilizadas pela ESAF SGPS é apresentada na Nota 2 as demonstracdes
financeiras.

Considerando que em muitas situacdes existem alternativas ao tratamento contabilistico
adoptado pelo Conselho de Administragdo, os resultados reportados poderiam ser diferentes
caso um tratamento diferente fosse escolhido. O Conselho de Administracdo considera que as
escolhas efectuadas sé@o apropriadas e que as demonstra¢@es financeiras apresentam de forma
adequada a posicéo financeira da Sociedade e o resultado das suas operacdes em todos os
aspectos materialmente relevantes.

3.1 Imparidade dos activos financeiros disponiveis para venda

A ESAF SGPS determina que existe imparidade nos seus activos disponiveis para venda quando
existe uma desvalorizacéo continuada ou de valor significativo no seu justo valor. A determinagéo
de uma desvalorizacdo continuada ou de valor significativo requer julgamento. No julgamento
efectuado a Sociedade avalia entre outros factores a volatilidade normal no preco das accdes.

Adicionalmente, as avaliagfes sdo obtidas através de precos de mercado ou de modelos de
avaliacdo os quais requerem a utilizacdo de determinados pressupostos ou julgamento no
estabelecimento de estimativas de justo valor.

Metodologias alternativas e a utilizacéo de diferentes pressupostos e estimativas, podera resultar
num nivel diferente de perdas por imparidade reconhecidas, com o consequente impacto nos
resultados da Sociedade.

3.2 Impostos sobre os lucros
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A Sociedade encontra-se sujeita ao pagamento de impostos sobre lucros. A determinacdo do
montante global de impostos sobre os lucros requer determinadas interpretacdes e estimativas.
Existem diversas transaccdes e célculos para os quais a determinacdo do valor final de imposto a
pagar é incerto durante o ciclo normal de negdécios.

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

As Autoridades Fiscais tém a atribuicdo de rever o calculo da matéria colectavel efectuado pela
Sociedade durante um periodo de quatro ou seis anos, no caso de haver prejuizos fiscais
reportaveis. Desta forma, é possivel que ocorram correccdes a matéria colectavel, resultantes
principalmente de diferencas na interpretacdo da legislacéo fiscal. No entanto, é conviccdo do
Conselho de Administracdo da Sociedade de que ndo havera correccdes significativas aos
impostos sobre lucros registados nas demonstracdes financeiras.

NOTA 4 - REPORTE POR SEGMENTOS

Considerando que a ESAF SGPS ndo detém titulos de capital proprio ou de divida que sejam
negociados publicamente, a luz do paragrafo 2 do IFRS 8, a ESAF SGPS ndo apresenta
informacéao relativa aos segmentos.

NOTA 5 - MARGEM FINANCEIRA

O valor desta rubrica é composto por:

(Montantes expressos em euros)

31.12.2012 31.12.2011
Juros e rendimentos similares
Juros de disponibilidades em instituicdes de crédito 9 750 194 039
Juros de aplicagbes em instituicdes de crédito 854 776 -
Juros e rendimentos similares de outros activos financeiros 210 801 938 104
1075 327 1132143
Juros e encargos similares
Outros 1 37
1 37

1075 326 1132106

O valor da rubrica Juros e rendimentos similares resulta da remuneracao de depdsitos a ordem,
junto de instituicdes financeiras (ver nota 13). A rubrica de juros em instituicdes de crédito resulta
da remuneracao de depositos a prazo (ver nota 14). A rubrica Juros e rendimentos similares de
outros activos financeiros incluem o montante de 175 774 euros respeitante a juros de Bilhetes
do Tesouro (ver nota 15).
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NOTA 6 — RENDIMENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL

(Montantes expressos em euros)

31.12.2012 31.12.2011
Dividendos de empresas subsidiarias e associadas
ESAF - ESFIM 7 000 713 10381 722
ESAF - ESFII 1469 067 3035529
ESAF - ESGP 3284 850 5 052 245
ESAF - ESFP 2210 569 1453 439
ESAF - PI SGPS 3454 368 3141562
CAPITAL MAIS 250 000 130 076
ESAF - AAM, Lda. 305 781 2 951 199
Dividendos de activos financeiros disponiveis para venda
BES COMPANHIA DE SEGUROS, SA 116 150

17 975 464 26 145 922

NOTA 7 — RESULTADOS DE SERVICOS E COMISSOES

Os Custos e Proveitos de servicos e comissfes apresentam-se da seguinte forma:

(Montantes expressos em euros)

31.12.2012 31.12.2011
Rendimentos de servi¢os e comissées
Servigos de gestdo as participadas 1 654 000 1742 000
Outros servigos de gestéo 375 403 391 320
2 029 403 2 133 320

Encargos com servi¢os e comissdes
Por servigos bancérios 43 323 73 096

1 986 080 2 060 224

A rubrica Rendimentos de servigos e comissdes — Servigos de gestao as participadas diz respeito a
servicos técnicos de administracao as empresas participadas da ESAF SGPS.

No exercicio de 2012 os custos facturados as participadas diminuiram, uma vez que 0s custos
incorridos pela ESAF — SGPS na sua gestao, também diminuiram.
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NOTA 8 — OUTROS RESULTADOS DE EXPLORACAO
O valor desta rubrica é composto por:

(Montantes expressos em euros)
31.12.2012 31.12.2011

Rendimentos

QOutros rendimentos e receitas operacionais 648 794 827 725

Encargos

Perdas em investimentos em filiais 104 101 -

Outros encargos e gastos operacionais 45 864 25 504

Qutros impostos 289 7012
150 254 32516

498 540 795 209

A rubrica de Outros rendimentos e receitas operacionais, inclui facturacdo de cedéncia de pessoal
pela sociedade que em 2012 ascende a 568 722 euros (2011: 541 119 euros).

NOTA 9 — CUSTOS COM PESSOAL

O valor dos custos com pessoal decompde-se da seguinte forma:

(Montantes expressos em euros)

31.12.2012 31.12.2011

Remuneracdes aos 6rgaos sociais 82 500 82 500
Vencimentos e salarios 805 119 782 955
Estimativa para distribuicao de resultados a colaboradores 213 949 236 962
Outros encargos sociais obrigatdrios 192 849 192 771
Outros custos com o pessoal 40 833 94 260

1335 250 1389 448

Nao existem adiantamentos ou créditos concedidos a membros dos 6rgdos sociais nem
compromissos assumidos por sua conta a titulo de garantia.

A rubrica de Outros custos com o pessoal tinha incluido um montante de 50 660 euros
em 2011, referente ao valor do PPRV que foi imputado a resultados com custo com o pessoal, e
periodificado ao longo do periodo de servigo definido como 3 anos e que terminou em Junho de
2011.
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Durante o exercicio de 2012 e 2011 a ESAF — SGPS registou os seguintes custos com
remuneracdes fixas atribuidas a membros de 6rgaos sociais:

(Montantes expressos em euros)

31.12.2012 31.12.2011
Assembleia-Geral
Maria Madalena Francga e Silva de Quintanilha Mantas Moura 500 500
Conselho Fiscal
José Manuel Macedo Pereira 64 500 40 000
Conselho de Administragéo
Fernando Fonseca Cristino Coelho 222 130 221 139
Ana Rita Gomes Barosa - -
Pedro Luis Faria Aradjo de Almeida e Costa 147 945 155 486
Fernando Miguel Palhava de Matos Fernandes 17 500 42 000
Jodo Pedro Corréa de Azevedo Guimardes 146 396 146 196
598 971 605 321

Durante 2012 foram atribuidas pela ESAF — SGPS a membros de érgdos sociais as seguintes
remuneracdes variaveis:

(Montantes expressos em euros)
31.12.2012 31.12.2011

Conselho de Administracao

Fernando Fonseca Cristino Coelho 59 063 168 750
Ana Rita Gomes Barosa - 110 250
Pedro Luis Faria Araujo de Almeida e Costa 33075 94 500
Jodo Pedro Corréa de Azevedo Guimaraes 33075 90 000
Fernando Miguel Palhava de Matos Fernandes - 17 550

125 213 481 050

O pagamento de 50% do valor atribuido de remuneragao variavel em 2012 foi diferido pelo prazo
de 3 anos.

No decurso do exercicio de 2012 a ESAF SGPS teve em média 26 colaboradores (2011: 26);
repartidos da seguinte forma:

31.12.2012 31.12.2011
Quadros superiores 4 4
Quadros médios 17 17
Outros 5 5
26 26
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Plano de Pagamento de Remuneracgéo Variavel (PPRV)

No exercicio de 2008, o Grupo estabeleceu um sistema de incentivos designado Plano de
Pagamento de Remuneracao Variavel (PPRV — 2008/2011).

Este programa de incentivos consistia na atribuicdo do direito a receber uma remuneracao variavel
gue se encontra indexada a eventual valorizagdo das acgfes BES entre a “data inicial de
referéncia” e a “data final de referéncia”. Tal retribuicdo, em dinheiro, seria apenas devida em caso
de valorizagdo das accdes do BES. O PPRV ndo era um plano de atribuicdo de accbes ou de
opcdes sobre a aquisicdo de accbes, ndo sendo atribuidos aos beneficiarios quaisquer direitos
inerentes a uma participacdo no capital social do BES.

Conforme a politica contabilistica descrita na nota 2.9, o justo valor inicial do PPRV, no valor de
206 200 euros, foi reconhecido em custos com pessoal durante o periodo que medeia entre a data
inicial de referéncia e a data final de referéncia (3 anos). Nesta base o Grupo reconheceu em
custos com pessoal no exercicio de 2011 o valor de 50 660 euros. A variagcdo do justo valor do
beneficio ao longo do prazo do programa foi reconhecida em lucros/prejuizos de operacdes
financeiras.

O valor inicial do Plano foi calculado com base num modelo de valorizacédo das op¢@es, tendo por
referéncia os seguintes pressupostos:

Datainicial de referéncia 2-Jun-2008
Datafinal de referéncia 2-Jun-2011
Direitos atribuidos 70000
Precoreferéncia (em euros) 11
Taxa dejuro 5,22%
Volatiidade 33,50%
Valor inicial do plano (em euros) 206200

O Plano terminou em 2 de Junho de 2011 nao tendo sido paga qualquer retribuicdo em dinheiro no
ambito do definido no Plano de Pagamento de Remuneracao Variavel, apenas devida no caso de
ter ocorrido a valorizacédo das acc¢des do BES face ao valor de referéncia acima indicado.
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NOTA 10 — GASTOS GERAIS ADMINISTRATIVOS

O valor desta rubrica é composto por:

31.12.2012 31.12.2011
Cedéncia de recursos humanos Grupo BES 789 984 849 237
Rendas e alugueres 235 326 364 500
Conservacao e reparagao 137 041 152 987
Comunicagdes 64 262 96 083
Publicidade e edi¢&o de publicagbes 30 863 775
Deslocag0es e representacao 34 406 39 862
Outros fornecimentos de terceiros 28 015 28 993
Agua, energia e combustiveis 75617 80 648
Seguros 12 519 14 969
Material de consumo corrente 17 667 23 266
Formacao do pessoal 2 467 2833
Servigos especializados:
Consultores e auditores externos 235 050 50 000
Informéatica 303 994 201 365
Trabalho independente 48 900 71723
Limpeza 44 554 44 554
Seguranca e vigilancia 22 945 26 698
Estudos e consultas 30 000 30 000
QOutros servigos especializados 458 57 937
M&o de obra eventual 3276 18516
Encargos com acg¢des de natureza cultural 3480 3800
Outros servicos de terceiros 3966 6 936

(Montantes expressos em euros)

2124790 2 165 682

A rubrica de Outros fornecimentos de terceiros inclui entre outros, publicacdes, material para
assisténcia e reparagéo e material de limpeza.

Os Outros servicos especializados incluem bancos de dados, informacfes e despesas de
contencioso e notariado.

Os honorérios do exercicio de 2012, relativos a Sociedade de Revisores Oficiais de Contas sao
43 000 euros (31 de Dezembro de 2011: 38 000 euros).

Os vencimentos das rendas vincendas relativas a contratos de locacdo operacional néo
cancelaveis sdo como segue:

(Montantes expressos em euros)

31.12.2012 31.12.2011
Até um ano 76 026 88 254
De um a cinco anos 79 076 113 960
155 102 202 214
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NOTA 11 — RESULTADOS DA ALIENA(;AO DAS SUBSIDIARIAS E ASSOCIADAS
A rubrica de resultados da alienacéo das subsidiarias e associadas inclui, no final de 2011, o ganho
de 1 305 000 euros com a alienacdo da participacdo na ESAF — Alternative Asset Management,

Ltd, em 30 de Dezembro de 2011.

(Montantes expressos em euros)

Custo de Valor de Ganho na

FEIE] RN (HEheE aquisicéo venda Alienacéo

Valor de aquisicdo AAM 839 846 2 144 846 (1 305 000)

NOTA 12 — RESULTADOS POR ACCAO

Resultados por acgéo basicos

Os resultados por acgdo bésicos sao calculados efectuando a divisdo do resultado liquido
atribuivel aos accionistas da ESAF SGPS pelo nimero médio ponderado de acc¢des ordinarias
em circulagao durante o exercicio.

(Montantes expressos em euros)

31.12.2012 31.12.2011

Resultado liquido atribuivel aos accionistas da Sociedade 17 927 212 30 384 658

Numero médio de acgBes ordinarias em circulagédo 2 350 000 2 350 000

Resultado por accéo basico atribuivel aos accionist  as

Resultados por accao diluidos

Os resultados por accgdo diluidos sdo calculados ajustando o efeito de todas as potenciais
accdes ordinarias diluidoras ao nimero médio ponderado de accBes ordinarias em circulagcéo e
ao resultado liquido atribuivel aos accionistas da ESAF SGPS.

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011 a ESAF SGPS ndo detinha potenciais acc¢des ordinarias
diluidoras, pelo que, o resultado por accéo diluido é igual ao resultado por accao basico.
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NOTA 13 — DISPONIBILIDADES EM OUTRAS INSTITUICOES D E CREDITO

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2012 e 2011 é analisada como segue:

(Montantes expressos em euros)

31.12.2012 31.12.2011
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito no pais
Depositos a ordem 238 033 3702822
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito no estrangeiro
Depositos a ordem 22 129 371183
260 162 4 074 005

260 162 4 074 005

A reducdo das disponibilidades em instituicbes de crédito reflecte a aplicacdo de excedentes de
tesouraria em aplicagbes em instituigcfes de crédito no pais. (ver Nota 14).

Em 31 de Dezembro de 2012, a taxa média de remuneracdo foi de 0,32%
(31 de Dezembro 2011: 0,92%).

NOTA 14 — APLICACOES EM INSTITUICOES DE CREDITO

Esta rubrica em 31 de Dezembro de 2012 e 2011 é analisada como segue:

(Montantes expressos em euros)
31.12.2012

Aplicacdes em instituicGes de crédito no pais
Dep6sitos 3 000 000

Juros de aplicacbes em instituicdes de crédito no p ais
Dep6sitos 143 606

3 143 606

Em 31 de Dezembro de 2012, a taxa média de remuneracéo foi de 4,868%.

A 31 de Dezembro de 2012 e 2011 o escalonamento das aplicacdes em instituicdes de crédito por
prazos de vencimento é como segue:

(IViontantes expressos em euros)
31.12.2012

De 3 meses alano 3000 000

3 000 000
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NOTA 15 — ACTIVOS FINANCEIROS DISPONIVEIS PARA VEND A

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, esta rubrica apresenta-se da seguinte forma:

(Montantes expressos em euros)

Reserva de justo valor

Custo (1) Jurq Valor balanco
" . decorrido
Positiva Negativa

Accdes

Portucale 12 400 - - - 12 400

BES, Companhia de seguros, S.A. 2667 - - - 2667

BES - Vida, Comp. de Seguros, S.A. 1900 - - - 1900

Bilhetes do Tesouro 27 070 850 - (36 676) 680 024 27 787 550
Saldo a 31 de Dezembro de 2011 27 087 817 - (36676 ) 680 024 27 804 517
Acgdes

Portucale 12 400 - - - 12 400

BES, Companhia de seguros, S.A. 2 667 - - - 2 667

Instrumentos de Capital
E.S. Liquidez 29 370 203 298 211 29 668 414

Saldo a 31 de Dezembro de 2012 29 385 270 298 211 - = 29 683 481

(1) Custo de aquisicdo no que se refere a ac¢gbes e outros instrumentos de capital a custo
amortizado para titulos da divida.

Os activos financeiros disponiveis para venda referem-se a (i) uma participagdo de 4% no capital
social da Portucale - Sociedade Gestora de Fundos de Titularizacdo de Créditos, S.A. (i) uma
participacdo de 0,0033% no capital social do BES, Companhia de seguros, S.A. e (iii) uma
participacdo de 0,0002% no capital social do BES — Vida, Companhia de Seguros, S.A,,
entretanto alienada em Maio de 2012.

A 31 de Dezembro de 2012 e 2011, os activos financeiros disponiveis para venda, exceptuando

os Bilhetes do Tesouro apresentam maturidade indeterminada.

Durante o exercicio de 2012, ap6s o vencimento dos Bilhetes do tesouro, a ESAF SGPS, S.A.

adquiriu unidades de participagdo do fundo de Investimento mobiliario E.S.Liquidez.
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A 31 de Dezembro de 2012 e 2011, a rubrica Activos financeiros disponiveis para venda, no que

se refere a titulos cotados e ndo cotados, € repartida da seguinte forma:

NOTA 16 — ACTIVOS TANGIVEIS

Esta rubrica, a 31 de Dezembro de 2012 e 2011, analisa-se como se segue:

(Montantes expressos em euros)

31.12.2012 31.12.2011
Imoéveis
Beneficiagbes em edificios arrendados 111 067 111 067
111 067 111 067
Equipamento
Equipamento informético 993 808 993 808
Instalagdes interiores 669 439 663 784
Mobiliario e material 569 244 569 244
Maquinas e ferramentas 222 093 222 093
Material de transporte 18 591 38 341
Equipamento de seguranga 22 477 22 477
Outros activos tangiveis 5641 5641
2501 293 2 515 388
Depreciagdo acumulada (2 269 478) (2 165 935)
Saldo Liquido 342 882 460 520

Durante o exercicio de 2012, o movimento nesta rubrica foi o seguinte:

(Montantes expressos em euros)

Equipamento Instalagdes Mobiliério Magquinas, Materiald e Equipamento Outros

Imveis Informatico INEES e material aparelhos e transport e de Activos

IEENEIEY Seguranca Tangiveis

Custo de aquisi¢éo

Saldo em 1 de Janeiro de 2012 111 067 993 808 663 784 569 244 222093 38341 22471 5641 2626 455
Adicdes - - 5655 - - - - - 5655
Abates/Vendas - - - - - (19 750) - - (19 750)
Transferéncias

Saldo 31 de Dezembro de 2012 111 067 993 808 669 439 569 244 222093 18 591 22471 5641 2612360

Amortizagdes

Saldo em 1 de Janeiro de 2012 111 067 962 738 426944 399 606 206 461 38341 15137 5641 2165935
Amortizagdes do exercicio - 27010 51582 36 950 6735 - 1016 - 123293
Abates/Vendas - - - - (19 750) - - (19 750)
Transferéncias

Saldo 31 de Dezembro de 2012 111 067 989 748 478 526 436 556 213196 18 591 16 153 5641 2269478

Saldo Liquido - 4060 190913 132 688 8897 - 6324 - 342882
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Durante o exercicio de 2011, o movimento nesta rubrica foi o seguinte:

(Montantes expressos em euros)

Equipamento Instalacbes Mobiliario Méquinas, Material de E  quipamento Outros

Imoveis Informético Interiores e material aparelhos e transporte de Ac  tivos

ferramentas Seguranca EUIES

Custo de aquisicao

Saldo em 1 de Janeiro de 2011 111 067 1073 106 653 318 569 244 222093 38341 20012 5641 2692822
Adicdes - 2426 5069 - - - 2465 - 9960
Abates/Vendas - (81724) - - - - - - (81724)
Transferéncias - - 5397 - - - - - 5397

Saldo 31 de Dezembro de 2011 111 067 993 808 663 784 569 244 222093 38341 22 477 5641 2 626 455

Amortizagdes

Saldo em 1 de Janeiro de 2011 106 250 985 897 362 033 355 559 193 835 33693 14183 4076 2055 526
Amortizacdes do exercicio 4817 58 565 64911 44 047 12 626 4648 954 1565 192 133
Abates/Vendas - (81724) - - - - - - (81724)
Transferéncias

Saldo 31 de Dezembro de 2011 111 067 962 738 426 944 399 606 206 461 38341 15137 5641 2165935

-1
Saldo Liquido - 31070 236 840 169 638 15632 - 7340 - 460 520

NOTA 17 — ACTIVOS INTANGIVEIS

Esta rubrica, a 31 de Dezembro de 2012 e 2011, analisa-se como se segue:

(Montantes expressos em euros)

31.12.2012 31.12.2011
Adquiridos a terceiros
Sistemas de tratamento automatico de dados 1770688 1738618
Activos intangiveis em curso 21121 -
Amortizacdo acumulada (1646 242) (1549 925)
Saldo Liquido 145 567 188 693

Durante o exercicio de 2012, o movimento nesta rubrica foi o seguinte:
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Custo de aquisicéo

Sistemas de tratamento
automatico de dados

(Montantes expressos em euros)
Activos intangiveis

Total

Saldo em 1 de Janeiro de 2012 1738618 - 1738618
Adicdes 32070 21121 53191

Saldo em 31 de Dezembro de 2012 1770 688 21121 1791 809

Amortizagdes

Saldo em 1 de Janeiro de 2012 1549 925 - 1549 925
AmortizagGes do exercicio 96 317 - 96 317

Saldo em 31 de Dezembro de 2012 1646 242 - 1646 242

Saldo Liquido

Durante o exercicio de 2011, o movimento nesta rubrica foi o seguinte:

Custo de aquisi¢ao

Sistemas de tratamento
automatico de dados

124 446

(Montantes expressos em euros)
Activos intangiveis

21121 145 567

Total

Saldo em 1 de Janeiro de 2011 1587 638 99 280 1686 918
Adicdes 5040 52 057 57 097
Transferéncias 145 940 (151 337) (5397)

Saldo em 31 de Dezembro de 2011 1738618 - 1738618

Amortizagdes

Saldo em 1 de Janeiro de 2011 1421 351 - 1421 351
AmortizacGes do exercicio 128 574 - 128 574

Saldo em 31 de Dezembro de 2011 1549 925 - 1549925

Saldo Liquido 188 693 - 188 693

NOTA 18 — INVESTIMENTOS EM SUBSIDIARIAS E ASSOCIADA S

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011 os valores das participaces detidas pela ESAF SGPS, no
capital de outras empresas, sdo apresentados como segue:
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(Montantes expressos em euros)

31.12.2012 31.12.2011
Participacdo Participagdo

Ne de directa Custo da Ne° de directa Custo da

acgdes no capital participagdo accoes no capital partici pagéo

ESAF - E. S. Fundos Invest. Imobiliario, S.A. 500 000 100% 1250 000 500 000 100% 1250 000
ESAF - E. S. Fundos Invest. Mobiliario, S.A. 600 000 100% 6 305 406 600 000 100% 6 305 406
ESAF - E. S. Gestéo Patriménios, S.A. 625 000 100% 3310616 625 000 100% 3310616
ESAF - E. S. Fundos de Pensdes, S.A. 200 000 100% 3506 402 200 000 100% 3506 402
ESAF - E. S. Part. Internacionais, SGPS, S.A. 10 000 100% 24940 10 000 100% 24 940
Capital Mais - Assessoria Financeira, S.A. 10 000 100% 24 940 10 000 100% 24 940
E.S. Activos Financieros S.A. 975 000 50% 42 765 456 975 000 50% 42 765 456

57 187 760 57 187 760

A ESAF SGPS detém uma participacéo de 49% no capital da ESIAM — Espirito Santo International
Asset Management, Ltd, a qual se encontra totalmente provisionada.

NOTA 19 — OUTROS ACTIVOS
A rubrica Outros activos em 31 de Dezembro de 2012 e 2011 é analisada como segue:
(Montantes expressos em euros)

31.12.2012 31.12.2011

Devedores e outras aplicagdes

Prestacdes acessoérias de capital 2891 088 2903 588
Devedores diversos 2216 819 3269 039
5107 907 6172 627

Proveitos a receber 68 824 94 602
Despesas com custo diferido 106 621 113 586
Outras contas de regularizacao 20 358 15 332

5303 710 6 396 147

A rubrica de Devedores diversos inclui um valor a receber, no montante de 870 000 euros, relativo
a alienacao da participada estrangeira ESAF — AAM, ocorrida em 30 de Dezembro de 2011.

Este montante diz respeito a dois tercos do valor de venda da participada, a liquidar em Dezembro
de 2012 (435 000 euros) e 2013 (435 000 euros), conforme contrato de venda.

O valor que deveria ter sido liquidado em Dezembro de 2012, foi recebido em 4 de Janeiro de
2013.

A rubrica Prestacfes acessoérias de capital decompde-se como segue:
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31.12.2012 31.12.2011
ESAF ESGP, S.A. 1875 000 1875 000
Portucale, SGFTC, S.A. 1016 088 1016 088

2 891 088 2891 088

De acordo com os Estatutos das Sociedades acima referidas, foram exigidas aos accionistas
prestacdes acessoérias de capital, de forma a dar cumprimento a racios legais impostos pela
Entidade Supervisora, o Banco de Portugal.

As prestacdes acessOrias sdo passiveis de integrar os fundos préprios da Sociedade, desde que a
sua restituicdo apenas possa ter lugar quando a situacéo liquida da Sociedade ndo se torne, por
forca de tal restituicdo, inferior & soma do capital e reserva legal. Tal restituicdo devera ser
previamente aprovada pelo Banco de Portugal e apenas ter lugar decorrido um prazo minimo de 5
anos apos a sua realizagéo.

A rubrica Proveitos a receber inclui o montante de 68 824 euros (31 de Dezembro 2011:
94 602 euros) da Portucale — Sociedade gestora de Fundos de Titularizacéo, S.A..

NOTA 20 — PROVISOES

(Montantes expressos em euros)

Outros riscos e encargos 31.12.2012 31.12.2011
Saldo em 1 de Janeiro 517 442 3 347 100
Revers 6es - (2 829 658)
Saldo em 31 de Dezembro de 2012 517 442 517 442

A provisdo para outros riscos e encargos, no montante de 517 442 euros (31 de Dezembro de
2011: 517 442 euros) tem como objectivo fazer face a perdas potenciais decorrentes do negécio da
sociedade.

NOTA 21 — IMPOSTOS

A ESAF - SGPS esta sujeita a tributacdo em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas
Colectivas (IRC) e correspondente Derrama. O calculo do imposto corrente do exercicio de 2012
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). O imposto corrente e diferido relativo ao periodo de doze meses findo em 31 de
Dezembro de 2011 foi apurado com base numa taxa nominal de IRC e Derrama Municipal de
26,5%, 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.

A Lei n°. 64-B/2011, de 30 de Dezembro (Lei do orcamento do Estado para 2012) aplica uma
taxa Unica de 26,5%, sendo eliminada a taxa reduzida aplicavel aos primeiros 12 500 euros de
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matéria colectavel. A derrama estadual passa a apresentar duas taxas distintas, 3% para a parte
do lucro que exceda os 1 500 000 euros, mas néo ultrapasse os 10 000 000 euros, e 5% para a
parcela que exceda os 10 000 000 euros.

Os impostos diferidos séo calculados com base nas taxas de imposto que se antecipa estarem em
vigor a data da reverséo das diferencas temporarias, as quais correspondem as taxas aprovadas
ou substancialmente aprovadas na data de balan¢co. Na medida em que a alteracéo das taxas de
Derrama Estadual prevista na Lei n® 64-B/2011, de 30 de Dezembro (Lei do Orcamento do Estado
para 2012), se aplica apenas aos exercicios de 2012 e de 2013 e ndo se estima que nesses
exercicios ocorra a reversao das diferencas temporarias com impacto liquido significativo, a
mesma nao foi tomada em consideragdo no calculo do imposto diferido a 31 de Dezembro de
2012.

Os impostos sobre o rendimento (correntes ou diferidos) s&o reflectidos nos resultados do
exercicio, excepto nos casos em que as transaccdes que os originaram tenham sido reflectidas
noutras rubricas de capital préprio. Nestas situagdes, o correspondente imposto € igualmente
reflectido por contrapartida de capital proprio, ndo afectando o resultado do exercicio.

As declaracdes de autoliquidagdo, da ESAF SGPS relativas aos exercicios de 2006 e seguintes
ficam sujeitas a inspecc¢éo e eventual ajustamento pelas Autoridades Fiscais durante um periodo
de quatro anos ou seis anos no caso de prejuizos reportaveis.

O imposto sobre o rendimento reportado nos resultados de 2012 e 2011 explica-se como se segue:

(Montantes expressos em euros)

31.12.2012 31.12.2011

Imposto corrente 22508 10 436

Total do imposto registado em resultados 22 508 10 436

O imposto corrente a pagar / (receber) reportado no balanco de 2012 e 2011 explica-se como
segue:

(Montantes expressos em euros)

31.12.2012 31.12.2011

Resultado Liguido do exercicio 17 927 212 30 384 658
Estimativa de IRC - Impostos correntes 22 508 10 436

Carga fiscal ja paga:
Pagamento Especial por conta - -

Retenc¢des na fonte (438 941) (195 948)
Imposto a pagar / (receber) (416 433) (85512)
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A reconciliacdo entre o imposto esperado a taxa aplicavel e o imposto reconhecido em resultados,
com referéncia aos exercicios de 2012 e 2011, analisa-se como segue:

(Montantes expressos em euros)

31.12.2012 31.12.2011
Resultado antes de impostos 17 949 720 30 395 094
Taxa de imposto - 26,5% 4756 676 8 054 700
Lucros regime fiscal privilegiado 1774 4196
Eliminacg&o dupla tributagdo de rendimentos distribuidos (4 763 467) (6 928 669)
Outros 44138 (741 782)
(Prejuizo) para efeitos fiscais/ Lucro tributavel 39120 388 444
Tributagbes autbnomas 22508 10 436

Os Activos/passivos por impostos diferidos reconhecidos em balanco em 2012 e 2011 podem ser
analisados como segue:

(Montantes expressos em euros)

Activo Passivo
31.12.2012 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2011
Bilhetes de Tesouro - 13438 - (3719)
E.S. Liquidez - (79 026) -

Saldo liquido de impostos diferidos 13 438 (79026 )

Os activos e passivos por impostos diferidos surgem no reconhecimento da mais e menos valia
potencial das unidades de participacao do fundo mobiliario E.S.Liquidez (ver Nota 15).

O imposto diferido reconhecido em resultados e reservas durante os periodos findos em 31 de
Dezembro de 2012 e 2011, teve as seguintes origens:

(Montantes expressos em euros)

31.12.2012 31.12.2011
Reconhecido em Reconhecido Reconhecido em Reconhecido em
resultados em reservas resultados reservas
Activos financeiros disponiveis para venda - ( 88745) - 9719
- ( 88 745) - 9719
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NOTA 22 — OUTROS PASSIVOS

Esta rubrica decomp&e-se como segue:

(Montantes expressos em euros)

31.12.2012 31.12.2011
Credores e outros recursos

Credores por fornecimento de bens 479 480 115123
Estimativa para distribuicdo de resultados a colaboradores 215 872 236 962
IVA a pagar 88 422 171 957
Contribuigbes para a Seguranga Social 21941 21 053
IRS a entregar 25613 11 523

831 328 556 618

Custos a pagar

Custos com pessoal 413 737 432 565
QOutros custos a pagar 80 892 146 926
494 629 579 491

1325 957 1136 109

A rubrica de Credores por fornecimentos de bens a data de 31 de Dezembro de 2012 inclui saldos
com empresas do Grupo ESAF no montante de 82 199 euros (2011: 54 084 euros).

A rubrica Custos com pessoal inclui um montante de 129 369 euros, referente a periodificacéo do
subsidio de férias a pagar durante o exercicio 2012, em 2011 este valor ascendia a 130 628 euros.

NOTA 23 — CAPITAL, OUTRAS RESERVAS E RESULTADOS TRA NSITADOS

AccOes Ordinarias

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, o capital social da Sociedade encontra-se representado por
2 350 mil ac¢Bes com um valor nominal de 5 euros cada, as quais se encontravam totalmente
subscritas e realizadas pelos seguintes accionistas.

% de Capital % de Capital

31.12.2012 31.12.2011

Grupo Banco Espirito Santo

Banco Espirito Santo, S.A. 89,987% 89,996%
Caisse Nationele de Crédit Agricole, S.A. 0,004% 0,000%
Companhia de Seguros Tranquilidade, S.A. 0,004% 0,000%
Banco Espirito Santo dos Acores 10,000% 10,000%
Banco Electrénico de Servico Total 0,004% 0,004%

100% 100%
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Em Janeiro de 2012, o Banco Espirito Santo, S.A. vendeu 200 acc¢des da ESAF — Espirito Santo
Activos Financeiros, S.A., 100 ac¢des ao Banco Espirito Santo dos Agores, S.A. e 100 ac¢des ao
Banco Electrénico Servico Total, S.A., ao preco de 112,3404 cada uma.

O Banco Espirito Santo, S.A. detém, em 31 de Dezembro de 2012, uma percentagem de 89,987%
do capital da sociedade (31 de Dezembro 2011:89,996%).

Reserva Legal

A reserva legal s6 pode ser utilizada para cobrir prejuizos acumulados ou para aumentar o capital
e, em conformidade com a legislacé@o aplicavel as Sociedades Gestoras de Participacbes Sociais,
tera de ser reforgada anualmente por uma percentagem nao inferior a vigésima parte dos lucros da

Sociedade, até que aquela represente a quinta parte do capital social.

A data de 31 de Dezembro de 2012, a reserva legal ascende a quinta parte do capital social da

sociedade, pelo que nao sera efectuado qualquer reforgo durante o exercicio de 2012.

Reservas de Justo Valor

As reservas de justo valor representam as mais e menos valias potenciais relativas a investimentos

disponiveis para venda em unidades de participacéo de fundos de investimento mobiliario.

(Montantes expressos em euros)

Reservas de Justo valor Outras Reservas e Resultados Transitados

Activos
[RERENES Total Outras reservas Total Outras

por impostos Reservas de e Resultados Reservas e
diferidos Justo Valor Transitados Res.Trans.

financeiros
disponiveis p/
venda

Saldo em 1 de Janeiro de 2011 - - - 2 350 000 56 291 225 58 641 225
Alteracéo de justo valor (36 676) 9719 (26 957)

Constituigéo/(Utilizagdo) de Reservas - - - - 5907 396 5907 396
Saldo em 31 de Dezembro de 2011 (36 676) 9719 (26 957) 2 350 000 62 198 621 64 548 621
Alteracéo de justo valor 334 887 (88 745) 246 142

Constituigéo/(Utilizacdo) de Reservas - - - 9 140 658 9 140 658
Saldo em 31 de Dezembro de 2012 298 211 (79 026) 219 185 2 350 000 71339 279 73 689 279
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NOTA 24 — TRANSACCOES COM PARTES RELACIONADAS

O montante dos saldos em balanco, a receber e a pagar, das transaccbes com empresas
participadas em mais de 20% e com empresas do Grupo Banco Espirito Santo, analisam-se como
segue:
(Montantes expressos em euros)
31.12.2012 31.12.2011

Grupo ESAF  Grupo BES Grupo ESAF Grupo BES

Activo
Disponibilidades em outras instituigcées de crédito - 260 162 - 4074 005
Aplicacdes em instituicdes de crédito - 3 143 606 - -
Activos financeiros detidos para negociagéo - - - -
Outros activos 3 056 075 59 223 2 955 800 57 536
3 056 075 3462 991 2 955 800 4131 541
Passivo
Outros passivos 82 199 107 037 54 083 60 444
82 199 107 037 54 083 60 444
Proveitos
Juros e proveitos similares - 9750 - 221881
Rendimentos de instrumentos de capital 17 975 464 - 26 145 922 -
Rendimentos de servigos e comissdes 1 654 000 - 1722 000 -
Outros ganhos e rendimentos operacionais 568 722 65 054 1846 119 227 371
20 198 186 74804 29714 041 449 252
Custos
Encargos com servicos e comissdes - 43 323 - 73 096
Resultados de activos ao justo valor através de resultados - - - -
Custos com o pessoal - 40 833 - 94 260
Gastos gerais administrativos 567 867 388 311 621 223 271 030
567 867 472 467 621 223 438 386

NOTA 25 - JUSTO VALOR

O Justo valor dos Activos financeiros da Sociedade nado difere dos valores pelos quais esta
registado com referéncia a 31 de Dezembro de 2012 e 2011. Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011,
a Sociedade ndo detém passivos financeiros.

NOTA 26 — GESTAO DOS RISCOS DE ACTIVIDADE

Tendo em conta a natureza da actividade da Sociedade Gestora, em termos de politica de gestéo

dos riscos, é apresentada a seguinte informacao qualitativa.

Os riscos incorridos pela Sociedade Gestora séo essencialmente de natureza Legal e Operacional,
concretamente no que respeita a aspectos regulamentares. Os restantes riscos (risco de crédito,
liquidez, contraparte e taxa de juro), situam-se na esfera de actividade dos fundos/carteiras geridos

pelas Sociedades Gestoras suas participadas.
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As fungbes de Compliance e Auditoria Interna s&do asseguradas pelo Departamento de

Compliance, sendo as funcdes de Gestéo de Risco asseguradas pela Area de Risco integrada no
Departamento de Middle-Office.

Estes Departamentos sdo responsaveis pelas fungbes de superviséo e controlo das actividades
exercidas, prestando informacdo ao Conselho de Administracdo sobre quaisquer situagfes
detectadas, sendo o seu principal objectivo aprofundar o controlo e monitorizacdo dos riscos

associados as actividades da Sociedade e suas participadas.

(Montantes expressos em euros)
31.12.2012 31.12.2011

A - Fundos Proprios

Capital ordinario realizado, Prémios de Emissdo e Acgoes Proprias 11 750 000 11 750 000
Resultados e Reservas formadas por resultados ndo distribuidos 73 605 069 64 464 411
Activos Intangiveis, Desvios Actuariais de Balanco, Goodwill e Diversos ( 145 567) ( 188 693)
Fundos Préprios para determinagédo do Racio Core Tie  r|l (A1) 85 209 502 76 025 718
Fundos Proprios de Base (TIER 1) (A2) 85 209 502 76 025 718
Fundos Préprios Complementares (TIER 1) 85 209 502 76 025718
Fundos Proprios Elegiveis (A3) 85 209 502 76 025 718
B- Activos de Risco Equivalentes (B)

Calculados de Acordo com o Aviso 1/93 (Carteira Bancaria)
Calculados de Acordo com o Aviso 7/96 (Carteira de Negociagao)
Total de Activos de Risco Equivalentes 33072182 31 861 555

C- Récios Prudenciais

Récio Core Tier 1 (A1/B) 257,6% 238,6%
Récio Tier 1 (A2/B) 257,6% 238,6%
Récio de Solvabilidade (A3/B) 257,6% 238,6%

NOTA 27 — NORMAS CONTABILISTICAS E INTERPRETACOES R ECENTEMENTE EMITIDAS

27.1 Normas contabilisticas e interpretacbes recent emente emitidas adoptadas pela
Sociedade

Na preparacdo das demonstracdes financeiras referentes a 31 de Dezembro de 2012, a
Sociedade adoptou as seguintes normas e interpretagdes contabilisticas de aplicagdo obrigatoria
desde 1 de Janeiro de 2012:

IFRS 7 (Alterada) - Instrumentos Financeiros: Divul — gacdes - Transferéncias de activos
financeiros

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em 7 de Outubro de 2010, alteracdes

a “IFRS 7 - Instrumentos Financeiros: Divulgacdes - Transferéncias de activos financeiros”, com
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data efectiva de aplicacédo para periodos que se iniciem em, ou apés, 1 de Julho de 2011. Estas
alteracdes foram adoptadas pelo Regulamento da Comissédo Europeia n.° 1205/2011, de 22 de

Novembro.

As alteracBes exigem uma melhoria na divulgacdo de informac&o sobre as transferéncias de
activos financeiros que permita aos utentes das demonstracdes financeiras:
e Compreenderem a relacao existente entre um activo financeiro transferido, que néo tenha
sido desreconhecido contabilisticamente em toda a sua plenitude, e 0 passivo associado;
e
* Avaliarem a natureza do envolvimento continuado e 0s riscos associados ao activo

financeiro desreconhecido.

As alteragbes também passaram a exigir divulgagcdes adicionais caso uma quantia
desproporcionada de operacdes de transferéncia de activos financeiras ocorra proximo do final

do periodo.

A adopcéo destas alteracBes néo teve impacto nas demonstracdes financeiras da Sociedade.

IAS 12 (Alterada) — Impostos diferidos — recuperacd o de activos subjacentes

O IASB, emitiu em 20 de Dezembro de 2010, uma alteragcdo a “IAS 12 - Impostos diferidos —
recuperacado de activos subjacentes” (tendo revogado a “SIC 21 - Impostos sobre o Rendimento -
Recuperacao de Activos Nao Depreciaveis Revalorizados”), com data efectiva de aplicacao para
periodos que se iniciem em, ou apoés, 1 de Janeiro de 2012. Estas alteracfes foram adoptadas

pelo Regulamento da Comisséo Europeia n.° 1255/2012, de 11 de Dezembro.

Na sequéncia da alteragcdo a IAS 12, os impostos diferidos relativos as propriedades de
investimento devem ser mensurados assumindo que o valor contabilistico das propriedades de
investimento registadas com base no modelo de justo valor de acordo com a “IAS 40 —
Propriedades de Investimento”, presumindo-se que o seu valor serd recuperado integralmente
por via da venda. Anteriormente, era permitido assumir que o valor de balanco das propriedades
de investimento seria recuperado pela venda ou pelo uso, conforme a intencdo do 6rgédo de

gestao.

A adopcéo desta alteracdo néo teve impacto nas demonstracdes financeiras da Sociedade.
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NORMAS CONTABILISTICAS E INTERPRETACOES RECENTEMENT E EMITIDAS AINDA NAO
ADOPTADAS PELA SOCIEDADE

As normas contabilisticas e interpretacdes recentemente emitidas, mas que ainda ndo entraram
em vigor e que a Sociedade ainda ndo aplicou na elaboracdo das suas demonstracdes
financeiras, podem ser analisadas seguidamente. A Sociedade ira adoptar estas normas quando

as mesmas forem de aplicacéo obrigatoria.

Apresentacdo de itens em outro rendimento integral — alteracdo da IAS 1 — Apresentacéo
de Demonstrac6es Financeiras

O IASB, emitiu em 16 de Junho de 2011, alteracBes a “IAS 1 - Apresentacdo das Demonstracdes
Financeiras”, com data efectiva de aplicagdo (de forma retrospectiva) para periodos que se
iniciem em, ou apds, 1 de Julho de 2012. Esta alteracdo foi adoptada pelo Regulamento da
Comisséo Europeia (UE) n.° 475/2012, de 5 de Junho.

A presente alteracdo, permite que uma entidade continue a apresentar duas demonstracfes
separadas, uma de resultados e outra de rendimento integral (com esta Ultima a iniciar pelos
resultados e contemplar outro rendimento integral), imp8e porém a:

e Apresentacdo separada das rubricas de outro rendimento integral que possam vir a ser
reclassificadas para resultados das que, nunca poderdo ser objecto de tal reclassificacdo
para resultados;

¢ Uma entidade que apresente as rubricas de outro rendimento integral antes do efeito
fiscal, devera igualmente afectar o efeito fiscal as duas subcategorias referidas ponto
anterior; e

e Alteracdo da designacdo “demonstracao de rendimento integral” para “demonstracao de

resultados e de outro rendimento integral”, ainda que outro titulo possa ser utilizado.

As alteracdes afectam apenas a apresentacdo e ndo tem qualquer impacto na posicéo financeira

ou performance da Sociedade.

IAS 19 (Alterada) - Beneficios dos empregados

O IASB, emitiu em 16 de Junho de 2011, alteragfes a “IAS 19 - Beneficios dos empregados”,
com data efectiva de aplicacao (de forma retrospectiva) para periodos que se iniciem em, ou
apos, 1 de Janeiro de 2013. Estas altera¢c6es foram adoptadas pelo Regulamento da Comissao
Europeia (UE) n.° 475/2012,de 5 de Junho de 2012.
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O IASB procedeu a diversas alteracdes na IAS 19. Este conjunto de alteracdes inclui, desde
alteracdes fundamentais como a remocado da opcao pelo mecanismo do corredor e 0 conceito de

retornos esperados dos activos do plano a simples clarificacdes e reajustamento de texto.

A Sociedade encontra-se a avaliar o impacto dacédogesta norma alterada.

IFRS 7 (Alterada) - Instrumentos Financeiros: Divul  gacdes - Compensacdo entre activos e
passivos financeiros

O IASB, emitiu em 16 de Dezembro de 2011, alteracdes a “IFRS 7 - Instrumentos Financeiros:
Divulgacbes - Compensacdo entre activos e passivos financeiros”, com data efectiva de
aplicacédo (de forma retrospectiva) para periodos que se iniciem em, ou apos, 1 de Janeiro de
2013. Estas alteracbes foram adoptadas pelo Regulamento da Comissdo Europeia n.°
1256/2012, de 11 de Dezembro.

As alteracdes passaram a exigir que a entidade divulgue informacdo sobre as quantias
compensadas na demonstracdo da posicdo financeira e a natureza e extenséo dos direitos de

compensacdo e acordos similares (ex. colaterais).

As novas divulgacbes sdo aplicaveis a todos os instrumentos financeiros reconhecidos que
sejam compensados de acordo com a IAS 32 Instrumentos Financeiros: Apresentacdo. As
divulgacdes também séo aplicaveis a instrumentos financeiros reconhecidos que sejam sujeitos
a um contrato principal (master) de compensacdo ou acordo similar, independentemente de

terem sido ou ndo sido compensados de acordo com a IAS 32.

A Sociedade encontra-se a avaliar o impacto da adopcéo desta norma alterada.

IAS 32 (Alterada) - Instrumentos Financeiros: Apres  entacdo — compensacao entre activos

e passivos financeiros

O IASB, emitiu em 16 de Dezembro de 2011, alteracdes a “IAS 32 - Instrumentos Financeiros:
Apresentacdo — compensacdo entre activos e passivos financeiros”, com data efectiva de
aplicacédo (de forma retrospectiva) para periodos que se iniciem em, ou apos, 1 de Janeiro de
2014. Estas alteragBes foram adoptadas pelo Regulamento da Comissdo Europeia n.°
1256/2012, de 11 de Dezembro.

As alteracBes agora introduzidas adicionam orientacbes de implementacdo no sentido de
resolver inconsisténcias de aplicacdo pratica. As novas orientacdes vém clarificar que a frase
“direito legal oponivel corrente para compensar” significa que o direito de compensacédo néo
possa ser contingente, face a eventos futuros, e deva ser legalmente oponivel no decurso normal
dos negdcios, no caso de incumprimento e num evento de insolvéncia ou bancarrota da entidade

e de todas as contrapartes.
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Estas orientacdes de aplicacdo também especificam as caracteristicas dos sistemas de

liquidacao bruta, de maneira a poder ser equivalente a liquidagao em base liquida.

Da adopcao desta norma ndo se esperam impactos significativos ao nivel da Sociedade.

IFRIC 20 - Custos de descobertura na fase de produ¢ 4o de uma mina a céu aberto

O International Financial Reporting Interpretations Commitee (IFRIC), emitiu em 19 de Outubro
de 2011, a “IFRIC 20 - Custos de descobertura na fase de producédo de uma mina a céu aberto”,
com data efectiva de aplicacdo (de forma retrospectiva) para periodos que se iniciem em, ou
apos, 1 de Janeiro de 2013. Esta Interpretacéo foi adoptada pelo Regulamento da Comissao
Europeia n.° 1255/2012, de 11 de Dezembro.

Dada a natureza das operacdes da Sociedade, esta interpretacdo ndo tem qualquer imapcto nas

demonstracdes financeiras.

IAS 27 (Alterada) - Demonstracdes Financeiras Separ adas

O IASB, emitiu, em 12 de Maio de 2011, alteracdes a “IAS 27 — Demonstra¢gGes Financeiras
Separadas”, com data efectiva de aplicagdo (de forma prospectiva) para periodos que se iniciem
em, ou apos, 1 de Janeiro de 2014. Estas alteragGes foram adoptadas pelo Regulamento da
Comisséo Europeia n.° 1254/2012, de 11 de Dezembiro.

Tendo presente que a IFRS 10 endereca os principios de controlo e estabelece os requisitos
relativos a preparacdo de demonstracdes financeiras consolidadas, a IAS 27 (alterada) passa a
regular, exclusivamente, as contas separadas.

As alteracBes visaram, por um lado, clarificar as divulgacdes exigidas por uma entidade que
prepara demonstracdes financeiras separadas, passando a ser requerida a divulgagéo do local
principal (e o pais da sede) onde sdo desenvolvidas as actividades das subsidiarias, associadas

e empreendimentos conjunto, mais significativos e, se aplicavel, da empresa-mae.

A anterior versdo exigia apenas a divulgacao do pais da sede ou residéncia de tais entidades.
Por outro lado, foi alinhada a data de entrada em vigor e a exigéncia de adopc¢éo de todas as
normas de consolidacdo em simulténeo (IFRS 10, IFRS 11, IFRS 12, IFRS 13 e alteracbes a IAS

28).

Da adopcao desta norma ndo se esperam impactos significativos ao nivel da Sociedade.

IFRS 10 - Demonstra¢8es Financeiras Consolidadas

Notas as Demonstragoes Financeiras 34
31 de Dezembro de 2012



ESAT — Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS, S.A.

O IASB, emitiu, em 12 de Maio de 2011, a “IFRS 10 — Demonstracdes Financeiras
Consolidadas”, com data efectiva de aplicacdo (de forma restrospectiva) para periodos que se
iniciem em, ou apos, 1 de Janeiro de 2013. Esta norma foi adoptada pelo Regulamento da
Comissdo Europeia n.° 1254/2012, de 11 de Dezembro, tendo permitido que seja

imperativamente aplicavel apos 1 de Janeiro de 2014.

A IFRS 10 revoga parte da IAS 27 e a SIC 12, e introduz um modelo Unico de controlo que

determina se um investimento deve ser consolidado.

O novo conceito de controlo envolve a avaliacdo do poder, da exposicao a variabilidade nos
retornos e a ligacdo entre os dois. Um investidor controla uma investida quando esteja exposto
(ou tenha direitos) a variabilidade nos retornos provenientes do seu envolvimento com a
investida e possa apoderar-se dos mesmos através do poder detido sobre a investida (controlo
de facto)

O investidor considera em que medida controla as actividades relevantes da investida, tendo em
consideracéo o novo conceito de controlo. A avaliacdo deve ser feita em cada periodo de reporte
ja que a relacé@o entre poder e exposicdo a variabilidade nos retornos pode alterar ao longo do

tempo.

O controlo € usualmente avaliado sobre a entidade juridica, mas também pode ser avaliado

sobre activos e passivos especificos de uma investida (referido como “silos”).

A nova norma introduz outras alteracdes como sejam: (i) os requisitos para subsidiarias no
ambito das demonstracdes financeiras consolidadas transitam da IAS 27 para esta norma e (ii)
incrementam-se as divulgacdes exigidas, incluindo divulgacdes especificas sobre entidades

estruturadas, quer sejam ou ndo consolidadas.

A Sociedade ainda ndo procedeu a uma analise completa sobre os impactos da aplicagédo desta
norma. Tendo em conta a introducdo de um novo modelo de controlo podera existir alteragGes

nas conclusdes sobre a necessidade de consolidacdo de alguns investimentos.

IFRS 11 - Acordos Conjuntos

O IASB, emitiu, em 12 de Maio de 2011, a “IFRS 11 — Acordos Conjuntos”, com data efectiva de
aplicacéo (de forma restrospectiva) para periodos que se iniciem em, ou apés, 1 de Janeiro de
2013. Esta norma foi adoptada pelo Regulamento da Comissdo Europeia n.° 1254/2012, de 11

de Dezembro, tendo permitido que seja imperativamente aplicavel apés 1 de Janeiro de 2014.

Esta nova norma, que vem revogar a IAS 31 e a SIC 13, define “controlo conjunto”, introduzindo

0 modelo de controlo definido na IFRS 10 e exige que uma entidade que seja parte num “acordo
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conjunto” determine o tipo de acordo conjunto no qual esta envolvida (“operacdo conjunta” ou
“empreendimento conjunto”), avaliando os seus direitos e obrigacdes.

A IFRS 11 elimina a opcdo de consolidacdo proporcional para entidades conjuntamente
controladas. As entidades conjuntamente controladas que satisfacam o critério de
“empreendimento conjunto” devem ser contabilizadas utilizando o método de equivaléncia
patrimonial (IAS 28).

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

IAS 28 (Alterada) - Investimentos em Associadas e E  mpreendimentos Conjuntos

O IASB, emitiu em 12 de Maio de 2011, alteragdes a “IAS 28 — Investimentos em Associadas e
Empreendimentos Conjuntos”, com data efectiva de aplicacdo (de forma prospectiva) para
periodos que se iniciem em, ou apds, 1 de Janeiro de 2013. Estas alteracdes foram adoptadas
pelo Regulamento da Comissédo Europeia n.° 1254/2012, de 11 de Dezembro, tendo permitido

que sejam imperativamente aplicaveis apds 1 de Janeiro de 2014.

Como consequéncia das novas IFRS11 e IFRS 12, a IAS 28 foi alterada e passou a designar-se
de IAS 28 — Investimentos em Associadas e Empreendimentos Conjuntos, e regula a aplicacdo
do método de equivaléncia patrimonial aplicavel quer a empreendimentos conjuntos quer a

associadas.

Da adopcdo desta norma alterada ndo se esperam impactos significativos ao nivel da

Sociedade.

IFRS 12 - Divulgacéo de participacdes em outras ent  idades

O IASB, emitiu em 12 de Maio de 2011, a “IFRS 12 — Divulgacdes de participagbes em outras
entidades”, com data efectiva de aplicacao (de forma retrospectiva) para periodos que se iniciem
em, ou apos, 1 de Janeiro de 2013. Esta norma foi adoptada pelo Regulamento da Comissao
Europeia n.° 1254/2012, de 11 de Dezembro, tendo permitido que seja imperativamente aplicavel
apos 1 de Janeiro de 2014.

O objectivo da nova norma é exigir que uma entidade divulgue informacéo que auxilie os utentes
das demonstracdes financeiras a avaliar: a) a natureza e 0s riscos associados aos investimentos
em outras entidades e; b) os efeitos de tais investimentos na posicéo financeira, performance e

fluxos de caixa.

A IFRS 12 inclui obrigacdes de divulgacdo para todas as formas de investimento em outras
entidades, incluindo acordos conjuntos, associadas, veiculos especiais e outros veiculos que

estejam fora do balanco.
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A Sociedade esta ainda a analisar os impactos da aplicacdo plena da IFRS 12 em linha com a
adotacdo da IFRS 10 e IFRS 11.

IFRS 13 - Mensuracéo ao Justo Valor

O IASB, emitiu em 12 de Maio de 2011, a “IFRS 13 — Mensuragdo ao Justo Valor”, com data
efectiva de aplicacdo (de forma prospectiva) para periodos que se iniciem em, ou apds, 1 de
Janeiro de 2013. Esta norma foi adoptada pelo Regulamento da Comissdo Europeia n.°
1255/2012, de 11 de Dezembro.

IFRS 13 proporciona uma Unica fonte de orientagdo de como é obtida a mensuragdo ao justo
valor e substitui toda a orientacdo que se encontra, presentemente, dispersa ao longo das
IAS/IFRS. Sujeito a excepg0Oes limitadas, a IFRS 13 é aplicada quando a mensuracao ao justo

valor, ou a sua divulgacao, é exigida, ou permitida, por outras IAS/IFRS.

A Sociedade esta presentemente a reanalisar as suas metodologias para a determinacao do

justo valor.

Embora a maior parte das divulgagbes exigidas pela IFRS 13 relativas a activos e passivos
financeiros ja estivessem em vigor, a adopcdo da IFRS 13 ird exigir que a Sociedade
proporcione divulgacdes adicionais. Tais incluem a divulgacdo da hierarquia do justo valor para
activos/passivos nao financeiros, e divulgacdes sobre justo valor que sejam categorizadas como
nivel 3.

Entidades de Investimento — Alteracdes a IFRS 10, | FRS 12 e IAS 27 (emitida em 31 de
Outubro de 2012)

As alteracOes efectuadas aplicam-se a uma classe particular de negocio que se qualifica como
“entidades de investimento”. O IASB define o termo de “entidade de investimento” como um
entidade cujo proposito do negocio € investir fundos com o objectivo de obter retorno de
apreciacdo de capital, de rendimento ou ambos. Uma entidade de investimento devera
igualmente avaliar a sua performance no investimento com base no justo valor. Tais entidades
poderdo incluir organizacfes de private equity, organizacdes de capital de risco ou capital de

desenvolvimento, fundos de pensdes, fundos de salde e outros fundos de investimento.

As alteracBes proporcionam uma eliminagdo do dever de consolidagédo previstos na IFRS 10,
exigindo que tais entidades mensurem as subsidiarias em causa ao justo valor através de
resultados em vez de consolidarem. As alteragBes também definem um conjunto de divulgacGes

aplicaveis a tais entidades de investimento.
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As alteracdes aplicam-se aos exercicios que se iniciam em, ou apds, 1 de Janeiro de 2014, com
uma adopcado voluntaria antecipada. Tal opcdo permite que as entidades de investimento

possam aplicar as novas alteracdes quando a IFRS 10 entrar em vigor a 1 de Janeiro de 2013.

Da adopcao destas alteracbes nao se esperam impactos significativos ao nivel da Sociedade.

Melhoramentos as IFRS (2009-2011)

Os melhoramentos anuais do ciclo 2009-2011, emitidos pelo IASB em 17 de Maio de 2012
introduziram alterac@es, com data efectiva de aplicacdo (de forma retrospectiva) para periodos
que se iniciem em, ou apos, 1 de Janeiro de 2013 as normas IFRS 1, IAS1, IAS16, IAS32, IAS34
e IFRIC2.

IAS 1 — Apresentacdo de Desmonstracdes Financeiras
Os melhoramentos clarificam a diferenca entre informacao comparativa adicional voluntaria e a
informacdo comparativa minima exigida. Geralmente, a informacdo comparativa minima exigida

€ a do periodo anterior.

IAS 16 Activos Fixos Tangiveis
A IAS 16 foi alterada no sentido de clarificar o conceito de equipamentos de servico que possam

cumprir a definicdo de activos fixos tangiveis ndo sendo assim contabilizado em inventarios.

IAS 32 Instrumentos Financeiros e IFRIC 2

Estas normas foram ajustadas de forma a clarificar que impostos relacionados com distribuicéo
de dividendos a detentores de capital seguem o tratamento preconizado na “IAS 12 - Impostos
sobre o Rendimento”, evitando assim qualquer interpretacdo que possa significar uma outra

aplicacéo.

IAS 34 Reporte Financeiro Intercalar

As alteracdes a IAS 34 permitem alinhar as exigéncias de divulgacao para o total dos activos dos
segmentos com o total dos passivos, nos periodos intercalares. Estes melhoramentos permitem
igualmente que a informacéo intercalar fique consistente com a informacgéo anual no que respeita
a modificacdo efectuada quanto a designacdo da demonstracdo de resultados e outro

rendimento integral.

A Sociedade esta avaliar o impacto da adopgédo destas alteracoes.

IFRS 9 - Instrumentos Financeiros (emitida em 2009 e alterada em 2010)

A IFRS 9 (2009) introduziu novos requisitos para a classificacdo e mensuracdo de activos

financeiros. A IFRS 9 (2010) introduziu requisitos adicionais relacionados com passivos
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financeiros. O IASB tem presentemente um projecto em curso para proceder a alteracfes
limitadas a classificacdo e mensuracdo contidas na IFRS 9 e novos requisitos para lidar com a

imparidade de activos financeiros e a contabilidade de cobertura.

Os requisitos da IFRS 9 (2009) representam uma mudanca significativa dos actuais requisitos
previstos na IAS 39, no que respeita aos activos financeiros. A norma contém duas categorias
primarias de mensuracao de activos financeiros: custo amortizado e justo valor. Um activo
financeiro sera mensurado ao custo amortizado caso seja detido no ambito do modelo de
negoécio cujo objectivo é deter o activo por forma a receber os fluxos de caixa contratuais e os
termos dos seus fluxos de caixa déo lugar a recebimentos, em datas especificadas, relacionadas
apenas com o montante nominal e juro em vigor. Todos os restantes activos financeiros serdo
mensurados ao justo valor. A norma elimina as categorias actualmente existentes na IAS 39 de

“detido até a maturidade”, “disponivel para venda” e “contas a receber e pagar”.

Para um investimento em instrumentos de capital proprio que ndo seja detido para negociacéo, a
norma permite uma eleicdo irrevogavel, no reconhecimento inicial, numa base individual por
cada acc¢éo, de apresentacdo das alteracdes de justo valor em outro rendimento integral (OCI).
Nenhuma quantia reconhecida em OCI sera reclassificada para resultados em qualquer data
futura. No entanto, dividendos gerados, por tais investimentos, sdo reconhecidos em resultados
em vez de OCI, a ndo ser que claramente representem uma recuperacdo parcial do custo do
investimento.

Investimentos em instrumentos de capital proprio, 0os quais a entidade ndo designe a
apresentacdo das alteracBes do justo valor em OCI, serdo mensurados ao justo valor com as

alteracdes reconhecidas em resultados.

A norma exige que derivados embutidos em contratos cujo contrato base seja um activo
financeiro, abrangido pelo ambito de aplicagdo da norma, ndo sejam separados; ao invés, o
instrumento financeiro hibrido é aferido na integra por forma a determinar se € mensurado ao

custo amortizado ou ao justo valor.

A IFRS 9 (2010) introduz um novo requisito aplicavel a passivos financeiros designados ao justo
valor, por op¢éo, passando a impor a separacado da componente de alteracéo de justo valor que
seja atribuivel ao risco de crédito da entidade e a sua apresentacdo em OCI, ao invés de
resultados. Com excepcao desta alteragdo, a IFRS 9 (2010) na sua generalidade transpfe as
orientacdes de classificacdo e mensuracao, previstas na IAS 39 para passivos financeiros, sem

alteracdes substanciais.
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A IFRS 9 torna-se efectiva para periodos anuais que se iniciem em, ou apos, 1 de Janeiro de
2015 com adopcéo antecipada permitida. O IASB decidiu proceder a alteracdes imitadas a IFRS

9 por forma a acomodar questdes praticas e outros aspectos.

A Sociedade iniciou um processo de avaliacdo dos efeitos potenciais desta norma mas encontra-
se a aguardar o desfecho das alteracdes anunciadas, antes de completar a respectiva avaliagdo.
Dada a natureza das actividades da Sociedade, é expectavel que esta norma venha a ter

impactos relevantes nas desmonstracdes financeiras da Sociedade.

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administracdo
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RELATORIO E PARECER DO
CONSELHO FISCAL

Exmos. Senhores Accionistas da
ESAF — Espirito Santo Activos Financeiros, S.G.P.S., S.A.

De acordo com o disposto na alinea g) do niimero | do artigo 420.° do Cédigo das Sociedades
Comerciais, cumpre-nos, na qualidade de Conselho Fiscal da ESAF — Espirito Santo Activos
Financeiros, S.G.P.S., 8.A., apresentar o Relatério da nossa acgio fiscalizadora, bem como o
parecer sobre o relatorio de gestdo, contas individuais e consolidadas e propostas apresentadas
pelo Conselho de Administragdo da ESAF — Espirito Santo Activos Financeiros, S.G.P.S.,
S.A., relativamente ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2012.

Através de contactos estabelecidos com o Conselho de Administragio, bem como de
esclarecimentos e de informagdo recolhida junto dos servigos competentes, informamo-nos
acerca da actividade da Sociedade ¢ da gestdo do negécio desenvolvida e procedemos a
verificagdo da informag#o financeira produzida ao longo do exercicio findo em 31 de Dezembro
de 2012, efectuando as analises julgadas convenientes.

Averiguamos a observancia da Lei e dos Estatutos da Sociedade, procedemos & verificacdo da
regularidade da escrituragdo contabilistica e da respectiva documentagdo de suporte,
verificdmos se as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adoptados pela Sociedade
conduzem a uma correcta representagdo do patriménio e dos resultados e levamos a cabo outros
procedimentos juigados necessérios nas circunstancias.

Verificamos igualmente que os critérios valorimétricos adoptados na preparag¢do das contas
individuais estdo de acordo com as Normas de Contabilidade Ajustadas (“NCA’s”) tal como
emitidas pelo Banco de Portugal e que os critérios adoptados na preparagio das contas
consolidadas seguem os principios contabilisticos estabelecidos nas Normas Internacionais de
Relato Financeiro (“IFRS”), em vigor e adoptadas pela Uniso Europeia.

Apds o encerramento das contas apreciamos os documentos de prestagdo de contas,
nomeadamente, o relatério de gestdo, elaborado pelo Conselho de Administragdo, bem como
procedemos a verificagdo da correcgiio, tanto das contas individuais da Sociedade, como das
suas contas consolidadas, compreendendo, as primeiras, o Balango em 31 de Dezembro de
2012, a demonstragdo dos resultados, do rendimento integral, a demonstragio das alteragdes no
capital préprio € a demonstragio dos fluxos de caixa do exercicio findo nessa data e as
respectivas Notas explicativas e, as segundas, o Balango consolidado em 31 de Dezembro de
2012, a demonstragdo consolidada dos resultados, a demonstragsio consolidada do rendimento
integral, a demonstragio consolidada das alteragdes no capital préprio e a demonstragdo
consolidada dos fluxos de caixa para o exercicio entio findo, ¢ as respectivas Notas
explicativas,

Toméamos conhecimento da Certificagdo Legal das Contas Individuais e da Certificacdo Legal
das Contas Consolidadas, elaboradas pela Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, ambas
SEm reservas, e com cujos teores concordamos.



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

a)  As demonstragdes financeiras individuais e consolidadas permitem uma adequada
compreensio da situagdo financeira e dos resultados da Sociedade;

b)  As politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adoptados s&o adequados; e

¢) O relatério de gestdo apresenta a evolugdio dos negécios e da situagfio da Sociedade,
tanto numa Optica individual como consolidada, em conformidade com as disposicoes
legais e estatutarias.

Em resultado do trabalho desenvolvido, somos de parecer que a Assembleia-Geral Anual da
ESAF — Espirito Santo Activos Financeiros, S.G.P.S,, S.A., aprove:

a) O Relatério de Gestdo e as Contas individuais e consolidadas referentes ao exercicio
findo em 31 de Dezembro de 2012;

b) A proposta de aplicagio de resultados contida no mencionado Relatério de Gestio.
Finalmente, ndo podemos deixar de salientar ¢ agradecer a excelente colaboragio recebida no

desempenho das suas fungdes do Conselho de Administragio da Sociedade e dos servigos com
0s quais tivemos oportunidade de contactar.

Lisboa, 7 de Maio de 2013
.--""-
O Conselho Fiscak ps
L W
‘ = ™ ad "
Pr. José Man #do Pereira

Dr. Jacqués dos Bantos
(Vogal Efectivo}
KPMG & Assotiado -

Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A. (n.° 189)

representada por
Fernando Gustavo Duarte Antunes (ROC n.° 1233)
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS CONSOLIDADAS

Introducao

1 Examindmos as demonstragdes financeiras consolidadas da ESAF - Espirito Santo
Activos Financeiros, S.G.P.S., S8.A., as quais compreendem a Demonstragdo consolidada
da posigdo financeira em 31 de Dezembro de 2012 (que evidencia um total de
129.174.183 euros € um total de capital proprio atribuivel aos accionistas de 113.556.213
euros, incluvindo um resultado liquido atribuivel aos accionistas de 26.358.328 euros), a
Demonstragdo consolidada dos resultados, a Demonstragiio consolidada do rendimento
integral, a Demonstragdio 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 Administragio a preparagio de demonstragdes
financeiras consolidadas em conformidade com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro tal como adoptadas na Unido Europeia que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posi¢do financeira do conjunto das empresas incluidas na consolidagio, o
resultado consolidado das suas operagdes, o rendimento integral consolidado, as
alteragBes nos capitais proprios consolidados e os fluxos de caixa consolidados, bem
como a adopgdo de politicas e critérios contabilisticos adequados e a manuten¢do de um
sistema de controlo interno apropriado.

3 A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinifio 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 Reviséo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais
exigem que o mesmo seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de

seguranga aceitavel sobre se as demonstragdes financeiras consolidadas estdio isentas de
distor¢gdes materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu:

» a verificagdo de as demonstragdes financeiras das empresas incluidas na consolidagio
terem sido apropriadamente examinadas e, para os casos significativos em que o ndo
tenham sido, a verificacdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e
divulgagdes nelas constantes e a avaliagdo das estimativas, baseadas em juizos e
critérios definidos pelo Consetho de Administragdo, utilizadas na sua preparagio;

e a verificagio das operagdes de consolidagio e da aplicagio do método da
equivaléncia patrimonial;

KPMG & Associados - Sociedede de Revisores Oliciers de KPMG & Associados - S R.O.C, S.A Matncuiada na Conservatona do
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* a apreciagiio sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas, a sua
aplicagdo uniforme e a sua divulgagao, tendo em conta as circunsténcias;

¢ a verificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade; e,

* a apreciagdo sobre se ¢ adequada, em termos globais, a apresentagio das
demonstragdes financeiras consolidadas.

5 O nosso exame abrangeu também a verificagdo da concordancia da informagdo financeira
consolidada constante do relatério de gestio com as demonstragBes financeiras
consolidadas.

6 Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a expressdo da
nossa opinifo.

Opinido

7 Em nossa opinido, as referidas demonstra¢des financeiras consolidadas apresentam de

forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posigio
financeira consolidada da ESAF — Espirito Santo Activos Financeiros, S.G.P.S., S.A.
em 31 de Dezembro de 2012, o resultado consolidado das suas operagdes, o rendimento
integral consolidado, as alteragSes nos capitais proprios consolidados e os fluxos
consolidados de caixa no exercicio findo naquela data, em conformidade com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro tal como adoptadas na Unidio 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, 7 de Maio de 2013

Joood N
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS

Introdugdio

1 Examindmos as demonstragdes financeiras da ESAF —~ Espirito Santo Activos
Financeiros, S.G.P.S,, S.A., as quais compreendem o Balan¢o em 31 de Dezembro de
2012 (que evidencia um total de 96.484.101 euros e um total de capital proprio de
94.561.676 euros, incluindo um resultado liquido de 17.927.212 euros), as Demonstragdes
dos resultados, do rendimento integral, das alteragdes nos capitais proprios e dos fluxos de
caixa do exercicio findo naquela data, ¢ as correspondentes Notas explicativas.

Responsabilidades

2 E da responsabilidade do Consetho de Administragdo a prepara¢do de demonstragdes
financeiras, em conformidade com as Normas de Contabilidade Ajustadas (“NCA’s”)
emitidas pelo Banco de Portugal, que tém como base a aplicacio das Normas
Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”) tal como adoptadas pela Unido Europeia,
com excep¢do das matérias definidas nos n% 2° e 3° do Aviso n® 1/2005 e no n° 2° do
Aviso n°® 4/2005 do Banco de Portugal, que apresentem de forma verdadeira e apropriada
a posi¢éo financeira da Sociedade, o resultado das suas operagdes, o rendimento integral,
as alteragdes nos capitais proprios 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 opinifo profissional ¢ independente,
baseada no nosso exame daquelas demonstragdes financeiras.

Ambito

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

- a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgacdes
constantes das demonstragdes financeiras e a avaliagdo das estimativas, baseadas em
Jjuizos e critérios definidos pelo Conselho de Administragio, utilizadas na sua
preparagéo;

- a apreciagdio sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas, ¢ a sua
divulgagdo, tendo em conta as circunstincias;

KPMG & Associados - Sovmdade de Ravisores Oficisis de KPMG & Associados - § R.O.C, S.A. Matriculada ne Conservatona do
Contas, S.A., a firma portuguesa membic da reds KPMG, Capital Sociel, 3.120.000 Euros - Pessos ragisto Comercial de Lisboa sab &
composta por lirmas independsntes afilisdas da KPMG Colective N* PT 502 181 078 - Inscro ne N° PT 502 161 078

International Cooperative {'KPMG International”), umne entidade O.R.O.C N 189 Inscrito na C MV .M. N°
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- a verificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade; e

- a apreciagdo sobre se é adequada, em termos globais, a apresentacic das
demonstragdes financeiras.

5 O nosso exame abrangeu também a verificagdio da concordancia 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 opinifo.

Opinido

7 Em nossa opinido, as referidas demonstrag@es financeiras apresentam de forma verdadeira
e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posigio financeira da
ESAF — Espirito Santo Activos Financeiros, S.G.P.S., S.A., em 31 de Dezembro de
2012, o resultado das suas operagBes, o rendimento integral, as alteragSes nos capitais
proprios ¢ os fluxos de caixa no exercicio findo naquela data, em conformidade com as
Normas de Contabilidade Ajustadas, conforme definidas pelo Banco de Portugal.

Relato sobre os requisitos legais

8 E também nossa opinido que a informagéo constante do relatério de gestiio é concordante
com as demonstragdes financeiras do exercicio.

Lisboa, 7 de Maio de 2013

Lk W7
KPMG & Associadod .
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A. (n.° 189)
Representada por
Fernando Gustavo Duarte Antunes (ROC n.° 1233)
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1. RELATORIO DE GOVERNO DA SOCIEDADE

Os principios e praticas de Governo implementados pela sociedade tém por objectivo uma
governacao responsavel e orientada para a criacdo de valor.

1. ESTRUTURA E MECANISMOS DE GOVERNAGAO

ESTRUTURA DE GOVERNAGAO

Na prossecucdo da sua actividade, a ESAF - Espirito Santo Activos Financeiros SGPS, S.A. adopta
principios de controlo adequados e eficazes que permitam assegurar o cumprimento das
obrigacdes e deveres a que se encontra sujeita, bem como a maximizacdo dos seus resultados
pela gestao eficiente dos seus recursos.

Em 31 de Dezembro de 2012, a ESAF- SGPS apresentava a seguinte estrutura de Governacao:

Assembleia Geral

Conselho de
Administracdo

Conselho Fiscal

Comissao
Executiva

Assembleia Geral

A Assembleia Geral de Accionistas retine com uma periodicidade anual minima, tendo como
principais competéncias proceder a apreciacdo geral da administracdo e fiscalizacdo da
sociedade. Neste ambito, compete-lhe, nomeadamente, analisar e aprovar o Relatério de Gestao
do Conselho de Administracdo e as Contas, bem como deliberar sobre a proposta de aplicacdo de
resultados e proceder as eleicdes que sejam da sua competéncia.
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Conselho de Administracao

O Conselho de Administracdo é o érgdo responsavel pela gestdo das actividades da ESAF-
Espirito Santo Activos Financeiros SGPS, S.A. e pela definicdo da sua estratégia. E também da sua
competéncia garantir que a sociedade estabelece politicas adequadas a gestdo dos varios tipos
de risco com que se confronta na sua actividade e na das suas participadas.

Conselho Fiscal

O Conselho Fiscal tem como principais competéncias a fiscalizacdo da Administracdo da
sociedade, a verificacdo da regularidade dos livros, registos contabilisticos, documentos que lhe
servem de suporte e da exactiddo do balanco e da demonstracao dos resultados. Anualmente,
este érgdo é também responsavel pela elaboracdo do relatério sobre a sua accdo fiscalizadora e
pela emissao de parecer sobre o relatdrio, contas e propostas apresentadas pela Administracao.

Comissdo Executiva

A Comissdo Executiva compete a gestdo corrente da sociedade, conforme delegacdo do Conselho
de Administracdo. A actividade da Comissdo Executiva é revestida dos poderes de gestdo
necessarios para o exercicio da sua actividade, sendo objecto de um acompanhamento continuo
pelo Conselho de Administracao.

MECANISMOS DE GOVERNAGAO

Tem sido objectivo da ESAF o desenvolvimento de uma cultura de controlo que assegure a
mitigacao ou reducdo dos riscos a que a sociedade e as suas participadas se encontram expostas.

A Politica de Continuidade de Negécio do Grupo Banco Espirito Santo, e consequentemente da
ESAF - Espirito Santo Activos Financeiros, SA, estabelece os principios orientadores para a
implementacdo, actualizacdo e o teste regular da funcdo de Gestao de Continuidade de Negdcio
em todo o Grupo alinhada com as imposicoes legais e regulamentares em vigor e com standards
internacionais.

O modelo de gestao implementado garante a consisténcia e interaccdo da funcdo em todo o
Grupo mantendo, contudo, a autonomia de cada entidade e respeitando as especificidades de
cada negécio e regidao onde esta se encontra localizada.

Assim sendo, compete ao Conselho de Administracao da ESAF garantir o desenvolvimento e
manutencdo do Programa de Gestdo de Continuidade de Negdcio, bem como a aprovacdo das
respectivas Politica e Normas adaptadas a sua especificidade e legislacdo regulamentar aplicavel.

No que concerne a Gestao de Riscos, foi realizado um acompanhamento regular da evolucdo da
actividade da sociedade e das suas participadas, no sentido de aferir e limitar os riscos a que se
encontram expostas, tendo, por seu lado, a actividade de supervisdo e controlo sido exercida, de
forma independente, pela funcdo Compliance.
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Dada a natureza da actividade da ESAF e suas participadas, os riscos incorridos sao
essencialmente riscos de caracter operacional, reputacional, juridico e de compliance. Os
restantes riscos (risco de crédito, liquidez, contraparte e taxa de juro), situam-se na esfera de
actividade dos fundos/carteiras geridos pelas suas participadas. No sentido de acautelar os riscos
da actividade, a sociedade tem implementado as seguintes areas de acompanhamento e
controlo:

Compliance - Assegura que a ESAF e, cumulativamente, todos os membros dos seus Orgdos
Sociais e todos os seus Colaboradores, cumprem escrupulosamente, no ambito da sua actividade,
todas as exigéncias legais, estatutarias, operacionais, tutelares, éticas e de conduta que, a cada
momento, lhes sdo aplicaveis.

Gestdo de Risco - Assegura o acompanhamento continuo da adequacéo e eficacia do sistema de
gestdo de riscos, através da identificacdo, acompanhamento e controlo de todos os riscos
materialmente relevantes, para que nao afectem significativamente a situacao financeira da
Sociedade.

Auditoria Interna - Assegura o exame e avaliacdo da adequacdo e da eficacia das diversas
componentes do sistema de controlo interno da instituicdo, bem como do sistema de controlo
interno como um todo. De relevar que a funcdo de Auditoria Interna é exercida ao nivel Grupo
Banco Espirito Santo (GBES), que assegura, nesse ambito, o acompanhamento da actividade da
ESAF.
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2. IDENTIFICACAO E COMPOSICAO DOS ORGAOS SOCIAIS E DE FISCALIZACAO

ASSEMBLEIA GERAL

Presidente - Rui Manuel Duarte Sousa da Silveira
Secretario - Maria Madalena Franca e Silva de Quintanilha Mantas Moura

CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Presidente - Ricardo Espirito Santo Silva Salgado
Vice-Presidente - Fernando Fonseca Cristino Coelho
Vogal - José Manuel Pinheiro Espirito Santo Silva
Vogal - José Manuel Ferreira Neto

Vogal - Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires
Vogal - Pedro Luis Faria Aratjo de Almeida e Costa
Vogal - Ana Rita Gomes Barosai

Vogal - Enrique Cabana Berdices

Vogal - Jodo Pedro Corréa D’Azevedo Guimaraes
Vogal - Pedro Jesus Escudero Diez

Vogal - Vincent Claude Paul Pacaud

CONSELHO FISCAL

Presidente - José Manuel Macedo Pereira

Vogal - Joaquim de Jesus Taveira dos Santos

Vogal - KPMG & Associados, S.R.0.C., S.A. representada por Dr. Fernando Gustavo Duarte
Antunes (ROC n21233).

Vogal suplente - Dr. Jean-Eric Gaign (ROC n? 1013).

REVISOR OFICIAL DE CONTAS (ROC)

KPMG & Associados, S.R.0.C,, S.A. representada por Dr. Fernando Gustavo Duarte Antunes (ROC
n21233).
Suplente - Dr. Jean-Eric Gaign (ROC n2 1013).

O Conselho de Administracao delega a gestao corrente numa Comissdao Executiva, composta
pelos seguintes administradores:

COMISSAO EXECUTIVA

Fernando Fonseca Cristino Coelho (Presidente)
Pedro Luis Faria Araujo de Almeida e Costa
Jodo Pedro Corréa D’Azevedo Guimaraes

1 renunciou ao cargo a 1/02/2013
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3. ORGANOGRAMA DA SOCIEDADE E DISTRIBUICAO DE PELOUROS

A 31/12/2012 o organograma da ESAF, e a distribuicao de pelouros entre os membros da
Comissao Executiva, era o seguinte:

ORGANOGRAMA ESAF - SGPS, S.A.

Comissdo Executiva

Gabinete Técnico e de
Desenvolvimento

Internacional Compliance

Departamento de

Departamento de Departamento de
Investimentos Investimentos
Mobilidrios Imobilidrios

Gestdo discricionaria e| Epaiameniolce

de Fundos de Pensdes

Middle Office

Fernando Fonseca Cristino Coelho (Presidente da Comissao Executiva)

Presidente da Comissao Executiva, com os pelouros dos Investimentos Imobiliarios e Gabinete
Técnico e de Desenvolvimento internacional

Pedro Luis Faria Aratjo de Almeida e Costa

Com os pelouros dos Investimentos Mobiliarios, Gestao Discricionaria e de Fundos de Pensdes

Jodo Pedro Corréa D’Azevedo Guimaraes

Com os pelouros do Compliance e Middle-Office.
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4. ORGANIZACAO

Breve descricdo das funcdes dos Departamentos ESAF:

Departamento de Compliance

Compete a este Departamento assegurar que o Grupo ESAF incluindo todas as entidades que o
compdem, em todas as suas vertentes de negdcio e jurisdicdes onde esta presente - cumpre, no
ambito da sua actividade, todas as exigéncias legais, estatutarias, operacionais, tutelares, éticas
e de conduta que, a cada momento, lhes sdao aplicaveis. Esta obrigacdo abrange,
cumulativamente, todos os membros dos seus Orgdos Sociais, todos os seus Directores e
Colaboradores.

Departamento de Investimentos Mobiliarios

Tem como principais atribuicdées a gestdo dos activos dos Fundos de Investimento Mobiliario, ou
seja, a compra e venda de valores mobilidrios e a gestdo de fluxos financeiros dos fundos sob
gestao. Compete ainda ao Departamento efectuar a andlise e correspondente selec¢do de fundos
de terceiros.

Departamento de Investimentos Imobiliarios

E o Departamento responsavel pela gestdo dos activos dos Fundos de Investimento Imobiliario,
ou seja, a analise, compra e venda de activos imobilidrios, respectiva gestdo corrente, obras e
avaliacao/reavaliacdo de imoveis.

Departamento de Gestdo Discricionaria e de Fundos de Pensdes
Compete ao Departamento efectuar a Gestao Financeira e Técnica dos Fundos de Pensdes, e a
Gestdao das carteiras de clientes de Gestao Discricionaria - Particulares e Institucionais.

Departamento de Middle - Office

Este Departamento tem como principais atribuicdes assegurar:

As actividades de suporte as diferentes areas de negdcio da ESAF;

A preparacdo das demonstracdes financeiras individuais e consolidadas das Sociedades ESAF;
A implementacdo e acompanhamento das politicas de gestdo de risco e;

A realizacao de todas as tarefas de caracter técnico-actuarial dos fundos de pensoes.

Gabinete Técnico e de Desenvolvimento Internacional

Compete ao Gabinete:

Assegurar a orcamentagdo, o planeamento de médio prazo, o controlo de gestao das sociedades
e a preparacdo de reportes aos Orgdos Sociais;

Acompanhar e promover o desenvolvimento do negécio internacional;

Assegurar a interligacdo e coordenacdao para as actividades de TI, de Organizacao, de
Continuidade de Negécio e da Seguranca da Informacdo, a Gestdo de Reclamacdes e a
representacdo da ESAF em organismos sectoriais externos.
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5. POLITICA DE REMUNERACAO

A politica de remuneracdes abaixo indicada aplica-se na determinacdo da politica de
remuneracdo dos Orgdos Sociais e Dirigentes da ESAF - Espirito Santo Activos Financeiros,
SGPS, S.A. e das Sociedades por si dominadas.

Politica de Remuneracdo dos Orgdos Sociais da ESAF - ESPIRITO SANTO ACTIVOS
FINANCEIROS, SGPS, S.A. e Entidades Financeiras por si dominadas

. Enquadramento

A ESAF - Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS, S.A. (a «<ESAF SGPS») é a holding do Grupo
Banco Espirito Santo (o «Grupo BES») especializada na actividade de gestdo de activos
financeiros.

No que respeita ao sistema financeiro portugués, a ESAF SGPS detém 100% do capital social e
dos direitos de voto de trés sociedades financeiras e de uma sociedade gestora de fundos de
pensoes.

As sociedades financeiras sdao a ESAF - Espirito Santo Fundos de Investimento Imobiliario,
S.A. (a «<ESAF Imobiliaria»), a ESAF - Espirito Santo Fundos de Investimento Mobiliario, S.A. (a
«ESAF Mobiliaria») e a ESAF - Espirito Santo Gestao de Patrimoénios, SA. (a <ESAF GP»).

A sociedade gestora de fundos de pensdes é a ESAF- Fundos de Pensdes S.A. (@ «ESAF
Pensodes»).

Todas as acima referidas sociedades sao designadas no presente documento, conjuntamente
com a ESAF SGPS como a «ESAF» ou como as «Sociedades da ESAF», constituindo todas um
subgrupo de empresas inserido no Grupo BES.

Il. Regulamentacdo em matéria de politicas de remuneracédo de érgéos sociais

No ano de 2011, foi aprovado o Decreto-Lei 88/2011, de 20 de Julho, que veio transpor a
Directiva n.2 2010/76/EU, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de Novembro, que
prossegue, nomeadamente, o objectivo de impor as instituicdes de crédito e empresas de
investimento a obrigacdo de adoptarem politicas e praticas de remuneragdo que promovam
uma gestdo sélida e eficaz dos Riscos no que respeita aos colaboradores cuja actividade
tenha um impacto significativo no perfil de risco da instituicao.

Posteriormente, o Banco de Portugal aprovou o Aviso 10/2011, que veio revogar o Aviso n.2
1/2010 e a Carta Circular n.2 2/2010, e vem actualizar a regulamentacdo relativa aos principios
gerais em matéria de politicas e praticas de remuneracao, a fim de garantir que a estrutura
de remuneracdo ndo incentiva a assuncdo excessiva e imprudente de riscos, é compativel
com os interesses a longo prazo das instituicdes, e define os requisitos de divulgacdo de
informacao exigiveis neste dominio.

O Instituto de Seguros de Portugal aprovou a Norma Regulamentar 5/2010-R, bem como a
Circular 6/2010, aplicaveis as sociedades gestoras de fundos de pensdes.
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lll. A politica de remuneracdo dos 6rgdos sociais das sociedades da ESAF

A presente politica visa definir um conjunto de principios e praticas de remuneracdo
coerentes com a especificidade prépria das entidades financeiras que compdem a ESAF.
Por outro lado, e tendo em conta que todas as sociedades da ESAF partilham essencialmente

a mesma estrutura organizativa e identidade de érgdos de administracdo, justifica-se

plenamente a adopcao de uma politica de remuneracdo que seja comum a todas.

1. Processo de aprovacdo da politica de remuneracdo

a) Aprovacao
A politica de remuneracao é aprovada nas Assembleias Gerais das sociedades da ESAF.
b) Consultores externos

Ndo foram contratados quaisquer consultores externos para a definicdo da politica de
remuneracao dos 6rgdos sociais.
¢) Grupos de sociedades tomados como elementos comparativos

Foram tomados como elementos comparativos a politica de remuneracées do BES, que é a
Empresa-Mae das sociedades da ESAF.

2. Remuneracao dos membros da Mesa da Assembleia Geral

Os membros da Mesa da Assembleia Geral ndo sao remunerados, podendo apenas receber
uma senha de presenca nas Assembleias que realizem.

3. Membros do drgédo de fiscalizacdo

O 6rgao de fiscalizacdo da ESAF, SGPS, SA, é o Conselho Fiscal, composto por 3 membros
efectivos e um suplente.

Apenas o Presidente do Conselho Fiscal é remunerado pelo exercicio das suas funcoes. A sua
remuneracao é fixa.

Relativamente ao Revisor Oficial de Contas efectivo, a sua remuneracdo é efectuada de
forma independente e enquadrada por via do contrato de prestacdo de servicos de revisdo de
contas com o Grupo BES, estando dessa forma em linha com as praticas do mercado. O
Revisor Oficial de Contas suplente ndo é remunerado.

O 6rgao de fiscalizacdo das restantes sociedades da ESAF é o Fiscal Unico, cuja remuneragao
é fixa, e determinada de forma independente por via do contrato de prestacao de servicos de
revisao de contas com o Grupo BES.

4. Membros do 6rgdo de administracdo

a) ESAF SGPS

O Conselho de Administracdo da ESAF SGPS delega numa Comissdo Executiva a gestdo
corrente da sociedade.

O Presidente do Conselho de Administracdo ndo é remunerado pelo exercicio das suas
funcodes.
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Os restantes administradores ndao executivos também ndo sdo remunerados.
Excepcionalmente, podera algum dos seus membros auferir uma remuneragao fixa.

Os membros da Comissao Executiva recebem uma remuneracao fixa, paga 14 vezes ao ano,
bem como uma remuneracdo variavel, com base na avaliacdo de desempenho respeitante ao
exercicio anterior.

A remuneracdo fixa do Presidente da Comissdo Executiva é superior a dos restantes
membros, que é igual entre si.

No que respeita a remuneracdo variavel, esta é também superior no caso do Presidente da
Comissao Executiva, e pode variar por cada um dos restantes membros.

O Presidente da Comissao Executiva é o Presidente do Conselho de Administracdo de cada
uma das restantes sociedades da ESAF, e os membros da Comissdao Executiva podem
também exercer funcdes de administracdo nas referidas sociedades. Em todos estes casos,
serdo apenas remunerados pelo exercicio de funcdes na ESAF SGPS.

b) Restantes sociedades da ESAF

Nas demais sociedades da ESAF, ndo existe delegacao de poderes por parte de cada Conselho
de Administracao numa Comissao Executiva,

Todos os administradores auferem um vencimento fixo (com excepcdo dos membros que
sejam também administradores da ESAF SGPS SA), pago 14 vezes ao ano e também uma
remuneracdo variavel, definida com base na avaliacdo de desempenho do exercicio anterior.

Alguns membros do Conselho de Administracao das sociedades da ESAF, podem receber um
valor de Remuneracdo Variavel sem auferirem uma Remuneracao Fixa.

Alguns membros do Conselho de Administracdo das sociedades da ESAF podem receber uma
remuneracgdo substancialmente mais reduzida do que outros, pelo facto de desempenharem
funcdes mais limitadas e complementares as funcdes que ja sejam exercidas noutras
sociedades do Grupo BES

c) Determinacdo da remuneracao

A remuneracdao dos membros dos diversos 6rgdos de administracdo e fiscalizacdo das
sociedades da ESAF é fixada todos os anos pela Assembleia Geral anual de cada sociedade,
com base na avaliacdo do desempenho do exercicio anterior.

d) Limites da remuneracao

A parte fixa terd os limites que forem fixados pela Assembleia Geral e representara
aproximadamente 45% a 65% da Remunerac¢ao Total Anual, no caso da ESAF SGPS.

No que respeita as restantes sociedades da ESAF, a parte fixa representara
aproximadamente 65% a 85% da Remuneracdo Total Anual.

A parte fixa é composta pelo vencimento dos membros de cada 6rgdo de administracao e por
alguns complementos que sdo atribuidos a todos os colaboradores do Grupo ESAF que
cumpram os mesmos pressupostos e regras, como diuturnidades ou outros subsidios.
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e) Equilibrio na remuneracédo

O montante exacto da parte variavel oscilard, em cada ano, em funcdo do grau de
cumprimento dos principais objectivos anuais, constantes do Orcamento anual, tal como
aprovado pelo Conselho de Administracao.

f) Critérios de definicio da componente variavel em valor médio e momentos do seu

pagamento
ESAF =5GPS Parte Fixa
(ca. 55%) Associada ao RVASimples:
desempenho v'Numerario
» de Curto / (CaSO%)
Remuneracao Prazo
Remuneracao
Total Anual variavel anual RVADiferid
(RVA) ireriaa.
. (ca. 45% - ver T v'Numerario
Parte Variavel - Rem. Total) (ca.50%
(ca. 45%)
Restantes Sociedades Participadas
Parte Fixa
(ca. 75%) Associada ao
desempenho
de Curto RVASimples:
Remuneragao Prazo ., ¥'Numerério
Remuneracao
Total Anual variavel anual (ca.lOO%)
(RVA)
» (ca. 25% - ver
Parte Variavel - Rem. Total)
(ca. 25%)

A Remuneracdo Variavel Anual (<RVA») é referente ao Desempenho de Curto Prazo e terd um
peso de aproximadamente 45% na Remuneracao Total Anual no caso da ESAF SGPS e de
cerca de 25% no caso das Participadas

A RVA sera calculada para cada sociedade no inicio de cada ano pelo érgdo competente, em
funcdo da evolucao do Resultado Liquido Consolidado da ESAF SGPS do Exercicio anterior
(RCE). O valor da RVA sera proporcional a variacdo do Resultado Liquido Consolidado face ao
Resultado Liquido Consolidado do Exercicio do periodo imediatamente anterior ao referido
para efeito do calculo da RVA respeitando as regras seguintes:

l. No caso de o RCE ter sido superior ao orcamentado o RVA terd uma variacdo
percentual face ao RVA do ano anterior igual a variacdo percentual do RCE face ao
Resultado Liquido Consolidado do Exercicio do periodo homdélogo até ao limite de 3%
do RCE.
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Il. No caso do RCE ter sido inferior ao orcamentado o RVA tera uma variacao percentual
face ao RVA do ano anterior igual a variagdo percentual do RCE face ao Resultado
Liquido Consolidado do Exercicio do periodo homoélogo até ao limite de 2% do RCE.

Para efeitos de base inicial de calculo para implementacao da presente politica, considera-se
que no primeiro ano de calculo da RVA (2010) e de acordo com os principios definidos no
presente documento, a RVA devera corresponder entre 2% a 3% do RCE.

A RVA é dividida entre uma parcela simples («RVASimples»), que é paga em numerario apos a
aprovacao das contas do exercicio do ano em questao, na data da colocacao dos dividendos a
pagamento, a semelhanca do ocorrido até hoje, e uma parcela diferida por um periodo de até
3 anos (a Remuneracdo Variavel Anual Diferida (<RVADiferida»)).

A percentagem de RVA deverd ser ajustada proporcionalmente em funcdo de eventuais
alteracdes no nimero de Administradores Executivos.

g) Mecanismos de Limitacdao da Remuneracao Variavel

A Remuneracdo Variavel Anual Diferida («<RVAD») encontra-se sujeita a duas limitacdes
gerais: por um lado, o seu pagamento é diferido ao longo de um periodo de 3 anos; por outro,
deixara de ser devida, em prestacdes ainda em divida, em caso de degradagdo estrutural do
desempenho da sociedade em causa. Cabe ao érgdo competente verificar e determinar a
existéncia de uma situacdo de degradacdo estrutural.

h) Critérios para a avaliacdo de desempenho

A avaliacdo dos administradores executivos tem por base os critérios financeiros e nao

financeiros seguintes:

*  “Cost-to-lncome” (racio entre os custos operativos e o produto bancario total), indicador
que traduz a actividade operacional do Banco, e que mede a capacidade de geracdo de
receitas face aos custos operativos incorridos;

* Resultado Liquido do Exercicio, indicador que traduz o contributo para os accionistas, ja
deduzido de dimensdes ndo capturadas no Cost-to-Income, em particular o custo do
risco, os impostos e os interesses minoritarios;

* Desempenho individual de cada membro da Comissao Executiva, por forma a identificar o
contributo relativo de cada Administrador Executivo para o resultado global da ESAF, o
que esta reflectido de forma objectiva na andlise do desempenho das funcdes e
Departamentos que estejam sobre a sua responsabilidade, para além do contributo
individual as decisdes tomadas e o nivel colegial.

i) Critérios em que se baseia a manutencdo pelos administradores executivos das ac¢oes que
Ihes tenham sido atribuidas

Nao sdo atribuidas quaisquer accoes ou opgdes sobre accoes aos administradores executivos
das sociedades da ESAF.

j) Critérios em que se baseia a eventual celebracdo de contratos relativos as accées
atribuidas

N&ao sdo atribuidas quaisquer accdes ou opcoes sobre accdes aos administradores executivos
das sociedades da ESAF.
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1) Os principais parametros e fundamentos de qualquer sistema de prémios anuais e de
quaisquer outros beneficios ndo pecuniarios

Ndo existem outras formas de remuneracdo para além das remuneracdes, fixa e variavel,
descritas na presente politica de remuneracao.

m) Remuneragao paga sob a forma de participagao nos lucros e ou de pagamento de prémios
e 0s motivos por que tais prémios e ou participacdo nos lucros foram concedidos

Ndo existem outras formas de remuneracdo para além das remuneracoes, fixa e variavel,
descritas na presente politica de remuneracao.

n) Compensacdes ou Indemnizacbes pagas ou devidas a ex-membros executivos do érgdo de
administracdo relativamente a cessacdo das suas fungdes durante o exercicio

Ndo sdo devidas quaisquer indemnizacbes a antigos membros da Comissdo Executiva
relativamente a cessacao das suas funcoes.

o) LimitagGes contratuais previstas para a compensacao a pagar por destituicdo sem justa
causa do administrador e sua relacao com a componente variavel da remuneracao

Nao existem quaisquer acordos que fixem montantes a pagar a membros da Comissao
Executiva em caso de destituicao sem justa causa.

p) Principais caracteristicas dos regimes complementares de pensdées ou de reforma
antecipada, com indicacao se foram sujeitas a apreciacao pela assembleia-geral

Aplica-se o regime de reforma e / ou plano de pensdes aplicavel a generalidade dos
colaboradores no ambito da Sociedade com a qual tém contrato de trabalho, ndo obstante o
mesmo se encontrar suspenso pelo exercicio das funcdes de administracdo nessa sociedade
ou em outra com que essa se encontre em relacdo de dominio ou de grupo.

q) Estimativa do valor dos beneficios ndo pecuniarios relevantes considerados como
remuneracao ndo abrangidos nas situagdes anteriores
Nao sao atribuidos aos administradores beneficios ndo pecuniarios de relevo.

5. Regras aplicaveis a todos os membros do érgdao de administracdo

2

a) Pagamentos relativos a destituicio ou cessacdao por acordo de fungbes de
administradores

Ndo existem quaisquer pagamentos aprovados respectivamente a destituicdo de
administradores e qualquer cessacdo por acordo carece, no que respeita aos montantes
envolvidos, de ser previamente aprovada pela Assembleia Geral.

b) Montantes pagos em 2012 aos membros dos drgdos sociais

Durante o exercicio de 2012 foram auferidas pelos Orgdos Sociais da Sociedade as seguintes
remuneracoes:
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ESAF - SGPS
Fixa Variavel
Membros do Conselho de Administracdo Subsidios e Total
X N N Vencimento Paga Diferida ESAF - SGPS
(com excepgao da Comissdo Executiva) Outros
Ricardo Espirito Santo Silva Salgado 0
José Manuel Pinheiro Espirito Santo Silva 0
José Manuel Ferreira Neto 0
Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires 0
Ana Rita Gomes Barosa 0
Enrique Cabana Berdices 0
Pedro Jesus Escudero Diez 0
Vicent Pacaud 0
Fernando Miguel Palhava de Matos Fernandes (*) 18 18
Total Comissdo Executiva 18 0 0 0 18
José Manuel Macedo Pereira 65
Jacques dos Santos
KPMG & Associados, SROC, SA 43
Total Fiscal Unico 35 108 0 0 35
Maria Madalena F. S. Q. Mantas Moura 1 1
Total Mesa da Assembleia Geral 70 216 0 0 71
(*) - deixou de exercer fungdes a partir da Assembleia Geral de Maio 2012
m.€
Outras
ESAF - SGPS empresas
Fixa Variavel Total
i idi Total
Membros da Comissdo Executiva Venciment Subsidios Paga Diferida ESAF - SGPS
o e Outros
Fernando Fonseca Cristino Coelho 221 30 30 280 -
Pedro Luis Faria Aratjo de Almeida e Costa 148 17 17 181 -
Jodo Pedro Correa de Azevedo de Guimaraes 145 17 17 178 -
Total Comissdo Executiva 514 0 63 63 639 0

Politica de Remuneracdo dos Dirigentes da ESAF - ESPIRITO SANTO ACTIVOS FINANCEIROS,
SGPS, S.A. e Entidades Financeiras por si dominadas

. Enquadramento

A ESAF - Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS, S.A. (a <ESAF SGPS») é a holding do Grupo
Banco Espirito Santo (o «Grupo BES») especializada na actividade de gestdo de activos
financeiros.

No inicio de 2011, e limitado ao sistema financeiro portugués, a ESAF SGPS detém 100% do
capital social e dos direitos de voto de trés sociedades financeiras e de uma sociedade
gestora de fundos de pensoes.

As sociedades financeiras sdo a ESAF - Espirito Santo Fundos de Investimento Imobiliario,
S.A. (a «<ESAF Imobilidria»), a ESAF - Espirito Santo Fundos de Investimento Mobiliario, S.A. (a
«ESAF Mobiliaria») e a ESAF - Espirito Santo Gestao de Patrimoénios, SA. (a <ESAF GP»).

A sociedade gestora de fundos de pensdes é a ESAF- Fundos de Pensdes S.A. (@ «ESAF
Pensodes»).
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Todas as acima referidas sociedades sao designadas no presente documento, conjuntamente
com a ESAF SGPS como a «ESAF» ou como as «sociedades da ESAF», constituindo todas um
subgrupo de empresas inserido no Grupo BES.

Il. Regulamentacdo em matéria de politicas de remuneracdo dos Dirigentes

Através de varias iniciativas regulamentares, aprovadas pelas entidades de supervisdo do sector,
foi operada a extensdo do dever de divulga¢do da politica de remuneragdes a remuneragao dos
Dirigentes das instituicdes de que, ndo sendo membros dos respectivos érgaos de administragdao
ou de fiscalizacdo, exercam a sua actividade no ambito das funcdes com responsabilidade na
assuncao de riscos por conta da instituicdo ou dos seus clientes, com impacto material no perfil
de risco da instituicdo, ou a sua remuneracdo total os coloque no mesmo escaldo de
remuneracdo que os membros dos drgdos de administracdo ou fiscalizacdo ou ainda que
exercam as funcdes de controlo previstas no Aviso do Banco de Portugal n? 5/2008.

A ESAF entendeu adoptar uma politica global de remuneracdo para os seus Dirigentes, mesmo
que as acima referidas iniciativas ndo sejam aplicaveis a todas as sociedades da ESAF, de modo
a garantir a coeréncia da sua politica global de remuneragao.

lll. Aspectos fundamentais da politica de remuneracdo dos Dirigentes da ESAF

A politica de remuneracdes dos Dirigentes da ESAF deve ser coerente com a politica aprovada
para os 6rgaos de administracdo e fiscalizacdo, e tem de ser coerente com a sociedade Mae
das sociedades que integram a ESAF, o Banco Espirito Santo, S.A. (0o «BES»), entidade que tem
de assegurar que todas as suas filiais implementam politicas de remuneracdo consistentes
entre si.

Devera ainda ser tida em conta a especificidade prépria das entidades financeiras que
compdem a ESAF.

No contexto da presente Politica entende-se como «Dirigentes» abrangidos pela presente
politica de remuneracdes ndo apenas os dirigentes em sentido amplo, aqui cabendo os
Directores de Departamento, independentemente da area em que exercam actividade, como
ainda os Quadros Directivos que participem nos Comités de Investimento em funcionamento
na ESAF e os Quadros directivos (Director, Director-Adjunto e Subdirector) com funcdes nas
areas de Auditoria Interna, Compliance e Gestao de Riscos.

Com efeito, entende-se que - a margem dos titulares dos drgaos sociais - estes profissionais
representam colaboradores cujo desempenho tem um impacto material sobre o perfil de
risco da ESAF, uma vez que possuem acesso regular a informacdo privilegiada e participam
nas decisbes sobe gestao e estratégia da ESAF.

IV. A politica de remuneracdo dos Dirigentes das sociedades da ESAF

1. Processo de aprovacao da politica de remuneracdo

a) Aprovacao

A politica de remuneracdo é aprovada pelo Conselho de Administracdo de cada uma das
sociedades da ESAF.

b) Grupos de sociedades tomados como elementos comparativos

Foram tomados como elementos comparativos a politica de remuneracées do BES, que é a
Empresa-Mae das sociedades da ESAF.
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¢) Relacgdo entre remuneracdo fixa e remuneracdo variavel

Se a remuneracdo dos Dirigentes da ESAF incluir uma componente variavel, esta devera
constituir uma proporcao equilibrada da remuneracao total, atendendo designadamente ao
desempenho, as responsabilidades e as funcdes de cada colaborador, bem como a actividade
exercida pela ESAF. A componente fixa deve representar uma proporcao suficientemente
elevada da remuneracdo total, a fim de permitir a aplicacdo de uma politica plenamente
flexivel sobre a componente variavel da remuneracdo, incluindo a possibilidade de nao
pagamento de qualquer componente variavel da remuneracdo. A componente variavel deve
estar sujeita a um limite maximo.

d) Remuneracao dos colaboradores que exercam fungdes de controlo

Os colaboradores envolvidos na realizacdo das tarefas associadas as funcdes de controlo sdao
remunerados em funcdo da prossecucdao dos objectivos associados as respectivas funcoes,
independentemente do desempenho das areas sob o seu controlo, assegurando que se
verifiqgue uma recompensa adequada a relevancia do exercicio das suas funcoes.

V. Politica de Remuneracdo

a) Determinacao da remuneracao

Os Dirigentes recebem uma remuneracdo fixa, paga 14 vezes ao ano, bem como uma
remuneracgdo variavel, fixada todos os anos pela Comissdo Executiva com base na avaliacdo
de desempenho respeitante ao exercicio anterior.

b) Limites da remuneracao

A parte fixa terd os limites que forem fixados pela Comissdo Executiva e representara
aproximadamente 65% a 85% da Remuneracdo Total Anual.

A parte fixa é composta pelo vencimento dos Dirigentes e por alguns complementos que sao
atribuidos a todos os colaboradores do Grupo ESAF que cumpram 0s mesmos pressupostos e
regras, como diuturnidades ou outros subsidios.

¢) Equilibrio na remuneracgao

A parte fixa representard em média, aproximadamente 75% do total da remuneracao, sendo
os restantes 25% atribuidos como parte variavel.

O montante exacto da variavel oscilara, em cada ano, em funcdo do grau de cumprimento
dos principais objectivos anuais, individuais (quantitativos e qualitativos) e do colectivo da
respectiva unidade, de acordo com o modelo de avaliacdo de desempenho e aprovado pela
Comissao Executiva.

d) Critérios de definicdo da componente variavel e momentos do seu pagamento

Parte Fixa
(ca. 75%

Associada ao
desempenho
de Curto
Prazo
Remuneracao

Total Anua variavel anual
(RVA)

Paga em

Parte Variavel numerario
(ca. 25%)

Remuneracao

\ 4
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A Remuneracdo Variavel Anual (<RVA») é referente ao Desempenho de Curto Prazo e terd um
peso de aproximadamente 25% na Remuneracao Total Anual.

A RVA sera calculada no inicio de cada ano pelo Conselho de Administracdo de cada
Sociedade, determinada com base no sistema de avaliacao de desempenho e de acordo com
o grau de cumprimentos dos principais objectivos, com base em variaveis de contemplam
indicadores de Actividade, de Custos, de Risco e de Qualidade.

Enquanto a remuneracdo variavel permanecer em niveis comparativos relativamente baixos,
por comparacdo com a retribuicdo fixa, ndo sera fixado qualquer deferimento na retribuicao.

e) Critérios de atribuicao de Remuneracao variavel

A remuneracdo variavel s6 deve ser paga ou constituir direito adquirido se for sustentavel a
luz da situacdo financeira da ESAF no seu todo, e se for justificada pelo desempenho
individual do colaborador e da estrutura que integra. A remuneracdo variavel sera reduzida
em caso de regressdo do desempenho ou desempenho negativo da ESAF.

f) Critérios para a avaliacao de desempenho

A Avaliac@o de Desempenho assenta nos seguintes critérios e variaveis:

. Grau de cumprimento dos objectivos definidos;

. Variaveis de Gestdo e controlo de Custos;

. Variaveis de Orientacdo para o Cliente e Risco;

. Variaveis de Qualidade - que compreendem o somatério de um conjunto

de competéncias e comportamentos.

g) Principais caracteristicas dos regimes complementares de pensdes ou de reforma
antecipada, com indicacao se foram sujeitas a apreciacao pela Assembleia Geral

Aplica-se o regime de reforma e / ou plano de pensdes aplicavel a generalidade dos
colaboradores no ambito da Sociedade com a qual tém contrato de trabalho, ndo obstante o
mesmo se encontrar suspenso pelo exercicio das funcdes de administracdo nessa sociedade
ou em outra com que essa se encontre em relagdo de dominio ou de grupo.

h) Montantes pagos em 2012

Durante o exercicio de 2012 foram auferidas, no ambito das empresas que constituem o grupo
ESAF, as seguintes remuneracoes:

m.€
Funcdes de
Directores ¢
Controlo
N2 6 2
Remuneracao Fixa 526 62
Remuneragdo Variavel 97 9
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