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RELATORIO E CONTAS

=) BANCO ESPIRITO SANTO

O Grupo BES, tem vindo a assumir um papel central como Mecenas da

Fotografia em Portugal. Tal estratégia, constitui uma aposta no futuro e o
reflexo da orientacdo pela modernidade que caracteriza o posicionamento da
marca BES e a cultura do Grupo.

As pecas que ilustram este Relatério e Contas integram a coleccdo BES art que
0 Banco esta a constituir desde 2004 através de trabalhos recentes de concei-

tuados artistas plasticos contemporaneos internacionais e portugueses.

Este Relatério esta também ilustrado com algumas imagens das principais
campanhas publicitarias de 2007.
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01

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

Senhores Accionistas,

O ano de 2007 foi caracterizado na primeira metade por um elevado dinamis-
mo da actividade econémica global. Ja na segunda metade do ano, a econo-
mia mundial e os mercados financeiros foram marcados pelos efeitos da crise
do crédito subprime nos EUA, que se traduziu numa forte deterioracdo da con-
fianca dos investidores e escassez de liquidez nos mercados monetario e de
crédito (com o consequente aumento de spreads). Em particular no dltimo tri-
mestre acentuou-se o ambiente de instabilidade nos mercados, que s6 ndo foi
maior devido a oportuna e constante intervencdo dp Banco Central Europeu e
da Federal Reserve nos EUA.

As economias emergentes e em desenvolvimento tiveram um papel decisivo
no crescimento da economia mundial, que em geral beneficiaram de uma
exposicao directa pouco significativa ao crédito subprime, de uma conjuntura
extremamente favoravel nos mercados das commodities, de um bom desem-
penho da procura interna (associado a uma tendéncia de aumento do rendi-
mento per capita) e, finalmente, de uma situacdo macroeconémica equilibra-
da. No caso particular do Brasil e de Angola, o crescimento do PIB foi de 5,4%
e 23%, respectivamente.

A economia portuguesa prosseguiu a tendéncia de recuperacdo gradual,
tendo o crescimento do PIB evoluido de 1,2% para 1,9%, impulsionado por um
desempenho favoravel das exportacoes que mantiveram um forte dinamismo,
com uma variacao homaéloga de 6,7%, e por uma recuperacao do investimen-
to empresarial. Foi visivel uma diversificacao geografica das exportacoes, com
um maior peso de areas econdmicas que mantiveram crescimentos elevados

em 2007, como Africa (com destaque para Angola), Asia e América Latina.

Num contexto de instabilidade como o verificado no segundo semestre, o
equilibrado modelo de gestdo financeira do Grupo BES, alinhado com uma
rigorosa disciplina de capital, foi decisivo para a prossecucdo de uma trajec-
toria de crescimento e consequente criacdao de valor. De facto, o Grupo BES
tem tradicionalmente uma politica rigorosa e prudente em termos de liquidez,

assente no financiamento de médio e longo prazo e com fontes de financia-
mento diversificadas. Por outro lado, a solidez financeira do Grupo expressa
por um racio Core Tier | que, em 2007, se situou em 6,6%, é particularmente
relevante no contexto ibérico.

A estratégia do Grupo, assente no crescimento organico doméstico comple-
mentado pela expansdo internacional focada no triangulo composto por
Espanha, Angola e Brasil, permitiu a obtencao de um resultado liquido de 607,1
milhdes de euros, superior em 44% ao resultado do ano anterior, e que corres-
pondente a uma rendibilidade dos capitais proprios de 16,6%.

O posicionamento doméstico tem vindo a ser reforcado através do aumento
sustentado da quota média de mercado que em 2007 se situou nos 20,4% (19%
em 2006). Para este reforco tém sido determinantes a aposta permanente na
qualidade do servico oferecido aos clientes, a oferta de novos e inovadores
produtos, assim como uma bem sucedida estratégia de cross segment e cross
selling. A este crescimento nao tera sido alheio o esforco de captagdo de novos
clientes (155 mil novos clientes particulares e 950 novos clientes empresas)
assente em diversas iniciativas, entre as quais se destaca o programa

Assurfinance.

No reforco da actividade doméstica contribuiu o posicionamento inovador do
BES, atento as novas necessidades de uma sociedade em constante evolucdo.
Neste contexto, é de referir que o Banco tem sido pioneiro na implementacao
de solucdes financeiras para todos os segmentos da sociedade e necessida-
des, constituindo-se como o parceiro privilegiado de segmentos como a
Economia Social, os Novos Residentes, o Turismo Residencial e os Jovens.

Em 2007, o Grupo BES beneficiou mais uma vez do posicionamento estratégi-
co em mercados com fortes perspectivas de crescimento e que sdo simulta-
neamente polos de internacionalizacdo das empresas portuguesas. Neste
contexto, a crescente integracao das economias portuguesa e espanhola, bem



7 .~ Banco Espirito Santo

como o crescimento das exportacdes portuguesas para economias emergen-
tes foram determinantes. Deste modo, a area internacional do Grupo contri-
buiu com 141,5 milhdes de euros para o resultado do exercicio (um aumento
de 51,9% face a 2006), destacando-se as performances registadas no Brasil e
em Angola.

A solidez da estratégia e o compromisso na criacdo de valor tém vindo a ser
reconhecidos pelo mercado, com reflexo ndo s6 no peso dos investidores
institucionais estrangeiros no capital do BES, que atingiu em 2007 cerca de
33% do capital, mas também na performance das accoes, que registaram uma
valorizagcao anual de 10,1%, em claro contraste com uma desvalorizacao do
sector na Europa de 16,9% .

Ainda em 2007, o Grupo BES anunciou ao mercado a revisao dos objectivos
estratégicos que haviam sido fixados no ambito da operacdo de aumento de
capital em 2006. Os novos objectivos fixados até 2010 correspondem a metas
mais ambiciosas e alinhadas com a consolidacdo da estratégia assente no
crescimento organico da actividade doméstica e na selectiva expansao inter-
nacional, focada no triangulo Espanha, Angola e Brasil.

Os objectivos anunciados assentam num reforco do posicionamento domésti-
co por forma a atingir uma quota de mercado média de 22% em 2010 em
Portugal que, aliado a uma crescente contribuicdo da area internacional, per-
mita um aumento médio anual do resultado liquido de 20% entre 2006 e 2010.
Simultaneamente, um constante enfoque na racionalizacao e produtividade
devera permitir um ainda maior reforco da eficiéncia medida pelo racio cost to
income, que em 2007 atingiu 47,5% e devera ser reduzido para niveis inferiores
a 45% em 2010. O crescimento dos resultados devera assim permitir atingir
uma rendibilidade dos capitais préprios de 19% no final do periodo, mantendo-
-se o forte compromisso de uma criteriosa gestdo da base de capital (com o
racio Core Tier | nao inferior a 6%).

E firme conviccdo do Conselho de Administracdo que os objectivos anuncia-
dos, embora ambiciosos, se mantém validos apesar da instabilidade sentida
nos mercados. O ano de 2007 foi um ano de crescimento e de consolidacdo de
um modelo de negdcio que aposta numa estratégia de longo prazo e de esta-
bilidade.

A nossa orientacdo estratégica foi sempre, e continua a ser, a de criar condi-
¢bes para a consolidacdo de um forte posicionamento doméstico articulado
com um aprofundamento da presenca internacional.

Orienta-nos um longo e prestigiante passado assente em valores éticos e de
rigor. Um passado que encerra em si a responsabilidade de sermos um Grupo
que sempre contribuiu para o desenvolvimento econémico, social e cultural
das comunidades envolventes. O objectivo Ultimo do Grupo Banco Espirito
Santo é criar valor. Continuaremos a fazé-lo com a mesma dedicacao e deter-
minacao de sempre.

Este percurso so6 foi possivel com a lealdade dos nossos Accionistas, com o
reconhecimento e fidelidade dos nossos clientes e com a incessante dedica-
¢do e estimulante competéncia dos nossos Colaboradores, um muito obriga-
do a todos.

As Autoridades Governamentais e de Supervisdo, o Conselho de
Administracdo deixa expresso o seu agradecimento pela cooperacao e con-
fianca que depositam no Grupo Banco Espirito Santo.

Ricardo Espirito Santo Silva Salgado Antonio Luis Roquette Ricciardi
Presidente da Comissao Executiva Presidente do Conselho de Administracao



8 . Relatério de Gestao

02
O Grupo BES

2.1 . Orgaos Sociais

Os 6rgaos sociais do BES, face ao seu estatuto de sociedade anénima, sao
eleitos em Assembleia Geral e estdo localizados na sede social do Banco.

A sua composicao para o quadriénio 2004-2007 era, no final de 2007,
a seguinte:

Conselho de Administracao’

Antdnio Luis Roquette Ricciardi (Presidente)
Ricardo Espirito Santo Silva Salgado (Vice-Presidente)
Mario Mosqueira do Amaral

José Manuel Pinheiro Espirito Santo Silva

Antonio José Baptista do Souto

Jorge Alberto Carvalho Martins

Anibal da Costa Reis de Oliveira

José Manuel Ferreira Neto

Manuel de Magalhaes Villas-Boas

Manuel Fernando Moniz Galvao Espirito Santo Silva
José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi

Jean-Luc Louis Marie Guinoiseau

Rui Manuel Duarte Sousa da Silveira

Joaquim Anibal Brito Freixial de Goes

Pedro José de Sousa Fernandes Homem

Mario Martins Adegas

Luis Anténio Burnay Pinto de Carvalho Daun e Lorena
Lazaro de Mello Brandao

Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva

Bernard Henri Georges De Witt

José Manuel Ruivo da Pena

Jean Frédéric de Leusse

Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires

Bernard Delas

Miguel Antdnio Igrejas Horta e Costa

Nuno Maria Monteiro Godinho de Matos

Alberto Alves de Oliveira Pinto

Joao Eduardo Moura da Silva Freixa

Jean-Yves Hocher?

Michel Goutorbe?

O Conselho de Administracao delega a gestao corrente do Banco numa
Comissdo Executiva composta pelos seguintes Administradores:

Comissao Executiva

Ricardo Espirito Santo Silva Salgado (Presidente)
Mario Mosqueira do Amaral

José Manuel Pinheiro Espirito Santo Silva
José Manuel Ferreira Neto

Antoénio José Baptista do Souto

Jorge Alberto Carvalho Martins

José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi
Jean-Luc Louis Marie Guinoiseau

Rui Manuel Duarte Sousa da Silveira
Joaquim Anibal Brito Freixial de Goes
Pedro José de Sousa Fernandes Homem
Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires

Jodo Eduardo Moura da Silva Freixa

Mesa da Assembleia Geral
Paulo de Pitta e Cunha (Presidente)
Ferndo de Carvalho Fernandes Thomaz (Vice-Presidente)

Nuno Miguel Matos Silva Pires Pombo (Secretéario)

Comissao de Auditoria
Mario Martins Adegas (Presidente)
José Manuel Ruivo da Pena

Luis Anténio Burnay Pinto de Carvalho Daun e Lorena

Revisor Oficial de Contas (ROC)
KPMG Associados, SROC, S.A., representada por Inés Maria Bastos Viegas Clare Neves

Girdo de Almeida

Secretario da Sociedade

Eugénio Fernando Quintais Lopes

(1) Jean Gaston Pierre Marie Victor Laurent, Vice-Presidente do Conselho de Administracdo do BES, renunciou ao cargo em 10 de Outubro de 2007

(2) Jean- Yves Hocher foi eleito em Assembleia Geral de 29 de Marco 2007, substituindo no cargo Michel Villatte

(3) Michel Goutorbe foi designado por cooptacao, em 26 de Julho 2007, para preencher o lugar deixado vago por rentincia de Patrick Coudéne.
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(Presidente)

LREER

Anténio José Baptista do Souto Jorge Alberto Carvalho Martins José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi Jean-Luc Louis Marie Guinoiseau Rui Manuel Duarte Sousa da Silveira

8

Joaquim Anibal Brito Freixial de Goes Pedro José de Sousa Fernandes Homem Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires Jodo Eduardo Moura da Silva Freixa
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2.2 . Perfil do Grupo BES
2.2.1 ~ Principais Indicadores

Principais indicadores de actividade 2004* 2005 2006 2007 Resultados e rendibilidade SIMBOL. 2004* 2005 2006 2007
ACTIVIDADE (milhdes de euros) BALANCO MEDIO (milhdes de euros) -
Activos Totais” 61603 71 687 84 628 93819 Activos Financeiros iF 39240| 41139 | 45377 53701
Activo Liquido 43052 50 222 59139 | 68355 Capitale Reservas P 1830 1844 2642 ) 3457
. . Activo Liquido AL 41425| 45924 | 51696 | 62189
Crédito a clientes (bruto) 28 487 31662 35752 43161 _ o
CONTA DE EXPLORACAO (milhdes de euros)
Recursos Totais de clientes 38 754 43 558 49 632 54 305 Resultado Financeiro RF 6970 7406 895 9537
Fundos Proprios e Equiparados 4622 5398 7063 7509 + Servicos Bancérios a clientes SB | 5496 5551 | 6105 | 6434
RENDIBILIDADE (%) = Produto Bancario Comercial PBC |12466| 12957 |14400 | 15971
Rendibilidade do Activo (ROA) 037 0,61 081 098 + Resultado de Operacdes Financeiras e Diversos ~ RDF 1844 | 2420 | 2648 404,1
Rendibilidade dos Capitais Proprios (ROE) 6,4 135 14,7 16,6 = Produto Bancario PB 1431,0| 15377 |17048 | 2001,2
SOLVABILIDADE (%) - Custos Operativos co 887,55 861,2 8913 950,7
Récio Banco de Portugal = Resultado Bruto RB 5435| 6765 | 8135 | 10505
Total 121 123 131 15 - Provisdes Liquidas de Reposicoes PV 3223 320,6 2419 2629
-TIERI 67 6.2 84 75 = Resultado antes de Impostos e Minoritarios RAI 2212 355,9 571,6 7876
- Impostos | 46,7 65,8 1354 1525
- CORE TIER | 50 47 70 6,6 o
- Interesses Minoritarios M 229 9,6 155 280
o
QUALIDADE DOS ACTIVOS (%) = Resultado do Exercicio RL 151,6 280,5 | 4207 6071
Crédito Vencido > 90 dias / Crédito a clientes 16 13 11 1,0 RENDIBILIDADE (%)
Cobertura do Crédito Vencido > 90 dias 1653 196,6 2182 228.8 Margem Financeira RF/ AF 178 180 183 178
Custo do Risco? 0,79 0,69 0,51 0,49 + Rendibilidade Servicos Bancarios SB/AF 1,40 135 135 1,20
PRODUTIVIDADE / EFICIENCIA + Rendibilidade Operacdes Financeiras e Diversos RDF / AF 0,47 0,59 0,58 0,75
Custos Operativos / Activos Totais (%) 1,44 1,20 1,05 1,01 = Margem de Negécio PB/ AF 3,65 374 376 373
Activos por Empregado® (milhares de euros) 8 441 9 444 10 855 10 520 - Relevancia Custos Operativos co/ f 226 2,09 1,96 177
Cost to Income (%) 620 56.0 523 475 - Relevancia Provisoes PV/ Ai 0,82 0,78 0,53 0,49
REDE DE DISTRIBUICAO - Interesses Minoritarios e Outros (IM+1) /7AF 0,18 0,18 033 0,34
L = Rendibilidade do Activo Financeiro RL / AF 0,39 0,68 0,93 113
Doméstica 607 600 623 700 L . . . — —

) X Relevancia Activos Financeiros AF/ AL 0,95 0,90 0,88 0,86
Estrangeiro * * 6 > = Rendibilidade do Activo (ROA) RL/AL | 037 o061 | o081 098
RATING X Multiplicador das Aplicacdes AL/KP | 1738| 2216 | 1801 | 1700
Longo Prazo = Rendibilidade dos Capitais Préprios (ROE) RL/KP 636| 1354 | 1466 16,59
STANDARD AND POOR'S" A- A- A- A
MOODY'S® A1l Al A1 Aa3
FITCHRatings A+ A+ A+ A+ * Dados das demonstracoes financeiras em base IFRS
Curto Prazo N .

Indicadores de referéncia do Banco de Portugal
STANDARD AND POOR'S" A2 A2 A2 Al . . . - A ~
O quadro seguinte sistematiza os indicadores de referéncia instituidos pela Instrugdao
MOODY'S P Pl Pl P n.216/2004 do Banco de Portugal para o exercicio de 2007 em comparagdo com o ano
FITCHRatings F1 F1 F1 F1 anterior.

(1) Activo Liquido+Asset Management+Outra Desintermediacdo Passiva+Crédito Securitizado
(2) Reforco de provisdes para Crédito / Crédito a clientes

(3) Considerando os colaboradores em empresas financeiras do Grupo

(4) Revisao da notacao em 28 de Marco de 2007 2006 2007
(5) Alteracao das designacoes de rating em Novembro de 2007
* Dados das demonstracoes financeiras em base IFRS

SOLVABILIDADE

Fundos Préprios/Activos de Risco 13,1% 11,5%
Fundos Proprios de Base/Activos de Risco 8,4% 75%
QUALIDADE DO CREDITO

Crédito com Incumprimento®/Crédito Total 1,4% 1,4%
Crédito com Incumprimento liquido®” /Crédito Total liquido®™ -1,1% -0,9%

RENDIBILIDADE
Resultado antes de Impostos e de Interesses Minoritarios/

Capitais Proprios médios" 15,1% 16,5%
Produto Bancario“/Activo Liquido médio 3,3% 3.2%
Resultado antes de Impostos e de Interesses Minoritarios/

Activo Liquido médio 1,1% 1.3%
EFICIENCIA

Custos de Funcionamento”+ Amortizagdes /Produto Bancario® 52,3% 475%
Custos com Pessoal/Produto Bancario 281% 25,1%

(a) De acordo com a definicdo constante da Carta Circular n® 99/03/2003 do Banco de Portugal.
(b) Crédito liquido de imparidade.

(c) incluem Interesses Minoritarios médios.

(d) De acordo com a definicao constante da Instrucdo n?16/2004 do Banco de Portugal.



Activos Totais mil milhGes de euros

B Desintermediagao®

M Activo Liquido

i

2004 2005 2006 2007

(1) Activa e Passiva

Actividade com Clientes® mil milhGes de euros

543
496 P
436
388 405
314 I 355

2004 2005 2006 2007

B crédito

B Recursos Totais

(2) Inclui desintermediacdo activa e passiva

Fundos Proprios e Equiparados mil milhes de euros

Hl!

2004 2005 2006 2007

B Accdes Preferenciais
|| Passivos Subordinados

M situacdo Liquida
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Resultado Liquido milhdes de euros
607,1
420,7
280,5
. l
2004 2005 2006 2007

Resultado Liquido

229%
218%
197%
165%
1,:;%\°\_\0
1,3%
11% 1.0%
2004 2005 2006 2007
—o— Sinistralidade® —o— Cobertura®
(a) Crédito vencido ha mais de 90 dias/Crédito bruto
(b) Provisdes/Crédito vencido ha mais de 90 dias
mil milhdes de euros
62,0%
56,0%
523% 47,5%
16,6%
14,7%
13,5%
6,4%
—o— Cost to Income
M roE
2004 2005 2006 2007
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2.2.2 . Presenca Geografica e Rede de Distribuicdo

O Grupo BES prossegue uma estratégia de crescimento organico no mercado
doméstico complementada por uma presenca internacional focada em mer-
cados com afinidades culturais e/ou econémicas com Portugal, bem como em
mercados que demonstram um elevado potencial em &reas especificas onde
o Grupo detém particulares competéncias.

O desenvolvimento da actividade internacional, aproveitando as afinidades
existentes com o mercado espanhol bem como com os paises de expressao
portuguesa, sendo de realcar no Ultimo caso Angola e Brasil, assenta essen-
cialmente na exportacdo da expertise e competéncias do Grupo em Private
Banking, na Banca de Empresas e na Banca de Investimento, em particular na
area de project finance.

Em Portugal, o Grupo opera através de uma rede de retalho de 700 balcdes,
complementada com 29 Centros Private e 27 Centros de Empresas.

O Grupo desenvolve a actividade internacional a partir de 25 plataformas:

6 Subsidiarias e Associadas: BES Angola, BES Oriente (Macau), BES
Investimento do Brasil, BES Vénétie (Franca), ES Bank (EUA) e ES plc (Irlanda).
6 Sucursais Internacionais: Espanha, Nova lorque, Londres, Cabo Verde,
Nassau e Illhas Caimao.

1 Sucursal Financeira Exterior: Madeira.

12 Escritérios de Representacdo: Toronto, Newark (3), Caracas, Rio de
Janeiro, S&o Paulo, Lausana, Colénia, Mildo, Joanesburgo e Xangai.

Alto Minho (5=

Algarve

Madrid

Dublin

Toronto

Newark

Nova lorque

Ilhas Caimao

Florida

Nassau

Caracas

Cabo Verde

Rio de Janeiro

@ Centros Private

:3 Centros de Empresas

Sao Paulo
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Londres

Lausana

Colénia

Xangai

Joanesburgo




2.2.3 .~ Recursos Humanos

Os recursos humanos sdo um elemento chave para o elevado grau de eficién-
cia e produtividade que o Grupo BES mantém. A politica de recursos humanos
assenta no principio essencial da promocdo do capital intelectual enquanto
factor diferenciador da marca.

Em 31 de Dezembro de 2007, o Grupo BES contava com 9 481 colaboradores
distribuidos por quatro continentes, dos quais 8 196 em Portugal (86%) e 1 285
no estrangeiro (14%). A distribuicao dos recursos humanos no Grupo esta con-
sentanea com a estratégia prosseguida, nomeadamente no que respeita a
distribuicdo por zona geografica.

2006 2007
Portugal 7707 8196
Resto da Europa 545 600
Espanha 471 512
Reino Unido 48 48
Outros 26 40
Africa 273 376
América do Sul 141 159
América do Norte 121 133
Asia 17 17
TOTAL 8804 9 481

Distribuicao dos Colaboradores por area geografica

2% América do Sul 4% Africa
3%
5% Espanha il Outros
‘\“
~_ 86% Portugal

2006 2007
Espanha 471 512
Angola 269 372
Brasil 141 159

TOTAL 881 1043
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A presenca do Grupo BES no triangulo estratégico composto por Espanha,
Angola e Brasil é assegurada por 1 043 colaboradores, ou seja mais de 80% do
total de colaboradores no estrangeiro. Verificou-se um acréscimo de 162 pes-
soas nas unidades que operam nestes paises, nomeadamente em Angola
(mais 103 colaboradores) e Espanha (mais 41 colaboradores), em linha com o
respectivo reforco da actividade.

Em Portugal, o acréscimo de 489 colaboradores é essencialmente justificado
pelo reforco das redes comerciais (75% das contratacdes para funcdes comer-
ciais), nomeadamente com a expansao da rede de balcdes e o rejuvenesci-
mento e requalificacdo de equipas relacionadas com segmentos com maiores
exigéncias ao nivel das competéncias técnicas, como o segmento 360 (clientes
particulares afluentes) e o segmento negocios. Cerca de 98% dos colaborado-
res contratados em 2007 tém menos de 40 anos (79% tém menos de 30 anos)
e 78% tém formacao superior. Actualmente o Grupo BES tem 65% dos seus
colaboradores afectos a funcdes comerciais.

Ainda no ambito do esforco de rejuvenescimento de quadros, foram efectua-
das 92 reformas por invalidez no decorrer do exercicio de 2007. Abrangendo
colaboradores com uma idade média superior a 56 anos e 96% nao tinha for-
macao académica superior.

Distribuicao dos Colaboradores por grupo etario

38,6%

25,0% 22,5%
l l .

Menos Entre Entre Mais
de30anos 30e40anos 40e50anos  de 50 anos

Neste contexto, a idade média dos colaboradores é actualmente de 37,2 anos,
que compara com 37,6 anos em 2006. Cerca de 13,9% dos colaboradores tem
mais de 50 anos, quando em 2000 o peso era de 23%, o que denota o continuo
esforco de rejuvenescimento do efectivo do Grupo. Por outro lado, actualmen-
te 52,5% dos colaboradores tém formacao académica superior.



Distribuicdo dos Colaboradores por formacao académica

52,5%
51,2%

M 2006

B 2007

Formacao Universitaria Outros

O modelo de gestao de recursos humanos no Grupo BES assenta no desenvol-
vimento e motivacdo dos colaboradores, potenciando as suas competéncias
através da sua permanente qualificacdo. Neste ambito, merece especial des-
taque o programa de formacdo dos balcdes escola que permite a novos e
actuais colaboradores adquirirem, reciclarem e desenvolverem conhecimen-
tos através do contacto directo com a realidade comercial.

Assumindo-se a gestdo de carreiras como um eixo estratégico para o Grupo
e determinante na motivacdo e retencao dos colaboradores, a definicdo de
critérios objectivos e claros de acesso, progressao e promogao, possibilita aos
colaboradores perspectivas de evolucdo e desenvolvimento profissional e pes-
soal. Complementarmente, a avaliagdo do desempenho individual associada
aos objectivos de negdécios, e a sua relacdo com o Sistema de Objectivos e
Incentivos, sdo factores determinantes para o reconhecimento do mérito, com
impacto directo no processo de promocao dos colaboradores. A gestao do sis-
tema de remuneracoes e beneficios procura ainda diferenciar os colaborado-
res em funcao do seu contributo para os objectivos do Grupo.

Custo de

Fara Lasdas wh mrepiralewm g guidie
Pramier s 14 Tas aniapesl [t LNaE Mol o Wi il
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2.3 ~ Accoes do BES

Em 31 de Dezembro de 2007 o capital social do Banco Espirito Santo era de
2 500 milhdes de euros representado por 500 milhdes de ac¢bes ordinarias
com o valor nominal de cinco euros cada, admitidas a cotacdo na Euronext
Lisbon.

O Grupo BES tem ainda admitido a cotacdo na Luxembourg Stock Exchange
600 mil accdes preferenciais sem direito a voto com o valor nominal de mil
euros cada, emitidas pela subsidiaria BES Finance, Ltd.

Principais indicadores de bolsa Dez. 06 Dez. 07 Variacdo

Dados de Bolsa

01. N.2 de Acgoes Ordinarias emitidas (mil) 500 000 500 000 -
02. N.2 médio ponderado de Accoes

Ordinarias emitidas (mil) 417 2220 500 000 19.8%
03. Ultima Cotacdo do ano (€) 13,62 15,00 10,1%
04. Capitalizacdo Bolsista no final do ano (M€) (01x03) 6810 7 500 10,1%

Dados Financeiros Consolidados

(valores de final do ano)

05. Capital Proprio atribuivel aos Accionistas®? (M€) 4736 5273 1,3%
06. Capital Préprio atribuivel as Accoes
Ordinarias® (M€) 4136 4673 13,0%
07. Resultado do Exercicio (M€) 4207 607,1 44,3%
08. Resultado atribuivel as Acgdes Ordinarias (M€) 3872 573,6 48,1%
09. Dividendo Bruto das Acgdes Ordinarias (M€) 200,0 240,04 20,0%
10. Pay Out Ratio das Accdes Ordinarias (%) (09/07) 475 39,5 -0,2
Valores por Accdo Ordinaria
11. Patriménio Liguido (€) (06/01) 827 935 13,0%
12. Resultado (€) (08/01) 0,77 115 48,1%
13. Dividendo Bruto (€) (09/01) 0,40 0,48 20,0%
Cotacdo da Accao Ordinaria como Muiltiplo do
14. Patriménio Liquido PBV (03/11) 1,65 1,60 -
15. Resultado PER (03/12) 1759 13,07 -
Rendibilidade da Acgdo Ordinaria em Relacao
a Cotacao
16. do Resultado (%) (12/03) 5,69 765 -
17. do Dividendo (Dividend Yield) (%) (13/03) 294 3,20 -

(1) Em funcao do tempo de permanéncia apés o aumento de capital concretizado em 30 de Maio de 2006

(2) Capital + Acgdes Preferenciais + Prémios de Emissdo - Acgdes Proprias + Outras Reservas e Resultados Transitados +
Reservas de Reavaliagdo + Resultado do Exercicio

(3) Capital préprio deduzido das acgdes preferenciais

(4) Proposta a apresentar na Assembleia Geral em 31 de Marco de 2008 de um dividendo de 0,48 euros por ac¢ao.
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Perfomance das Accoes BES

Em 2007 o mercado accionista nacional apresentou uma valorizacao superior
a dos principais mercados europeus, tendo sido ultrapassado apenas pelo
DAX, que fechou o ano com uma valorizagdo de 22,3%. O indice PSI 20 regis-
tou uma variacdo anual positiva de 16,3%, com aumento dos niveis de volati-
lidade de 9,2% em 2006 para 13,9% em 2007

A cotacdo da acgdo BES registou uma valorizacdo anual de 10,1%, que con-
trasta com uma desvalorizacdo do sector na Europa de 16,9%. As accdes apre-
sentaram uma volatilidade de 32,1%, evoluindo de um minimo de 13,61 euros
em até um maximo de 17,98 euros.

Relativamente a valorizagdo pelo mercado, o Price Earnings Ratio (PER) foi de
13,07 no final de 2007 (Dez, 06: 17,59), enquanto o Price Book Value (PBV) era de
1,60 (Dez, 06: 1,65).

Evolucao da cotacao da accao BES

O volume anual de transaccdes das acc¢des BES foi de 3 667 milhdes de euros
(1922 milhdes de euros em 2006), com a rotacao do capital, medida pelo racio
turnover (relagdo entre o volume anual transaccionado e a capitalizagcdo bol-
sista no final do ano) a situar-se em 48,9% (28,2% em 2006).

Strategy Day
(18 Mai. 07) Descidas
associadas
a crise dos
subprime

PSI20: 16,3%

BES: 10,1%

-

Dow Jones Europe Stoxx Bank: -16,9%

Dez-06 Jan-07 Fev-07 Mar-07 Abr-07 Mai-07 Jun-07 Jul-07 Ago-07 Set-07 Out-07 Nov-07 Dez-07

—— BES —— PSI20 ——— D] Europe Stoxx Banks

Fonte: Bloomberg

Liquidez

Durante o ano de 2007 transaccionaram-se em média 911 mil accoes por dia
(2006: 654 mil accdes por dia), correspondente a 14,4 milhdes de euros de volu-
me (ou seja cerca de duas vezes o valor médio diario de 2006: 7,5 milhdes de

euros).

Evolucdo das transaccoes médias diarias (milhares de accdes) milhdes de euros

1,4 x n.2 acgoes

1,9 x valor em EUR

(o1)

(654)

(272)

a

2005 2006 2007

Capitalizacao Bolsista

A capitalizacdo bolsista do BES em 31 de Dezembro de 2007 era de 7,5 mil
milhdes de euros. O BES é a segunda maior empresa em termos de capitali-
zacdo bolsista entre as empresas nacionais da area financeira cotadas na
Euronext Lisbon e a quinta maior em termos do peso no indice PSI 20. O BES
tem ainda um peso de 8,2% no indice PSI Geral.

Evolucdo da capitalizacdo bolsista milhGes de euros
7 500
6810
4 080
2005 2006 2007




A Accdo BES e os indices
A accao BES esta admitida a cotacdo na Euronext Lisbon e faz parte, entre
outros, dos seguintes indices:

indice Dez. 06 Dez.07 Variagdo
Euronext Lisbon PSI Financials PSIFIN 29,060% 31,159%
PSI-20 PSI20 9,410% 9,869%
PSI Geral BVLX 8,588% 8,173%
Dow Jones EuroStoxx Mid (Price) MCXE 0,728% 0,852%
Dow Jones EuroStoxx Banks Supersector (Price) SX7E 0,403% 0,512%
Bloomberg Europe 500 Banks & Financial Services BEBANKS 0,257% 0,501%
S&P Euro Financials GICS Sector SEUFINL 0,316% 0,439%
Dow Jones STOXX Mid 200 (Price) - EUR MCXP 0,349% 0,436%
S&P Europe 350 Banks Industry Group SEBANKX 0,285% 0,433%
Bloomberg European Banks BEUBANK 0,363% 0,405%
Bloomberg European Financials BEFINC 0,193% 0,372%
Euronext 100 N100 0,314% 0,339%
WT International Midcap Dividend WTIMDI 0,338% 0,325%
Dow Jones EUROPE STOXX Banks (Price) SX7P 0,216% 0,292%
S&P Europe 350 Financials - GICS Sector Level SPEURO40 0,168% 0,254%
BBG World Banks BWBANK 0,192% 0,192%
WT International Financial Sector WTIF 0,200% 0,172%
S&P Europe Economic Sectors GICS Sector Level SPEU 0,109% 0,132%
S&P Euro Plus SPEP 0,083% 0,103%
Global 1200 Financial Sector SGFS 0,065% 0,102%
Dow Jones EURO STOXX (Price) SXXE 0,094% 0,100%
Bloomberg European 500 BE500 0,059% 0,094%
Bloomberg Europe 500 Sectors BE500E 0,059% 0,094%
WT Europe Dividend WTEDI 0,087% 0,071%
Bloomberg Europe BWORLDEU 0,069% 0,066%
WT Diefa WTDFA 0,068% 0,054%
Dow Jones Stoxx 600 (Price) SXXP 0,048% 0,053%

Fonte: Bloomberg

A partir de Setembro de 2007 o Banco Espirito Santo passou a integrar o indi-
ce FTSE4GOOD, reforcando o seu posicionamento enquanto instituicao social-
mente responsavel. O BES tornou-se assim o Unico banco portugués a integrar
0 FTSE4GOOD e viu reconhecido, de forma independente, o seu modelo de
gestdo assente em critérios de sustentabilidade. Lancado em 2001, o indice
FTSE4GOOD é constituido por um conjunto de indices negociaveis e compara-
veis para investidores com preocupacodes de responsabilidade social.
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Composicao e Estrutura Accionista

A composicao accionista do Banco ndo registou alteragoes significativas face
ao ano anterior. Os principais accionistas em 31 de Dezembro de 2007 eram
0s seguintes:

% Accoes Ordinarias

Principais Accionistas

Dez. 06 Dez. 07
BESPAR — Sociedade Gestora de Participacdes Sociais, S.A. 40,00 40,00
Crédit Agricole, SAA 10,81 10,81
Bradport, SGPS, S.A* 3,05 3,05
Previsao - Sociedade Gestora de Fundos de Pensoes, S.A.** 2,62 2,62
Hermes Pensions Management Ltd. 2,13 2,03
Portugal Telecom, S.G.P.S., SA. 1,40 -

* Sociedade de direito portugués inteiramente detida pelo Banco Bradesco (Brasil)

** Os direitos de voto relativos a Previsdo - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes sdo atribuiveis a
Portugal Telecom.

O free float do BES era em 31 de Dezembro de 2007 de 43,5%, considerando
como accionistas de referéncia® o Espirito Santo Financial Group, o Crédit
Agricole, o Banco Bradesco e a Portugal Telecom (através da Previsdo -
Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes). A venda da participacdo directa da
Portugal Telecom no BES permitiu aumentar o freefloat em 1,40%
(42.1% em 2006).

Em 31 de Dezembro de 2007 o capital do Banco estava registado em nome de
18 147 accionistas e encontrava-se repartido da seguinte forma:

Estrutura Accionista em 31 de Dezembro de 2007 (% participacao no capital)

Institucionais
Portugueses” 2,2%

Institucionais s
Estrangeiros” 33,3%
—\

Accionistas
. de Referéncia™" 56,5%

Empresas e /

Instituicoes 1,7% -

Particulares e
ENI" 6,3%

(*) Inclui participacoes detidas por Sociedades Gestoras de Fundos de Investimento, Sociedades Gestoras de Fundos de
Pensdes, Sociedades Gestoras de Patriménios, Bancos Custodiantes, entre outros.
(**) ENI - Empresarios em Nome Individual;
(***) Accionistas de referéncia inclui: BESPAR; Crédit Agricole; Bradesco (através da Bradport); Portugal Telecom (através
da Previsdo, Sociedade Gestora de Fundos de Pensoes).
(5) A Hermes f’ens‘\ons Management nao foi incluida no calculo dos accionistas de referéncia por ser um investidor
institucional.
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O peso dos investidores institucionais estrangeiros no capital do BES aumen-
tou substancialmente no ano, atingindo cerca de 2,5 mil milhdes de euros em
Dezembro 2007, o que representa 33% do capital, um valor significativamente
acima dos 28% registados em Dezembro 2006.

Evolucdo de Estrutura Accionista 2006/2007

10,0%
4,0% 2.2%

(% participagao no capital)

28,0% 33,3%
B Particulares e Empresas
B Institucionais Portuguesas
58,0% Institucionais Estrangeiros
. Accionnistas Referéncia
31.Dez.06 31.Dez.07

(1) Activa e Passiva

Foi particularmente relevante o aumento do nimero de contactos efectuados
com investidores institucionais (particularmente internacionais), através de
reunides one-on-one e da participacdo em conferéncias organizadas por dife-
rentes bancos de investimento, o que permitiu aumentar significativamente a
notoriedade do BES enquanto entidade cotada no mercado internacional.

Foram efectuadas reunides com cerca de 200 investidores institucionais em
2007. O BES participou ainda nas seguintes conferéncias:

- Iberian Event, organizada pela Espirito Santo Investment em Madrid (Janeiro)
- European Banks Conference, promovida pela Morgan Stanley em Londres

(Marco)

- Portuguese Conference, realizada pelo Banco Santander em Lisboa (Marco)

- Portuguese Day, organizada pela UBS em Lisboa (Julho)

- European Financials Conference, promovida pela KBW em Londres (Setembro)
- Iberian Banks Conference, organizada pelo BPI em Nova lorque (Novembro).

Dividendos

O Banco tem como objectivo distribuir aos seus accionistas dividendos que
representem, pelo menos, 50% do resultado liquido individual. No entanto, tal
intencdo esta dependente da evolugdo das condicdes financeiras e dos resul-
tados do BES e de outros factores que o Conselho de Administracdo conside-
re relevantes.

Neste contexto, e conforme consta da proposta de aplicacao dos resultados
do exercicio de 2007, o Conselho de Administracdao do BES vai submeter a
aprovacao da Assembleia Geral Anual o pagamento de um dividendo bruto
por accao no valor de 0,48 euros, o que representa um aumento de 20,0% face

ao dividendo distribuido no ano anterior. O dividend yield (relagdo entre o divi-
dendo bruto por accdo e a cotacdo) evoluiu de 2,94% para 3,20%, com o pay-
-out ratio consolidado correspondente a situar-se em 39,5% (47,5% em 2006).
Excluindo os resultados extraordinarios o pay-out ratio consolidado seria de
43%.

Criacao de Valor para o Accionista

O BES tem como principal prioridade a criacdo de valor para o accionista.
Ajustando a capitalizacdo bolsista a 31 de Dezembro de 2007 pelo valor actual
dos dividendos distribuidos e dos aumentos de capital realizados desde 1991,
e comparando com a capitalizacdo bolsista de 1991, verifica-se que a estraté-
gia de crescimento organico resultou na criacdo de 5,3 mil milhdes de euros
de valor nos ultimos quinze anos, o que corresponde a uma valorizacdo anual
média de 13,7%.

Criacao de Valor desde a Privatizacao

Valorizacdo anual 13,7% %

+33 -4,6

75

53
Valor criado
entre 1991
e 2007
0.8
Capitalizacdo Capitalizacdo Dividendos Aumentos de Criacdo de
Bolsista 1991 Bolsista Dez pagos desde capital desde valor
(Privat.) 2007 1991 1991

Pressupostos:

a. Consideraram-se apenas os aumentos de capital por entrada em dinheiro.

b. Os valores dos aumentos de capital e dos dividendos foram actualizados a taxa de retorno absoluto das acgoes até
31 de Dezembro de 2007.

c. Capitalizagao Bolsista em 2007 baseada no preco de fecho do final do ano 2007 (15,00 euros)
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Accoes Proprias

As transaccoes sobre accOes préprias realizadas no decorrer do exercicio de
2007 reportaram-se, exclusivamente, a transacgdes relacionadas com o siste-
ma de incentivos baseado na atribuicdo de ac¢des aos Colaboradores - SIBA
(informagdo conforme o artigo n® 66 do Codigo das Sociedades Comerciais).

Em 31 de Dezembro de 2007 a rubrica “Acgbes Préprias” do balanco do BES
evidenciava o valor de 41 437 milhares de euros correspondente a mobilizacao
de 3 484 262 accdes enquadradas no ambito do SIBA, cujo tratamento conta-
bilistico esta devidamente justificado nas Notas Explicativas as
Demonstracdes Financeiras.

Quantidade Valor Unitario Total
(euros) (euros)
Saldo em 31/Dez/2006 - - -
Movimento no Exercicio*
Compras 2183350 10,21 | 22 294 827
Vendas 2183350 1021 | 22294 827
Saldo em 31/Dez/2007 - -

* Inclui transaccdes em bolsa e fora de bolsa

0 RONALDO
E COMO O
DINHEIRO,
PARADO
NAO RENDE

Renomento BIES




2.4 .- Marcos Histdricos e Principais Acontecimentos de 2007

2.4.1 .~ Marcos Historicos

1869

As origens do Banco Espirito Santo
remontam a 1869, com a abertura da
“Caza de Cambio" de José Maria do
Espirito Santo e Silva

1884-1915

José Maria do Espirito Santo e Silva funda
sucessivamente varias Casas Banca-
rias: Beirdo, Silva Pinto & C2, (1884-1887),
Silva, Beirdo, Pinto & C2. (1897-1911), J. M.
Espirito Santo Silva (1911-1915), ). M. Espirito
Santo Silva & C2. (1915).

1916

Com o falecimento do fundador, a firma
anterior da lugar a Espirito Santo Silva &
C2,, constituida pelos herdeiros e antigos
sdcios, sob a geréncia do filho mais velho,
José Ribeiro Espirito Santo Silva.

1920

A Casa Bancaria passa a sociedade andni-
ma com o nome de Banco Espirito Santo e
é inaugurada a primeira agéncia do BES,
em Torres Vedras.

1932

Ricardo Espirito Santo Silva assume a
Presidéncia do Conselho de Administracao
do Banco.

1937

O BES funde-se com Banco Comercial de
Lisboa, dando origem ao Banco Espirito
Santo e Comercial de Lisboa (BESCL). Com
33 balcdes espalhados pelo pais, 0 BESCL
tem a maior cobertura geografica da
banca privada.

1946

Para expandir as suas actividades no
Acores o BES adquire a maior Caixa
Econdmica do arquipélago.

1955

Por falecimento de Ricardo Espirito
Santo, o Secretario-Geral do BESCL,
Manuel Espirito Santo Silva, assume a
Presidéncia do Conselho de
Administracdo.

1966

Lancamento pioneiro de novos produtos,
como o crédito individual e os cheques de
viagem.

O BESCL compra a Casa Bancéria Blandy
Brothers a operar no Funchal.

1973

O BESCL, em parceria com o First National
City Bank of New York funda o Banco
Inter--Unido em Luanda.

1975

Nacionalizacao das instituicoes de crédito
e de seguros nacionais.

1976

Constituicio  do  Grupo  Espirito
Santo, sob a lideranca de Manuel Ricardo
Pinheiro Espirito Santo Silva.

1986

No ano da adesdo de Portugal a CEE o
Grupo Espirito Santo, em parceria com a
Caisse Nationale du Crédit Agricole, funda
o Banco Internacional de Crédito em
Lisboa.

1991

Inicio da privatizacao do BESCL. O Grupo
Espirito Santo, em parceria com a Caisse
Nationale du Crédit Agricole recuperou o
controle do Banco. Constituicao da
Crediflash (cartdes de crédito) e aquisi-
cdo da sociedade financeira de correta-
gem ESER.

1992

O BESCL passa a operar no mercado espa-
nhol apés a aquisicao do Banco Industrial
del Mediterraneo, designacdo posterior-
mente alterada para Banco Espirito Santo
(Espanha).

Criacdo da ESAF - Espirito Santo Activos
Financeiros, holding que enquadra a acti-
vidade de gestdo de activos financeiros do
Grupo.

1995

Criacdo do Banco Espirito Santo do
Oriente em Macau.

1999

Por escritura publica de 6 de Julho, o
BESCL passou a adoptar a firma Banco
Espirito Santo.

2001

Criacdao do Banco Espirito Santo de
Angola e do Banco BEST - Banco
Electrénico de Servico Total.

2002

Inicio da actividade do Banco Espirito
Santo dos Acores detido maioritariamen-
te pelo Banco Espirito Santo, contando
ainda como accionistas a Caixa
Econémica da Misericérdia de Ponta
Delgada e a Bensalde Participacoes,
SGPS.

2003

Integracao da ES Dealer (Corretagem) no
Banco Espirito Santo de Investimento.
Aquisicdo de uma participacdo na
Locarent (renting automdvel), que resulta
de uma parceria entre o BES, CGD e
Serfingest.

2004

Conclusao da fusdo por incorporacao das
sociedades Euroges, Besleasing Mobiliaria
e Besleasing Imobiliaria numa nova
empresa denominada Besleasing e
Factoring, IFIC, S.A.

2005

Em Setembro o BES anuncia a fusdo por
integracao do Banco Internacional de
Crédito (BIC), concretizada por escritura
publica em 31 de Dezembro de 2005.

2006

Em Janeiro o Grupo Banco Espirito Santo
concretiza a renovacao da sua identidade
corporativa.

Em Fevereiro é anunciada a aquisicdo de
50% do capital social da BES Vida,
Companhia de Seguros. E ainda anuncia-
da uma operacdo de aumento do capital
social, concluida em Maio, e que se tradu-
ziu num encaixe de 1 380 milhdes de
euros.
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2.4.2 . Principais Acontecimentos de 2007

Fevereiro

Maio

Dia 01
O Grupo BES divulga os resultados consolidados do exercicio de
2006. O resultado liquido do exercicio totalizou 420,7 milhdes de
euros, 0 que representa um crescimento homoélogo de 50,0% e
corresponde a uma rendibilidade dos capitais préprios (ROE) de
14,7%.

Marco

Dia 28

A agéncia internacional de rating Standard & Poor’s revé em alta
os ratings do BES e do BES Investimento para A/A-1 de A-/A-2, com
outlook estavel.

Dia 29

Em Assembleia Geral, os accionistas do BES aprovam o relatério
de gestdo, as contas individuais e consolidadas do exercicio de
2006 e a respectiva aplicagdo de resultados. Foi ainda aprovada a
eleicdo de Jean-Yves Hocher, como membro do Conselho de
Administracdo, substituindo nesse cargo Michel Victor Francois
Villatte que renunciou ao seu mandato em 7 de Fevereiro 2007. Na
mesma Assembleia foi aprovada a proposta de aplicacdao de
resultados apresentada pelo Conselho de Administracao, nomea-
damente o pagamento de um dividendo de 0,40 euros por acgao.

Abril

Dia 12

O Banco Espirito Santo e o jornal Expresso lancam o programa
“Futuro Sustentavel”, uma iniciativa com recorréncia anual que
pretende fazer do més de Maio o més da Sustentabilidade.

g}g{entavel

2} BaAmCo ESPURTD SANTD

Dia 13

Pagamento dos dividendos relativos ao exercicio de 2006, no valor
bruto de 0,40 euros por accdo, o que representa um payout ratio
de 47,5% em base consolidada.

Dia 26

O Grupo BES divulga os resultados do 12 trimestre de 2007 que
totalizam 139,8 milhdes de euros, o que representa um crescimen-
to homdlogo de 33% e corresponde a uma rendibilidade de capi-
tais proprios (ROE) de 15,3%.

Dia 08

O Banco Espirito Santo informa que foi concluido o processo de
fusdo por incorporacdo da sua filial em Espanha, com o objectivo
de alcancar uma maior eficiéncia operativa, através da utilizagao
de estruturas comuns, e também potenciar o aumento da activi-
dade junto do segmento de empresas.

Dia 18
Na sexta edicdo Strategy Day, o BES anuncia ao mercado a revi-
sdo em alta dos objectivos estratégicos para 2006-2010.

Dia 28

No ambito do programa “Futuro Sustentavel” o BES promove uma
conferéncia com Kofi Annan, Prémio Nobel da Paz, sobre os desa-
fios da Humanidade para o Século XXI.

gran
desafios da
hiumanidacde
para o
serulo XXI)

futuno

Kofi Annan

Julho

Dia 04

O BES celebra um protocolo com a Confederagdo Nacional de
Instituicdes de Solidariedade (CNIS) e com a Unido das
Misericérdias com o objectivo de ser o parceiro financeiro das
Associacoes representativas da Economia Social e reforcar a lide-
ranca enquanto Banco de referéncia neste sector.

Dia 25

O Grupo BES comunica ao mercado os resultados do 12 semestre
de 2007, que atingem 366,8 milhdes de euros, o que representa
um crescimento homdlogo de 83% e corresponde a uma rendibi-
lidade de capitais proprios (ROE) de 20,5%.

Dia 26
O BES comunica ao mercado que Patrick Coudéne renunciou as
funcdes que desempenhava no Conselho de Administracao, tendo
sido designado por cooptacdo Michel Goutorbe para sua substi-
tuicao.
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Setembro

Dia 19

O BES lanca o “Prémio BES BIODIVERSIDADE” um prémio nacional
anual que tem como objectivo premiar e apoiar projectos e inicia-
tivas de investigacao, conservagao e gestdo da diversidade biold-
gica em Portugal.

PREMIO

DIVERSIDADE

Dia 21

O Banco Espirito Santo integra o indice FTSE4Good, o que reflecte
0 seu posicionamento enquanto instituicdo socialmente responsa-
vel. O BES é o Unico banco portugués a integrar este indice.

Outubro

Dia 10

O BES comunica ao mercado que o Vice-Presidente do Conselho
de Administracdo, Jean Gaston Pierre Marie Victor Laurent,
renunciou ao cargo para o qual tinha sido eleito na Assembleia
Geral de Accionistas realizada a 30 de Marco de 2004.

Dia 25

O Grupo BES comunica que o resultado relativo aos primeiros
nove meses do ano totalizou 487,8 milhdes de euros, o que repre-
senta um crescimento homdlogo de 60% e uma rendibilidade de
capitais préprios (ROE) anualizado de 17,9%.

Novembro

Dia 29

O Banco Espirito Santo é considerado o melhor banco do ano em
Portugal pela revista “The Banker”, publicagcdo pertencente ao
grupo Financial Times.

Dezembro

Dia 31

O Grupo BES encerra o exercicio de 2007 com um resultado liqui-
do de 6071 milhdes de euros, o que traduz um crescimento
homélogo de 44,3% e uma rendibilidade de capitais proprios
(ROE) de 16,6%.
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Prémios e Reconhecimentos obtidos em 2007

£ BANCO ESPIRITO SANTO

Bank of the Year 2007 - Portugal
O BES foi considerado o Melhor Banco do Ano em Portugal pela revista “The Banker”. Este prémio reconheceu o sucesso da estratégia de cresci-
mento organico, impar em Portugal, e patente na duplicacdo da quota de mercado média que passou de 9% em 1992 para mais de 20% em 2007,

assim como nos elevados niveis de rentabilidade, eficiéncia e solidez financeira.

Melhor Banco de Custddia em Portugal

O BES foi considerado o Melhor Banco de Custédia em Portugal pela revista Global Finance. Entre os critérios utilizados estiveram as relacoes
com os clientes, a qualidade do servico prestado, a competitividade do precario, o tratamento adequado das excepcoes, as plataformas tecno-
l6gicas, os planos de continuidade de negdcio e o conhecimento da regulamentacgao e praticas locais.

Melhor Banco na Area de Trade Finance em Portugal
O BES foi considerado, pelo segundo ano consecutivo, o Melhor Banco de Trade Finance em Portugal pela revista Global Finance. Na atribuicao
deste prémio foi decisiva a qualidade dos produtos e servicos para transaccdes de comércio internacional, o grau de especializagdo nesta area,

a competitividade das solucdes apresentadas e o apoio ao cliente.

FTSE4Good
Em Setembro de 2007 o BES passou a integrar o indice FTSE4Good (indice de referéncia internacional em termos de empresas cotadas com as
melhores praticas em prol do desenvolvimento sustentavel) o que reflecte o seu posicionamento enquanto instituicdo socialmente responsavel.

=
o
:

ESPIRITO SANTO (=) Investment

Melhor Research de Empresas Ibéricas
A qualidade do research do BES Investimento foi novamente reconhecida, sendo a equipa do BES Investimento considerada a melhor casa de

f

research sobre empresas Ibéricas em termos de recomendacdes pela revista AQ Research.

Global Renewables Portfolio Refinancing Deal of the Year 2007
Prémio atribuido pela revista Project Finance relativamente a lideranca do financiamento do portfolio de parques edlicos da Babcock & Brown Wind
Partners Fund.

European Rail Deal 2007
Prémio atribuido pela revista Jane’s Transport Finance relativamente a lideranca do financiamento da CB Rail.

Melhor Plataforma Transaccional sobre Titulos Portugueses
O BEST foi distinguido com este prémio atribuido no ambito dos Investor Relations & Governance Awards 2007 pela Deloitte, em colaboracdo com

0 Semanario Econémico e o Diario Econdémico.

I |
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b
best

",-I" Sy Best Consumer Internet Bank
0‘ Prémio atribuido pela Revista Global Finance.
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Estratégia e Modelo de Negdcio
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O Grupo Banco Espirito Santo assume como principais eixos de desenvolvi-
mento e diferenciacdo estratégicos a prestacdo de servigos caracterizados
pela exceléncia e permanente orientacdo para as necessidades de cada
Cliente. A sua evolucao, desde a privatizacao, foi suportada pela construcao
de um grupo financeiro universal que serve todos os segmentos de clientes
particulares, empresas e institucionais, oferecendo-lhes uma gama abrangen-
te de produtos e servicos financeiros através de abordagens e propostas de
valor diferenciadas, capazes de responder de forma distintiva as suas neces-
sidades. O posicionamento do Grupo BES assenta assim em trés pilares: (i)
conhecimento aprofundado das necessidades dos diferentes segmentos, (ii)
desenvolvimento da oferta em funcdo das necessidades identificadas e (iii)
proposta das solucdes melhor ajustadas a cada segmento.

Abordagem multi-especialista do Grupo BES ao Mercado

BEST Private
(9 Centros) (29 Centros)
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Empresas Emigrantes

O Grupo BES tem prosseguido, desde a privatizagdo em 1992, uma consisten-
te e clara estratégia de crescimento organico no mercado doméstico, supor-
tada pelo desenvolvimento de um modelo multiespecialista de abordagem ao
mercado. Reflexo do crescimento organico consubstanciado num claro posi-
cionamento e num forte dinamismo comercial junto dos segmentos de clien-
tes particulares e empresas, a quota de mercado média mais que duplicou
entre 1992 e 2007, passando de 8,5% para 20,4%, tendo entre 2006 e 2007
aumentado 1,4 pontos percentuais.

Evolucdo da Quota de Mercado por Produto e da Quota de Mercado Média

G B B & 3 B B B B B
30,1%

298%
275%
27

20,4%

16,6% 17,4% 174%

159% 16/4% 16,1% (2006: 19%)
135%
13’1% III
Rec. PPR/E Outra Gestao Créd. OutroCréd. Créditoa Leasing Factoring  Trade POS
Clientes Banca activos  Habitacdo Particulares Empresas Finance
Balanco Seguros
Vida
B Dez-06 B Dez-07 (E)

O aumento da quota de mercado doméstica tanto no segmento de particula-
res como no segmento de empresas continua a ser um dos objectivos estra-
tégicos prosseguidos pelo Grupo, no sentido de reforcar o seu posicionamen-
to como forma de assegurar por um lado autonomia estratégica e por outro
elevados niveis de criacao de valor e rendibilidade.

Em Maio de 2007 o BES anunciou uma revisdo em alta das suas metas de
médio prazo, para o periodo de 2006 a 2010. Fruto de uma performance parti-
cularmente positiva, revelou-se oportuno rever os objectivos fixados aquando
do aumento de capital efectuado em 2006, e que tinham como horizonte tem-
poral 0 ano de 2009.

Assim, o Grupo BES deverd prosseguir um crescimento sustentado da sua
actividade doméstica por forma a aumentar a quota de mercado média para
22% em 2010, complementado com um reforco do contributo da actividade
internacional para a sua performance financeira. A eficiéncia devera conti-
nuar uma das prioridades estratégicas, objectivando-se uma reducdo do racio
Cost to Income para niveis inferiores a 45% em 2010. Neste contexto, os
resultados liquidos deverdo apresentar um crescimento médio anual de
20% entre 2006 e 2010 por forma a atingir uma rendibilidade dos capitais
proprios de 19% no final do periodo, mantendo-se uma rigorosa disciplina de
capital, com o racio Core Tier | minimo de 6%.

Estes objectivos tém como pressupostos fundamentais por um lado a recupe-
racdo gradual, mas sustentada, do crescimento da economia portuguesa,
com consequentes reflexos no incremento da actividade bancaria doméstica,
nomeadamente no crescimento do crédito e dos recursos de clientes, e por
outro a manutencdo de boas perspectivas de crescimento e desenvolvimento
nos paises onde o Grupo BES esta presente, nomeadamente no triangulo
estratégico composto por Espanha, Angola e Brasil.



24 . Relatério de Gestdo

3.1 ~ Banca de Retalho

A especializagdo da abordagem comercial em torno das necessidades finan-
ceiras dos clientes motivou ao longo dos Ultimos anos a criacdo de propostas
de valor distintas ao nivel do retalho, em concreto para clientes afluentes
(servico BES 360) e pequenas empresas e empresarios em nome individual
(aposta num crescimento focalizado em sectores de actividade com maior
capacidade de geracdo de recursos e niveis inferiores de risco). Apds a conso-
lidacdo da abordagem aos segmentos de maior valor, foi desenvolvido um
esforco significativo na inovacdo e melhoria continua da proposta de valor
dirigida aos restantes segmentos de particulares, assente em dois vectores: (i)
standardizacdo de produtos e servicos; (ii) implementacdo de uma légica de
abordagem ajustada ao ciclo de vida do cliente.

A capacidade de distribuicao é um dos factores fundamentais para o reforco
do posicionamento competitivo no retalho. Durante o ano de 2007, foi reforca-
da a rede de balcdes no territério nacional, expansao que privilegiou novos for-
matos, mais eficientes e flexiveis - balces de menor dimensao e postos avan-
cados (decorrentes de parcerias com agentes de seguros, no ambito do pro-
grama Assurfinance). No final do ano, o Grupo BES contava com uma rede
domeéstica de 700 balcdes, representando os novos formatos cerca de 17% do
total da rede. A actividade destes balcdes traduziu-se em niveis de movimen-
to financeiro 10% acima da evolucdo preconizada no business plan de cada
balcdo, o que confirma o potencial identificado nas localidades onde o Banco
alargou a sua implantacao, esperando-se que o break-even operacional seja
atingido no segundo ano de actividade.

Rede doméstica de balcoes do BES em 2007

Postos
avancados 35

Balcdes de pequena
’ dimensao 81
—_—

Balcdes

tradicionais 584

Esta estratégia de expansdo, aliada as diferentes iniciativas de captacdo de
Clientes, permitiu ao Grupo BES captar mais de 155 mil novos clientes desde
o inicio de 2007 (150 mil clientes em 2006). Importa referir que este esforco de
captacdo estd a permitir um importante rejuvenescimento da base de
clientes, nomeadamente através de um forte contributo da faixa etaria
abaixo dos 30 anos.

Captacao de clientes por tipo de balcao em 2007 (n.2 de Clientes)

28% da captacdo de clientes

155 000

Balcdes Balcdes de Programa Outras Redes Total Clientes
Tradicionais Pequena Assurfinance Grupo BES Captados em
Dimensao (inclui Postos 2007

Avancados)

O ano de 2007 permitiu ainda aumentar o nimero de clientes fidelizados
como consequéncia da consolidacdo das abordagens segmentadas, visando
servir de forma cada vez mais especializada os varios segmentos, tendo em
consideracdo as respectivas necessidades financeiras.

Assurfinance: Uma parceria de sucesso entre o BES e a Tranquilidade

O programa Assurfinance resulta de uma parceria estabelecida entre o Grupo
BES e a Companhia de Seguros Tranquilidade com o obejctivo de potenciar a
captacao de clientes da Tranquilidade que n&do tinham uma relacdao bancaria
com o BES. Este acordo disponibiliza aos agentes da Tranquilidade uma ofer-
ta alargada de produtos financeiros (de seguros e bancarios) orientada para
as necessidades dos seus clientes.

Bases de Clientes BES e Tranquilidade

Clientes bancarios Clientes de seguros

1700000 ~ N\ 555 000

255 000

Deste esforco resultou uma captacdo acumulada superior a 94 mil clientes, o
que reflecte uma contribuicdo sustentada para o desempenho da actividade
da banca de retalho do Grupo BES.

Actualmente cerca de 46% dos clientes da Tranquilidade sdo ja clientes BES,
0 que compara com aproximadamente 30% no inicio do programa. Este pro-
grama envolve um universo de 1 200 agentes, que em 2007 captaram para o
BES cerca de 38 mil novos clientes, e contribuiram para a producao total de
crédito habitacdo em cerca de 16,5%, o que compara com 15% em 2006 e 8%
em 2000 (inicio do programa).



Também o Cartdo T, um cartdo de crédito que permite interligar a oferta
financeira do BES com a oferta de seguros da Tranquilidade potenciando a
fidelizacdo dos clientes, merece um especial destaque por terem sido coloca-
dos mais de 43 mil cartdes em 2007.

Estes resultados decorrem das iniciativas de cross selling e cross segment
desenvolvidas durante 2007: (i) promogdo do “Cartdo T” para detentores de
“Seguro Auto” permitindo o pagamento a crédito; (i) maior atencao conferida
a captacdo e fidelizacdo selectiva de clientes, nomeadamente de clientes
BES 360.

Destaca-se ainda a extensdo do novo conceito de distribuicdo cooperativa-
Postos Avancados - tendo terminado o ano com uma rede de 35 postos em
actividade, o que também contribuiu para o reforco da capacidade de capta-
cao de clientes em 2007.

BES 360: referéncia no aconselhamento financeiro

O servico BES 360 caracteriza-se por uma elevada qualidade assente em
niveis de servigo garantidos. O cliente afluente é colocado no centro da rela-
¢do com o Banco, dispde do acompanhamento permanente de um gestor
dedicado especializado e beneficia de uma oferta exclusiva e de solucdes ade-
quadas as suas necessidades. O BES 360 oferece um servico de planeamento
financeiro (Mapa 360) que efectua o levantamento de toda a vida financeira
do cliente, tracando o melhor percurso até aos seus objectivos financeiros,
que se traduz na recomendacdo de investimento mais indicada ao seu perfil.
Este servico, pioneiro no mercado portugués, apresenta significativas vanta-
gens para o cliente e veio reforcar ainda mais as fortes competéncias do
Grupo BES na area de assessoria financeira. No final de 2007, cerca de 50 mil
clientes ja tinham realizado uma sessao de Mapa 360, sendo que mais de 75%
recomendaria fortemente a um colega/familiar realizar a sessao, o que com-

prova a distintividade da oferta e do servico BES 360.

Em 2007, o numero de clientes fidelizados registou um crescimento de 9% em

termos homélogos, conduzindo a um aumento do respectivo envolvimento

financeiro em cerca de 14% face a 2006.
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Crescimento do segmento BES 360 (Afluentes)

18,5%

13,6%

10,2%

Envolvimento Recursos Totais Crédito
Financeiro de Clientes

Envolvimento financeiro = Recursos + Crédito

Negdcios: BES primeiro Banco dos Clientes Negdcios Empresas e

respectivos Socios

A actividade desenvolvida durante 2007 para o segmento de negdécios visou
garantir o reforco do posicionamento do BES como 12 banco dos seus clientes
negdcios, de forma mais abrangente, englobando o relacionamento com a
empresa e alargando-o aos respectivos socios. Para atingir este objectivo
foram desenvolvidas diversas iniciativas ao nivel da proposta de valor, que cul-
minaram na reformulacdo e inovacdo da oferta bem como na abordagem
de novos nichos de clientes, tendo sido privilegiadas as vertentes de Gestao
de Tesouraria e Proteccao/ Seguranca, com resultados que superaram as
expectativas.

Neste contexto, foram mantidos elevados ritmos de captacdao, com especial
reforco nos sectores estratégicos. Em 2007 foi ultrapassada pela 12 vez a bar-
reira dos 12 mil clientes captados, com forte crescimento em sectores consi-
derados estratégicos (+ 28%). Esta dinamica de crescimento foi alcancada
num contexto de forte monitorizagdo dos niveis de risco, o que resultou numa
performance muito positiva ao nivel da qualidade da carteira de crédito.

O reforgo do posicionamento competitivo enquanto primeiro Banco do quoti-

diano dos clientes Negdcios foi prosseguido, nomeadamente através da refor-

mulagao da oferta de gestao de tesouraria que recolheu forte interesse e ade-
sdo por parte dos clientes, destacando-se:

« a renovacao das Contas BES Negdcios Tesouraria, que passaram a integrar,
sem custos, as principais transac¢des bancarias via BESnet Negocios. Este
desenvolvimento reforcou esta conta como produto base do segmento
actualmente ja detida por aproximadamente 50 mil clientes e ao qual ade-
rem 80% dos novos clientes;

» a renovacao da oferta dos Terminais de Pagamento Automaticos (TPA’s),
materializada através do lancamento da “Tesouraria Box” (pacote que inclui
TPA pré-instalado) e o desenvolvimento de novas accoes de retencao, per-
mitiram alcancar um crescimento do parque de TPA’'s 10 vezes superior ao
obtido no ano anterior.

O reforco do posicionamento junto dos sécios como catalizador do crescimen-
to e da consolidagao do segmento constituiu uma das dimensdes primordiais
da actividade em 2007. O maior enfoque na abordagem proactiva orientada
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para as necessidades destes clientes resultou no forte aumento da captacao

de socios (+42% face a 2006). Para este resultado contribuiram fundamental-

mente iniciativas concretizadas ao nivel da oferta de Protec¢do/ Seguranca,

area onde o Grupo BES continuamente vem reforcando a sua lideranca e

garantindo uma efectiva diferenciacdo face aos principais concorrentes.

Destacam-se, pela relevancia:

« a reformulacdo da oferta de Banca Seguros Nao Vida, no Ultimo trimestre
de 2007, que permitiu praticamente duplicar a producao;

« 0 lancamento, em Setembro, de uma inovadora solucdo de proteccao, “Plano
Proteccao Global”, que agrupa num mesmo produto um Plano Poupanca
Reforma, um Seguro Vida e um Seguro Saude (opcional). A atractividade
deste tipo de solucao para este conjunto especifico de clientes (sécios), que
genericamente se caracterizam por uma reduzida ou inexistente safety net
foi patente nos resultados alcancados, tendo sido ultrapassadas as 2 600
subscricdes.

Crescimento do segmento Negoécios

8,9%
8,0%
7,5%
Envolvimento Recursos Totais Crédito
Financeiro de Clientes

Envolvimento financeiro = Recursos + Crédito

Particulares de Retalho: maior orientacao para o Cliente, mais proactivi-

dade comercial

2007 foi 0 ano de consolidacdo do reposicionamento da estratégia e aborda-
gem comercial para o segmento de Particulares de Retalho, com resultados
que permitiram reforcar a quota do BES como primeiro Banco.

Para estes resultados contribuiu decisivamente o fluxo permanente de ino-

vacao, tendo em conta o ciclo de vida do cliente, de que sdo exemplos:

« a conta BES 100% (campanha 10 a 0), que oferece aos clientes um conjunto
alargado de servicos de gestdo do quotidiano de forma gratuita (com domi-
ciliagcdo de salario ou realizacdo de um Plano Poupanca Reforma);

« 0 Crédito Habitagdo Taxa Fixa (particularmente relevante num contexto de
subida pronunciada da Euribor, como o que ocorreu em 2007) ;

« 0 Cartao Branco (cartdo de crédito com 0% de juros para sempre), e

« 0 Plano de Proteccao Global (Plano Poupanca Reforma complementado
por um seguro vida risco com cobertura do risco de morte e invalidez)

Verificou-se uma pronunciada aceleracdo das iniciativas de captacao, com
especial destaque para o aprofundamento do programa Assurfinance, bem
como para o reforco dos programas de cross-segment (destinado a colabora-
dores de empresas clientes do Banco Espirito Santo) e de promotores étnicos;

Os planos de formacdo foram reformulados e procedeu-se a uma revisao inte-
gral das ferramentas de trabalho nos balcdes, tornando-as mais simples,
adaptaveis e integradas, de forma a assegurar uma verdadeira orientacdo
para o cliente, uma maior homogeneidade em termos de produtividade
comercial e um elevado grau de proactividade no front-office. Foi ainda apro-
fundada a exploracao proactiva de oportunidades comerciais num contexto

multicanal (balcdo, Internet, telefone, sms, emailing).

Neste contexto, é de destacar em 2007 o crescimento de recursos superior a
10%, o aumento das vendas em mais de 30% e o aumento da base liquida de
clientes superior a 10%.

Em suma, a consolidacdo das abordagens segmentadas suportou o cresci-

mento da Banca de Retalho, onde importa destacar:

 Elevados padrdes de captacao de recursos, com um aumento de 7,1% nos
recursos desintermediados, fruto do forte posicionamento do Grupo BES em
termos de solucbes de investimento. Esta dinamica traduziu-se no cresci-
mento da carteira de Planos Poupanca Reforma em 18,2%, tendo o Grupo
atingido uma quota de mercado na producéo de 30%, reforcando a lideran-
ca neste produto. A gestdo discricionaria de carteiras registou um cresci-
mento de 73%. Ao nivel da intermediacdo, a actividade ficou igualmente
marcada por um elevado dinamismo, tendo os depdsitos a prazo aumenta

do 15% face ao ano anterior.

Crescimento do crédito, suportado pela evolucdo do crédito habitacdao em
8,1% (com 50% do montante concedido a clientes afluentes, de risco reduzi-
do). No restante crédito a particulares o crescimento foi de 17,5%, tendo a
producdo de crédito ao consumo aumentado 31,8% com forte enfoque em
clientes de menor risco e suportado na realizacdo de campanhas de comu-
nicacao direccionadas.

Aumento sustentado do cross-selling, variavel critica na banca de retalho,
onde o BES conseguiu um significativo nivel de vendas de produtos (aumen-
to de 31%). Importa destacar o desempenho ao nivel dos cartdes de crédito
(+16%), seguros de vida risco (+27%) e banca seguros nao vida (p.ex., 0 segu-
ro casa +38% e o seguro auto +26%). Como corolario desta dinamica, a taxa
de equipamento aumentou em média 0,16 produtos por cliente, melhoria
registada em todos os sub-segmentos de retalho.

Crescimento do segmento Particulares de Retalho (producao)

38%

32%

26% 27%

23%

PPR/E’s Seguro Auto Seguro Vida Crédito Seguro
Individual Casa




3.2 . Private Banking

A actividade de private banking é assegurada em Portugal através de uma
rede de 29 Centros Private, com uma oferta baseada num visdo integrada do
cliente, consubstanciada em solucdes de investimento que satisfacam as suas
necessidades financeiras e patrimoniais. O desenvolvimento de uma relacdao
de confianca é um dos pilares desta actividade, assegurada por gestores
private com elevadas competéncias técnicas e relacionais. A independéncia no
aconselhamento e a adequacdo dos perfis de risco dos clientes as propostas de
alocagodes de activos, aliadas a exceléncia de servico, sdo as linhas orientado-
ras da gestao da oferta private.

Durante 2007 foram implementadas diversas iniciativas de ambito comercial
com o objectivo de potenciar a capacidade de aconselhamento e acompanha-
mento dos clientes private, num contexto de crescente exigéncia dos clientes,
em linha com a sofisticacao da oferta de servicos e produtos. Neste ambito, a
subsegmentacdo da base de clientes private permitiu analisar em profundida-
de as necessidades especificas de cada grupo de clientes, visando uma melhor
adequacao da oferta e dos servicos as suas reais necessidades. O reforco da
equipa técnica especializada na oferta, por outro lado, melhorou o acompa-
nhamento dos clientes mais exigentes com as solugdes financeiras mais sofis-
ticadas.

As novas equipas gestor/técnico beneficiam assim estes clientes com um
acompanhamento assente na monitorizacdo de propostas de investimento de
elevada complexidade.

A oferta Private foi alargada e aprofundada, com o lancamento de alguns pro-

dutos e servicos especializados:

« O reforco da oferta de unit links, com os novos produtos Private Invest 30, 50,
80 e 100, permitiram o acesso a gestdo discricionaria nesta classe de acti-
vos. Foi ainda desenvolvida a oferta de unit links individuais, permitindo a
gestdo personalizada de activos para clientes de patrimdnio financeiro mais
elevado.

A oferta de fundos de investimento imobilidrio teve um desenvolvimento
significativo. Por um lado, o langamento de fundos fechados de reconversao
urbana com elevado retorno potencial, e por outro a criacdo de fundos imo-
bilidrios privados permitiu a organizacdo do patriménio imobiliario dos clien-
tes private.

A disponibilizacdo do servico de assessoria financeira (assegurada por uma
equipa especializada de banca de investimento) permite cobrir servicos
essenciais para a gestao de iniciativas empresariais, resolucdo de questdes
sucessorias, estudo de oportunidades, avaliagdo de empresas, entre outros.

A estruturacdo de uma nova oferta de seguros alicercada, num servico de
acompanhamento especializado e de elevada qualidade com um precario
competitivo permitiu reforcar a oferta global de servigos de seguros.

« O reforgo do International Private Banking nomeadamente através da expan-
s3o do negécio para a Asia em articulacdo com o BES Oriente.

Neste contexto, o envolvimento financeiro dos clientes cresceu 13,6% com os
activos sob gestao a representarem 89% do total. O produto bancario aumen-
tou 12,3%.
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Por outro lado, a introducao de ferramentas de Customer Relationship
Management (CRM) melhorou a organizacdo comercial dos gestores, através
da dinamizacdo dos processos de acompanhamento dos clientes. E ainda de
destacar o aprofundamento do conhecimento dos clientes, através do desen-
volvimento dos processos KYC (know your customer).

3.3 ~ Banca de Empresas e Institucionais

O posicionamento do Grupo no segmento de empresas tem sido consistente
com a evolugdo da realidade empresarial dos ultimos anos. Com uma estru-
tura central de apoio a rede comercial de empresas foram, em 2007, acelera-
das e multiplicadas as iniciativas e accoes tendentes a dinamizacdo comercial
dos agentes econdémicos (nacionais e internacionais) que mantém relagdes
financeiras com o Grupo BES.

Tendo por base as necessidades especificas dos seus clientes, a area de Banca
de Empresas e Institucionais esta dividida em quatro sub-segmentos: Médias
Empresas (facturacdo entre 2,5 e 50 milhdes de euros), Grandes Empresas
(empresas nacionais com facturacdo superior a 50 milhdes de euros),
Corporate Internacional (multinacionais com presenca em Portugal) e
Municipios e Institucionais.

Médias Empresas

A dinamica da Banca de Empresas beneficiou, em grande parte do ano, da
retoma da actividade econédmica, designadamente do sector exportador, bem
como do forte posicionamento do Grupo como primeiro banco a apoiar desde
sempre os esforcos de internacionalizagao das empresas portuguesas.

A consisténcia do desempenho é o resultado de uma estratégia que tem vindo
a ser implementada desde a verticalizacdo do segmento, e que em 2007
assentou em trés grandes vectores de actuacdo: (i) aumento da base de clien-
tes de bom risco; (i) reforco dos niveis de equipamento dos clientes e (i) refor-
co da qualidade da carteira de crédito.

A identificacdo e manutencdo de uma base de dados de clientes potenciais de
bom risco tem constituido um precioso instrumento de captacgao, que se tra-
duziu em 950 novos clientes activos, ou seja um crescimento de 36% face aos
clientes captados em 2006. Por outro lado, o esforco de fidelizacao de clien-
tes, através do aumento do share-of-wallet, traduziu-se numa evolucao signi-
ficativa da quota de mercado nas empresas para 24% (mais 1,6 p.p. face ao
ano anterior) e num crescimento de 9% na base de clientes fidelizados.

No ambito do apoio e estimulo a inovagdo, merece especial destaque o apoio
as start-ups de cariz inovador, resultante da abordagem desenvolvida pela
rede comercial junto de incubadoras, universidades e pélos de inovacao. O BES
foi o Banco pioneiro no apoio a Inovacdo e ao Empreendedorismo em

Portugal, através do Concurso Nacional de Inovagao BES (32 edicdo em 2007),
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e tem promovido o desenvolvimento de empresas através da subsidiaria ES
Ventures (capital de risco).

No dominio do apoio a internacionalizacdo das empresas portuguesas
cumpre destacar a realizagdo, em conjunto com a AICEP" e AIP@ , do 2°
Férum Missdo Exportar, onde foram divulgados os 10 mercados com maior
potencial de exportagao/investimento por parte das empresas portuguesas,
e a continuacao do programa de dinamizacao de Missdes Empresariais.

Forum Missao Exportar

Em Novembro de 2007 realizou-se o 22 Férum Missdo Exportar, evento promo-
vido pela AIP, AICEP e BES, que tem como objectivo incentivar e dinamizar a
internacionalizacao das empresas portuguesas, alargando a base exportado-

ra nacional.

No decorrer do evento foram organizadas sessdes de trabalho dedicadas aos
mercados internacionais, em que as empresas presentes puderam assistir a
apresentagdes do Banco Espirito Santo sobre oportunidades de negdécio para
as empresas nacionais em 10 mercados estratégicos para as exportagdes por-
tuguesas: Argentina, Angola, China, Brasil, Espanha, EUA, india, Marrocos,
Polénia e Russia.

O Banco proporcionou também reunides individuais com as empresas
prestando-lhes, através de equipas de especialistas em trade finance, as
solucGes ajustadas as necessidades concretas de cada caso, tendo em vista o

incremento da contribuicdo do comércio externo no seu volume de negdcios.

O Grupo BES dispde de uma oferta de produtos e servicos abrangente que
cobre todas as necessidades das empresas suas clientes, ndo sé através de
produtos tradicionais como também de produtos mais sofisticados, disponibi-
lizando para tal equipas de especialistas dedicadas. Nos produtos derivados
(instrumento de cobertura dos riscos cambial e de taxa de juro) foram gera-
das receitas que representam um acréscimo homélogo de 141%. A assessoria
financeira, servico de banca de investimento para Médias Empresas, continua
a apresentar resultados muito positivos, registando uma receita 21% superior
ao ano transacto. A dinamizacao do negécio de trade finance e apoio as
empresas no desenvolvimento do negdcio internacional continua a merecer
uma atencdo muito especial, tendo registado um crescimento de 14%. O
Grupo mantém a lideranca nesta area de negdcio com uma quota de merca-
do de 27%. No dominio das solucdes de recursos humanos é de destacar o
desempenho ao nivel da colocacgdo de seguros vida risco e capitalizacao, com
um crescimento da carteira de 60% e 23%, respectivamente. O cross-selling de
seguros nao-vida constitui uma clara complementaridade com a oferta ban-
caria, o que se traduziu num aumento de 58% da receita. No renting, aluguer
operacional de viaturas e gestao de frotas, foram colocadas entre os clientes
das empresas de média dimensao (PME), mais de 1100 viaturas.

(1) AICEP - Agéncia para o Investimento e Comércio Externo de Portugal
(2) AIP - Associacdo Industrial Portuguesa

Em sintese, estes resultados permitiram incrementar o peso dos servicos no
produto bancario de 7,8% em 2006 para 9,5% em 2007, revelando assim um
acréscimo na diversificacao das fontes de receita. Este desempenho é o refle-
xo de um profundo conhecimento dos clientes, resultante de um adequado
dimensionamento das carteiras, focalizacdo dos gerentes de empresas no
cliente e o aprofundamento dos instrumentos de apoio a venda.

Quotas de Mercado no Segmento Empresas
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A celeridade da decisdo e a consisténcia da politica de crédito continuam a ser
valores reconhecidos pelos clientes, dispondo-se de ferramentas de medicao
do risco e de optimizacdo do binémio risco/rendibilidade de elevada qualida-
de. Estes instrumentos tém permitido melhorar o processo de decisdo de cré-
dito, traduzido em decisdes mais rapidas (e eficientes) e numa melhoria dos
niveis de risco e de rendibilidade ajustada pelo risco. A carteira de crédito a
empresas continuou a crescer significativamente acima do crescimento do
mercado, suportado pelas ja referidas iniciativas de reforco do share of wallet
em clientes de bom risco e pela captacdo de clientes. No dominio de crédito
especializado, a producao de leasing mobiliario atingiu 708 milhdes de euros
(+31,6%), e no leasing imobiliario 653 milhdes de euros (+25,5%). No factoring e
na gestdo de pagamentos a fornecedores (confirming) a producao foi de 3 705
milhdes de euros (+6%).

Grandes Empresas Nacionais

No segmento das Grandes Empresas Nacionais registou-se um incremento
significativo na relacdo bancaria com a generalidade dos clientes, traduzido
por um aumento dos niveis de equipamento. O Grupo esteve presente em pro-
jectos importantes de caracter industrial, energias renovaveis, infra-estrutu-
ras de transportes, portos, logistica e agro-industria. Destaca-se igualmente o
apoio ao dinamismo e evolucdo da estrutura empresarial através da aquisicao
de sociedades, ou activos, por diversos grupos econémicos, consolidando e
reforcando a sua presenca no mercado.

Seguindo a internacionalizacao dos clientes, o Grupo BES acompanhou essas

iniciativas apoiando, com o envolvimento da sua rede internacional, varios



investimentos na Europa, com destaque para Espanha, em alguns paises do
Norte de Africa e em Angola, bem como no Brasil e EUA.

Sucursais e Filiais de Empresas Multinacionais

O Grupo BES tem-se destacado no apoio a empresas multinacionais de varios
sectores da actividade econdémica que utilizam as suas participadas em
Portugal como plataforma na abordagem aos mercados dos paises da
Comunidade de Paises de Lingua Oficial Portuguesa (CPLP), com destaque
para o mercado angolano. O know-how, a presenca local, as afinidades cultu-
rais e a oferta global de produtos e servicos constituem-se como vantagens
competitivas percebidas pelas multinacionais, contribuindo para o destaque
de Portugal e do Grupo BES na prossecucdo da estratégia de crescimento

naqueles mercados.

N&o obstante continuar a tendéncia de centralizacdo das tesourarias das
multinacionais, assistiu-se a um acréscimo na captacao de recursos e a uma
maior retencdo do envolvimento financeiro, justificado essencialmente pela
maior fidelizacdo destes clientes. O desenvolvimento e sofisticacao da oferta,
nomeadamente com solucdes inovadoras de meios de pagamento electréni-

cos, constituiram elementos decisivos.

As multinacionais com sucursais e filiais em Portugal dispdem de uma equipa
comercial especializada por paises de origem que, em estreita articulacao
com a rede internacional do Grupo BES, providenciam uma oferta global de
produtos e servicos. O BES assume-se assim como o principal “local bank” das
multinacionais estabelecidas em Portugal.

Municipios e Clientes Institucionais

Os clientes do sector publico (administracdo central e local) e as Instituices
de Solidariedade Social beneficiam de equipas especializadas no Porto, em
Coimbra e em Lisboa. A actividade direccionada para este segmento é desen-
volvida através da concessao de crédito a longo prazo para projectos de inves-
timento e prestacdo de servicos de gestdo de tesouraria, utilizando meios
electrénicos. Por outro lado, a aproximagao aos clientes é capitalizada através
de acc¢des de venda cruzada aos colaboradores das instituicoes.

Na area do desenvolvimento regional, é de destacar a lideranca do BES no pro-
grama do Ministério da Economia denominado Finicia - Eixo Ill, com cerca de
90% dos protocolos assinados com municipios (38 protocolos).

Na area das Instituicdes de solidariedade social, 0 Banco Espirito Santo cele-
brou protocolos com a Confederacdo Nacional das Instituicoes de
Solidariedade (CNIS) e com a Unido das Misericérdias, visando oferecer condi-
coes de relacionamento comercial vantajosas para estas instituicdes. Esta
aposta na “Economia Social’, que tem um peso importante na economia
nacional, colocou o Banco Espirito Santo como o parceiro de referéncia neste
sector.

4]
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3.4 . Banca de Investimento

A actividade de banca de investimento do Grupo BES, liderada pelo Banco
Espirito Santo de Investimento, inclui diversos produtos e servicos especializa-
dos, incluindo aconselhamento em fusdes e aquisicdes, acesso a transaccoes
em mercados de capitais (accoOes e divida), servicos de corretagem e de ges-
tao de carteiras, leveraged finance, project finance e private equity.

A estratégia para esta area de negdcio assenta em dois pilares principais: (i)
manter a posicdo de lideranca no mercado portugués e (i) expandir a activi-
dade internacional de forma selectiva, reforcando a presenca nos principais
centros financeiros mundiais e em mercados com elevado potencial de cres-
cimento, de forma a garantir uma oferta de produtos e servicos de elevada
qualidade, mais abrangente e mais adequada as necessidades dos clientes.

Em Portugal, o BES Investimento manteve-se como um dos players de referén-
cia nas diversas areas de actividade como assessoria financeira, mercado de
capitais, financiamentos estruturados e private equity. Liderou a actividade de
fusbes e aquisicoes (quer em nimero de operacdes, quer em valor), manteve
uma posicdo de destaque na area de corretagem e esteve igualmente presen-
te em todas as principais operacdes de mercado de capitais, como o IPO da
Martifer. ou a emissdo de Obrigacdes Trocaveis da Portugal Telecom
International Finance B.V.. Na area de project finance, o BESI liderou a opera-
cdo de refinanciamento a Babcock & Brown Global Wind Partners, no montan-
te de 1690 milhdes de euros, uma das maiores operacdes de sempre realiza-
das no sector das energias renovaveis a nivel mundial. Foi também lancado
um novo fundo de private equity, o primeiro vocacionado para investimentos
em infra-estruturas no mercado ibérico.

Nas principais geografias onde o Grupo se encontra presente, foi feito um
esforco significativo de aceleracdo do crescimento da actividade. No Brasil, o
BESI participou em diversas operacdes de mercado de capitais, iniciou a sua
actividade de crédito estruturado e o research de ac¢des foi reconhecido com
o 72 lugar do ranking elaborado pela Institutional Investor. Em Espanha, o
Banco manteve uma posicao cimeira (62 lugar) no ranking das corretoras e
reforcou as suas actividades de leveraged finance e mercado de capitais.
Finalmente, através da sucursal de Londres, o BES Investimento liderou
importantes operagdes de project finance, o que permitiram manter a posicao
de destaque conseguida em anos anteriores. Como corolario do trabalho
desenvolvido, o BES Investimento foi o primeiro dos bancos portugueses em
todas as league tables de project finance de 2007 (Dealogic, Thomson Financial e
Infrastructure Journal), atingindo lugares de maior relevancia a nivel mundial

nos sectores de Energias Renovaveis (42 lugar) e Edlicas (32 lugar).

A expansao da actividade internacional teve ainda importantes desenvolvi-
mentos em outros mercados. Na Poldnia, foi formalizado o pedido de abertu-

ra de uma sucursal em Varsévia com o objectivo de implementar prioritaria-

mente as actividades de corretagem e mercado de capitais e foi reforcada a
participacdao na Concérdia Espirito Santo Investment para 75%. Pretende-se,
desta forma, aumentar a contribuicdo desta geografia para a actividade de
banca de investimento. Em Nova lorque foi também formalizado o pedido de
abertura de uma sucursal do BES Investimento para desenvolver os negocios
de project finance, renda fixa, mercado de capitais e fusdes e aquisicoes, capi-
talizando sobre: (i) a presenca directa e a capacidade de originagao no Brasil,
(i) a actividade de mercado de capitais desenvolvida na Peninsula Ibérica e no
Brasil, e (iii) a relacdo existente com clientes de referéncia no negoécio de
project finance, em particular nos sectores de infra-estruturas e energias reno-
vaveis.

3.5  Gestao de Activos

A Espirito Santo Activos Financeiros (ESAF) é a subsidiaria que desenvolve a
actividade de gestdo de activos, exercendo a sua actividade em Portugal,
Espanha, Luxemburgo e Reino Unido. O volume global de activos sob gestao
(recursos desintermediados e CDO contratados) superou os 20 mil milhdes de
euros no final de 2007.

Fundos de Investimento Mobiliario

Os volumes sob gestdo dos fundos mobiliarios atingiram no final do ano 4 966
milhdes de euros. Enquadrado numa permanente adaptacdo da oferta de pro-
dutos e servicos orientados para a satisfacdo dos clientes destacam-se o lan-
camento do Fundo Mobiliario ES Momentum - Fundo de Accdes Internacionais
e a fusdo do fundo ES Portfolio Dinamico no ES Estratégia Activa Il, bem como
a liquidacao do agrupamento de Fundos Invest.

O Grupo BES tem sob gestdao no Luxemburgo quatro fundos vocacionados a
clientes com opticas de risco distintas, que no final de 2007 representavam
em termos agregados 1213 milhdes de euros. (i) O ES Fund é constituido por 8
compartimentos (fundos de ac¢des e obrigacdes) que atingiram em Dezembro
de 2007 um volume de 514 milhdes de euros. (ii) O Global Active Allocation Fund,
destinado a clientes particulares e institucionais, teve um excelente cresci-
mento tendo superado um volume de 100 milhdes de euros, o que representa
um crescimento de 49% face ao periodo homalogo. (iii) O Caravela Fund SICAV
composto por 5 compartimentos, teve um crescimento de 8% face ao ano
anterior, tendo atingido um volume de 561 milhdes de euros. (iv) O European
Responsible Consumer Fund SICAV, fundo com preocupacdes de caracter ético,
ambiental e social, superou no final de 2007 os 30 milhdes de euros. Este fundo
é comercializado em Portugal, Espanha, Italia e Luxemburgo.

Fundos de Investimento Imobiliario

A ESAF manteve a lideranca do mercado de fundos de investimento imobilia-
rio com uma quota de 12,3%. O montante de activos sob gestao atingiu 1289
milhdes de euros, representados por 20 fundos de investimento (2 fundos
abertos e 18 fundos fechados), destinados a potenciais investidores que pre-
tendam uma aplicacdo em investimentos imobiliarios por um periodo de

tempo pré-determinado.



Neste sentido, ha a salientar o lancamento de um novo fundo de investimen-
to imobilidrio aberto - ES Logistica, destinado a investidores que pretendam
uma carteira diversificada de activos imobilidrios na sua maioria ligados a
logistica e distribuicdo.

Fundos de Pensoes

Na area dos Fundos de Pensdes, os activos sob gestdo superaram
2 800 milhdes de euros, o que representa um crescimento de 7% em relacao
a 2006. Atendendo as caracteristicas do mercado, em 2007 foi mantida a
captacao de novas adesdes colectivas aos fundos de pensdes abertos.

Gestdo Discricionaria

Em 2007 manteve-se a tendéncia de crescimento dos activos sob gestdo veri-
ficada no ano anterior, com um aumento de 10%, sendo de destacar a contra-
tacdo de novos mandatos, quer no segmento de particulares, quer no
segmento institucional. A actividade de gestdo discricionaria de particulares
cresceu 13,9% face ao ano anterior.

Gestdao de Carteiras

O servico de Gestao Discricionaria de Carteiras, lancado em 2006, posicionou
0 BES como um Banco de referéncia no aconselhamento financeiro, alargan-
do a todos os clientes servicos que tradicionalmente estavam disponiveis ape-
nas para montantes de investimento mais avultados. Nesta légica, os clientes
usufruem de uma gestdo especializada que tem como principal caracteristica
a gestao conservadora de activos e um retorno objectivo superior ao das pou-
pancas tradicionais.

Tendo por base estes principios, o servico de Gestdo Discricionaria de
Carteiras registou um assinalavel sucesso ao longo de 2007, contando a 31 de
Dezembro de 2007 com 28 mil investimentos e um valor de activos sob gestao
superior a 1 800 milhdes de euros, o que representa um aumento de aproxi-

madamente 70% face ao ano anterior.

Gestdo de activos: Reparticdo por produtos

Gestao Discricionaria® - 26% ‘M -23%
‘ . o
Bancas Seguros 23%

(*) Inclui Gestao discricionaria de particulares e institucionais

“\_ Fundos Pensoes - 13%

Gestao de Carteiras- 9%
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3.6 - Actividade Internacional

A actividade internacional do Grupo BES assenta em mercados cultural e eco-
nomicamente afins com Portugal, estando a sua expansao essencialmente
centrada no triangulo Espanha, Angola e Brasil. A presenca internacional tem
um grande enfoque em areas especificas onde o Grupo detém vantagens
competitivas que permitem explorar mercados e/ou areas de negdécio com
elevado potencial, tirando partido da experiéncia adquirida e em alguns casos
da lideranca no mercado doméstico. Face a crescente internacionalizacdo e
abertura dos mercados financeiros, a expansao internacional reflecte ainda a
necessidade de obter uma dimensdo acrescida, como factor propiciador de
economias de escala e ganhos de eficiéncia operacional. Internacionalmente,
o Grupo adopta uma estratégia de servir clientes locais de segmentos especi-
ficos, mas também os clientes que desenvolvem actividades econémicas
transnacionais.

Espanha

0 ano de 2007 foi muito representativo no percurso estratégico do Grupo BES
em Espanha. No ambito estrutural, o mais relevante foi a transformacdo da
forma juridica do BES (Espanha) para Sucursal. Esta altera¢do foi fundamen-
tal para alcancar objectivos de forte crescimento em Espanha, obter sinergias
nas areas comerciais e administrativas dentro do Grupo e, consequentemen-
te, alcancar uma maior eficiéncia operativa, potenciando em Espanha as
valéncias que o Banco reconhecidamente tem em Portugal. A actividade de
private banking |/ banca patrimonial (clientes afluentes), por um lado, e de
empresas, por outro, constituem os segmentos fundamentais da actividade.
No segmento da banca de afluentes iniciou-se o projecto “Ruta BES”, que con-
siste numa completa restruturacdo do posto de trabalho nas agéncias com o
objectivo de reduzir a carga administrativa e homogeneizar a actividade
comercial. Este projecto estd a ser implementado com sucesso em todas as
agéncias.

Na banca de empresas consolidou-se o modelo de negdcio assente numa
visdo ibérica dos clientes. A oferta orientada para as necessidades de clientes
ibéricos esta cada vez mais definida e enquadrada na tendéncia econémica
que une Portugal e Espanha.

Franca

A actividade do Grupo BES em Franca é desenvolvida pelo Banque Espirito
Santo et de la Vénétie, em que o Banco Espirito Santo detém uma participa-
¢do de 40%. Em 2007 a actividade continuou centrada na area de banca de
empresas, em particular em operagdes de financiamento estruturado e ope-
racdes de financiamento imobilidrio. Paralelamente, o Banco assegura a pres-
tacdo de servicos financeiros a comunidade portuguesa residente em Franca
(cliente do BES em Portugal).

Reino Unido
A presenca do Grupo BES no Reino Unido estd centrada na actividade de
wholesale nos mercados europeus, em paralelo com a actividade de banca de
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investimento, em particular project finance, desenvolvida no mercado interna-

cional.

Na banca de wholesale, a realizacdo de operacdes de crédito sindicadas, ope-
racdes de leveraged finance, e structured trade finance de commodities conti-
tuem o cerne da actividade. Assume ainda uma particular relevancia o pro-
grama de emissao de certificados de depdsito, colocado junto de empresas e
institucionais no Reino Unido.

No que respeita a actividade de project finance, o Grupo BES tem sido reconhe-
cido como um grande participante europeu no financiamento de projectos
internacionais, tendo em 2007 liderado importantes operacdes que lhe permi-
tiram assegurar o primeiro lugar entre os bancos portugueses em todas as
league tables, o quarto lugar a nivel mundial no sector das energias renovaveis

e terceiro em Edlicas.

O Grupo BES tem também uma oferta de servicos e produtos destinados a
empresas portuguesas e comunidade de portugueses residente no Reino
Unido. Foi ainda desenvolvida uma oferta especifica de crédito imobiliario
para turismo residencial em Portugal, essencialmente destinada a cidaddos
britanicos e irlandeses.

Estados Unidos da América

O Grupo BES desenvolve, com base no Espirito Santo Bank, a actividade de
private banking internacional na América Latina, servindo maioritariamente as
comunidades de origem portuguesa no continente americano. Neste sentido,
¢ disponibilizado um vasto leque de produtos de investimento no mercado
norte-americano.

Através da sucursal em Nova lorque, o Grupo BES realiza operacdes de crédi-
to sindicadas a médio e longo prazo, operacoes de trade finance e, mais recen-
temente, operacoes de project finance. Assume ainda relevancia a colocacao
de programas de emissdao de papel comercial e de certificados de depésito
junto de empresas e institucionais.

Brasil

No Brasil, o Grupo BES desenvolve a actividade de banca de investimento atra-
vés do BES Investimento do Brasil, que resulta de uma parceria com o Banco
Bradesco. A area de mercado de capitais (primario e secundario, de equity e
renda fixa) tem sido a mais dinamica, embora a area de servicos financeiros
venha a conquistar uma posicao relevante no mercado local com operacdes
significativas de fusdes e aquisicdes. O BES Investimento do Brasil atingiu em
2007 o 7° lugar no ranking de M&A no Brasil por nimero de transaccoes
(Mergermarket). Nas areas de tesouraria e gestao de risco, a actuacao no
mercado local com produtos como derivados, swaps, opcoes, inclusivé com
estruturas mistas, tem gerado um crescimento significativo na carteira de
activos privados.

No ambito da gestdo de activos foi iniciada em 2007 a gestdo de hedge funds.
Na area de securities (corretora de valores), a actividade é direccionada para

clientes institucionais. Com uma estrutura de equity research bastante dina-
mica e profissional, foi alargada a cobertura a empresas brasileiras em diver-
sos segmentos, consolidando os esforcos na captagdo de novos clientes.

As mais recentes areas de project finance e private equity tém como objectivo
aumentar a oferta de produtos, apostando num posicionamento mais agres-
sivo no mercado, tendo ja conquistado um espaco relevante com operacoes
junto ao Banco Nacional de Desenvolvimento para financiamento de projec-
tos ligados aos sectores de infra-estruturas e a analise de investimentos em
sectores diversos como a bio-energia, retalho, saneamento, logistica e imobi-
lidrio.

O Grupo BES tem ainda no Brasil um forte posicionamento junto das empre-
sas portuguesas e brasileiras, contando ja com 200 clientes neste segmento.

Angola

A actividade do Grupo BES em Angola é desenvolvida directamente no merca-
do local através do Banco Espirito Santo Angola, e assenta na prestacao de
um servico global aos clientes particulares e empresas. No que respeita a
banca de particulares, 21 agéncias e 5 postos dispersos por 6 provincias cen-
tram a actividade nos clientes private e afluentes. No segmento da banca de
empresas, a actividade esta essencialmente direccionada para (i) o estabele-
cimento de parcerias comerciais de valor acrescentado mutuo com as médias
empresas a operar em Angola, através do financiamento de projectos de
investimento e/ou de necessidades de tesouraria e da prestacdo de apoio téc-
nico e juridico a essas mesmas empresas, € (i) 0 apoio as empresas e empre-
sarios portugueses que estdo a expandir a sua actividade para este pais.
Paralelamente, é de salientar a actuagdo do Grupo BES no apoio as exporta-
coes para Angola, através de uma equipa especializada.

A area de banca de investimento tem reforcado o seu desenvolvimento,
actuando na identificacdo de oportunidades de negdcio nas areas de project e
corporate finance bem como na concretizacao das respectivas solucdes. E de
salientar a lideranca do Grupo BES, através da sua subsidiaria local, na estru-
turacdo, montagem e colocacdo da maior operacdo de emissdo de divida
publica em Angola.

Pioneiro na disponibilizacdo de solucdes financeiras aos seus clientes no mer-
cado local, ja no inicio de 2008 o BES Angola obteve autorizacdo para a cons-
tituicdo de uma das primeiras sociedades gestoras de fundos de investimen-
to naquele pais.

Macau

A presenca em Macau, assegurada pela subsididaria BES Oriente, assenta
essencialmente no apoio aos clientes do Grupo na actividade empresarial que
desenvolvem nesta regido. Simultaneamente procura-se potenciar oportuni-
dades de negdcio, privilegiando a iniciativa do Governo Central da Republica
Popular da China em considerar Macau como plataforma para a cooperacao
econémica com os paises de lingua portuguesa.
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Enquadramento Macroeconémico
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4.1 . Situacao Econdémica Internacional

O ano de 2007 foi marcado, ao nivel da actividade econémica e dos mercados
financeiros, pelos efeitos da crise do crédito hipotecario subprime nos Estados
Unidos. A partir do final de Julho, o ajustamento no mercado da habitacdo e o
aumento dos racios de crédito vencido na economia americana resultaram
numa desvalorizacao significativa do crédito titulado de alto risco. A incerte-
za quanto a sua dispersdo e quanto a dimensdo das perdas a suportar pelo
sistema financeiro levou, por sua vez, a uma forte deterioracdo dos niveis de
confianca dos investidores. Esta ficou expressa, sobretudo, numa “fuga para a
qualidade” e numa secagem de liquidez nos mercados monetario e de crédi-
to. Na Zona Euro, a Euribor a 3 meses subiu de 3,725% para um maximo de
4,953% (observado em meados de Dezembro), caindo depois para 4,684%,
apos fortes injeccoes de liquidez no mercado monetario por parte do BCE.
Imediatamente antes destas intervencdes, o respectivo spread face as taxas
dos bilhetes do tesouro a 3 meses atingira um maximo de cerca de 115 pontos
base (representando um alargamento de cerca de 95 pontos base face aos
valores anteriores a crise). A yield dos titulos da divida publica a 10 anos des-
ceu de um maximo anual de 4,677% (em Julho) para 4,307% e os spreads dos
credit default swaps alargaram-se em cerca de 50 pontos base, reflectindo o
aumento da incerteza e a menor disponibilidade de crédito.
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Em consequéncia de um ambiente monetario e financeiro mais restritivo,
observou-se, nos uUltimos meses do ano, uma desaceleracao da actividade nas
principais economias desenvolvidas, levando o respectivo crescimento anual a
descer de 3% para 2,6%. Este facto ndo evitou que, no seu conjunto, a econo-
mia mundial registasse mais um ano de crescimento acentuado, que se esti-
ma em torno de 4,9% (5% em 2006). Para este registo contribuiu decisivamen-
te o desempenho favoravel das economias emergentes e em desenvolvimen-
to, com uma variacdo do PIB de 7,8% (7,7% em 2006).

Evolucdo do PIB Mundial (em termos reais) mil milhes de euros
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A conjuntura econémica caracterizou-se ainda, em 2007, por uma subida
significativa do preco do petroéleo, reflectindo um desiquilibrio entre os cresci-
mentos da oferta e da procura. Os efeitos deste desequilibrio foram amplia-
dos por um aumento dos riscos geopoliticos, pela depreciacdo do USD e por
uma procura crescente de natureza especulativa. Em termos médios anuais,
o preco do Brent subiu de USD 65,4/barril para USD 72,5/barril, tendo atingido
cerca de USD 94/barril no final do 4@ trimestre. Foram igualmente visiveis subi-
das significativas dos precos das matérias-primas ndo energéticas, com des-
taque para as commodities alimentares. O indice de precos Bloomberg Crop
(relativo ao milho, trigo e soja) registou, no conjunto do ano, uma variacdo de
77%. Para esta evolucdo contribuiu uma procura forte, sobretudo associada
ao aumento do rendimento per capita na Asia Emergente, bem como diversas
restricbes a oferta, entre as quais a observacao de condicbes climatéricas
adversas e uma afectacao crescente de areas de cultivo a producdo de bio-
combustiveis.
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As subidas dos pregos das commodities aumentaram as preocupagdes com a
inflacao, penalizando (em conjunto com a instabilidade nos mercados mone-
tario e de crédito e com os receios de desaceleracdo da actividade) o desem-
penho dos mercados accionistas. No conjunto do ano, os indices Dow Jones,
Nasdaqg e S&P500 registaram subidas de 6,43%, 9,81% e 3,53%, respectivamen-
te, mas com quedas no 42 trimestre, de 4,54%, 1,82% e 3,82%. Na Europa, os
indices DAX, CAC 40 e IBEX 35 valorizaram se em 22,29%, 1,31% e 7,32% no con-
junto do ano mas, no ultimo trimestre, o seu desempenho foi menos positivo,
com variacoes de 2,62%, -1,78% e 4,16%. No Brasil, o indice Bovespa subiu perto
de 44% no ano, mas com uma valorizacdo mais moderada no 42 trimestre,
de 5,7%.
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Nos Estados Unidos, o PIB manteve, em 2007, a tendéncia de abrandamento
observada nos ultimos anos, com o respectivo crescimento a descer de 2,9%
para 2,2%. Esta evolucdo resultou, sobretudo, da queda de 17% no investimen-
to residencial. Suportado por uma estabilizacdo da taxa de desemprego em
4,6% da populacdo activa, o consumo privado registou apenas uma ligeira
desaceleracao, de 3,1% para 2,9%.

A deterioracdo das condicdes nos mercados monetario e de crédito e a expecta-
tiva de elevados write-offs a assumir pelas principais instituicdes financeiras
expostas ao crédito subprime contribuiram para uma deterioracdo significati-
va dos principais indicadores de confianca da economia americana, sobretu-
do no 22 semestre. Nos Ultimos trés meses do ano, o PIB registou um cresci-

mento proximo de zero, coincidente com uma queda homéloga dos precos da
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habitacdo de cerca de 7% e com uma forte correccao nos principais indices
accionistas. Neste contexto, a Reserva Federal iniciou, em Setembro, um novo
ciclo de descida da target rate dos fed funds, reduzindo-a em 100 pontos base,
para 4,25%. A yield dos Treasuries a 10 anos, que havia subido de 4,704% para
5,026% na primeira metade do ano, desceu no 22 semestre para 4,025%.

Evolucdo da Target Rate dos Fed Funds (EUA) e da Taxa Refi (Zona Euro)
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A Zona Euro registou, em 2007, um crescimento do PIB de 2,7%, em ligeira
desaceleracdo face ao registo de 2,8% observado em 2006, mas acima do
potencial pelo segundo ano consecutivo. Este desempenho favoravel é explica-
do, sobretudo, pelos fortes crescimentos das exportacdes de bens e servicos
(6% no conjunto de 2007) e da formacdo bruta de capital fixo (4,8%), par-



ticularmente visiveis nos primeiros trés trimestres. A actividade econdmica da
Zona Euro e, em particular, as exportacdes e o investimento, continuaram a
beneficiar, nesse periodo, de uma procura externa forte (destacando-se a
oriunda da Asia Emergente e do Médio Oriente, com um peso crescente), bem
como da situacgdo equilibrada dos balancos das empresas do sector ndo finan-
ceiro. Esta evolugao traduziu-se numa descida da taxa de desemprego, de
8,2% para 7,3% da populacdo activa e, consequentemente, numa aceleracao
do rendimento disponivel das familias (com um crescimento de 2%, ap6s um
registo de 1,1% no ano anterior). No entanto, o crescimento do consumo priva-
do manteve-se moderado, desacelerando de 1,9% para 1,6%.

A economia da Zona Euro ndo ficou imune aos efeitos da crise do crédito
subprime. As perturbacdes nos mercados monetario e (sobretudo) do crédito
contribuiram para uma deterioracao dos principais indicadores de confianca
empresarial na segunda metade do ano e, em conjunto com um arrefecimen-
to da actividade externa, determinaram uma desaceleragcdo mais visivel do
crescimento do PIB no dltimo trimestre (de 0,8% para 0,4%, em termos trimes-
trais). A queda dos indices de confianca empresarial pode também ser atribui-
da a apreciacdo do euro e ao seu potencial impacto negativo sobre os secto-
res exportadores. No conjunto de 2007, o euro apreciou-se perto de 11% face
ao ddlar, para EUR/USD 1,4583, com parte substancial desta valorizacdo a
ocorrer no 22 semestre. Em termos nominais efectivos (isto é, considerando
uma média ponderada das taxas de cambio face as divisas dos principais par-
ceiros comerciais da Zona Euro), o euro apreciou-se 6,2% em 2007.

Evolucao da Cotacao EUR/USD
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Em suma, a subida das taxas de juro do mercado monetario, a menor dispo-
nibilidade de crédito (com o alargamento dos spreads), a evolugdo menos favo-
ravel dos indices accionistas e a apreciacdo do euro criaram, nos ultimos
meses de 2007, um ambiente monetario e financeiro mais restritivo. Neste
contexto, e apos ter subido a taxa de juro das operacdes principais de
refinanciamento para 4% (num aumento acumulado de 50 pontos base), o
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Banco Central Europeu (BCE) interrompeu, em Setembro, o ciclo de subida dos
juros de referéncia iniciado em Dezembro de 2005. Esta decisdo ocorreu ape-
sar de uma inflagdo homdloga (em 3,1%) acima do target da autoridade mone-
taria e apesar da manutencdo de fortes crescimentos na massa monetaria
(medida pelo agregado M3) e nos empréstimos ao sector privado nao financei-
ro. Em Dezembro, estes dois agregados registavam crescimentos homdlogos
de 11,5% e 11,1%, respectivamente.

O ano de 2007 confirmou o papel decisivo das economias emergentes e em
desenvolvimento como motores de crescimento da economia mundial. Em
geral, estas economias beneficiaram de uma exposicao directa pouco signifi-
cativa ao crédito subprime, de uma conjuntura extremamente favoravel nos
mercados das commodities, de um bom desempenho da procura interna
(associado a uma tendéncia de aumento do rendimento per capita) e, final-
mente, de uma situacdo macroecondémica equilibrada. A este respeito, deve
ser referida, em particular, a forte acumulacdo de reservas externas (para um
total estimado de USD 4,1 bilides), que reduziu de forma relevante a vulnera-
bilidade destas economias e choques externos negativos.

Evolucdo do PIB, Economias Desenvolvidas vs. Emergentes
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A Asia Emergente registou um crescimento de 9,6% (igual ao de 2006), sobre-
tudo a partir dos crescimentos de 11,4% e 8,7% nas economias da China e da
india e também com o contributo de uma forte expansao do comércio intra-
regional. Na China, o forte dinamismo da procura interna compensou uma
ligeira desaceleracdo das exportacdes, bem como os efeitos da subida dos
juros de referéncia por parte das autoridades monetarias (neste caso, em res-
posta a tendéncia de subida da inflacdo, que ultrapassou os 6% no final do
ano). O renminbi valorizou-se cerca de 7% face ao USD em 2007, atingindo a
cotagdo de USD/CNY 7.3.

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



4.2 . Situacdo Econdmica no Brasil

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

Os estimulos a actividade econémica associados a procura externa e a desci-
da das taxas de juro reais traduziram-se num fortalecimento da procura
interna, com aceleracdes significativas no consumo privado (de 4,6% para
cerca de 6,2%) e no investimento (de 10% para 14,1%). A taxa de desemprego
desceu, em 2007, de 10% para 9,3% da populacdo activa. Este dinamismo da
procura interna reflectiu-se, por sua vez, numa aceleracdo das importacoes,
cujo crescimento nominal subiu de 21% para 32%. O excedente da balanca de
mercadorias reduziu-se, assim, de USD 46 para USD 40 mil milhdes, contri-
buindo para uma diminuicdo do excedente da Balanca Corrente, de 1,3% para
0,3% do PIB. Em compensacao, a confianca acrescida na economia brasileira
levou a um forte aumento do investimento directo estrangeiro em 2007, de
USD 18.8 para cerca de USD 35 mil milhdes. Neste contexto, as reservas exter-
nas subiram de USD 85,8 para USD 180 mil milhdes, contribuindo para um
bom desempenho do real, mesmo perante as perturbacdes dos mercados
financeiros na segunda metade do ano. No conjunto de 2007, a divisa brasilei-
ra apreciou-se perto de 17% face ao USD, para USD/BRL 1,779, e cerca de 8%
face ao EUR, para EUR/BRL 2,596. O risco soberano do Brasil subiu moderada-
mente, de 192 para 222 pontos base.
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Evolucao da Cotacao EUR/BRL
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A partir de Junho, reflectindo as pressdes associadas a uma procura interna
forte e ao aumento dos precos das commodities alimentares, a inflacdo homo-
loga exibiu uma tendéncia de subida, até atingir 4,46% em Dezembro. O Banco
Central optou, assim, por interromper o ciclo de descida dos juros de referén-
cia, mantendo a taxa Selic inalterada em 11,25% a partir de Setembro (citan-
do também o aumento da incerteza na conjuntura econdémica internacional).

4.3 .~ Situacdo Econémica em Angola

Os fundamentos da conjuntura de forte crescimento que marcaram a econo-
mia angolana em 2006 mantiveram-se em 2007, justificando mais um ano

com uma variagao real do PIB elevada, de 23%. O PIB do sector petrolifero
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registou um crescimento de cerca de 22%, tendo a actividade no sector ndao
petrolifero crescido cerca de 25%. A subida do preco do petréleo (e das recei-
tas associadas a sua exportacao), aliada aos resultados da politica de estabi-
lizagdo macroeconémica seguida nos dltimos anos, permitiu uma evolucdo
favoravel das contas publicas e a obtencdo de excedentes nas contas exter-
nas. O saldo orcamental tera registado um excedente de 2% do PIB, enquan-
to o saldo da Balanca de Mercadorias atingiu perto de 41% do PIB. Neste con-
texto, prosseguiu, em 2007, a tendéncia de acumulagdo de reservas externas,
que atingiram cerca de USD 10.5 mil milhdes em 2007 (USD 8.6 mil milhdes no
ano anterior).

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

Angola - Taxa de Juro dos Titulos do Banco Central a 182 Dias (%)
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Para além da ligeira subida das taxas de juro, as autoridades permitiram, em
Maio, uma valorizacdo pontual do kwanza, que evoluia, de uma forma estavel,
em torno de USD/KZ 80, e passou a evoluir, também de uma forma estavel,
em torno de USD/KZ 75. No seu conjunto, estas medidas contribuiram para
um controlo da inflacdo, que desceu, até Dezembro, para 11,8%.

4.4 . Situacao Econémica em Espanha

A economia espanhola registou, em 2007, um crescimento de 3,8%, o que
representa uma desaceleracao apenas marginal em rela¢ao a 2006 (3,9%). No
entanto, o ritmo de evolucdo da actividade ndo foi uniforme ao longo do ano,
sendo visivel um abrandamento no 22 semestre, com a variagdo homologa do
PIB a cair de 4% para 3,5%, em linha com uma deterioracdo dos principais indi-
cadores de confianca. O consumo privado apresentou, no conjunto de 2007,
um crescimento de 3,4%, 0,3 pontos percentuais abaixo do registo do ano
anterior, e com uma variacao homéloga inferior a 3% no 42 trimestre. A for-
macao bruta de capital fixo viu o seu crescimento descer de 6,8% para 6%.
Esta evolucao ficou a dever-se ao abrandamento da actividade da construcao,
de 6% para 4,2%, ja que a despesa em bens de capital (incluindo maquinas e
equipamentos e material de transporte) apresentou uma variacdo anual de
11,7%, em aceleracdo face ao registo de 10,4% observado em 2006.

Precos da habitacao (Taxa de variacao homéloga, %)
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Os menores contributos do investimento residencial e do consumo privado
estdo associados a um aumento dos juros reais, ndo apenas na sequéncia da
subida das taxas de referéncia levada a cabo pelo BCE, mas também em fun-
cao das perturbacbes nos mercados monetario e de crédito observadas na
segunda metade de 2007, que se traduziram num ambiente mais restritivo ao
nivel da liquidez. Por outro lado, foi visivel (através dos diversos indicadores
qualitativos) uma deterioracao das expectativas de evolucdo futura da activi-
dade econémica. Em 2007, o endividamento das familias tera atingido cerca
de 127% do rendimento disponivel e os precos da habitagdo prosseguiram a
tendéncia de abrandamento observada nos ultimos anos, com a respectiva
variacdo homdloga a descer de 9% para um valor ligeiramente inferior a 5%.
Neste contexto, aumentou, entre os agentes econdmicos, a percepcao de que
os ciclos de expansao do investimento residencial e do consumo privado esta-

riam préximos do fim. As despesas das familias mantiveram-se, no entanto,
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suportadas por uma evolucao favoravel do mercado de trabalho, com a taxa
de desemprego a descer de 8,5% para 83% da populagdo activa, e por uma
descida da taxa de inflacdo média anual, de 3,4% para 2,8% (embora, no final
do ano, se observasse uma nova acelera¢ao dos precos no consumo, com a
inflacdo homologa ligeiramente acima de 4%, em funcdo das subidas dos pre-
¢os da energia e da alimentacao).

Neste contexto, o crédito ao sector privado registou, ao longo do ano, uma tra-
jectdria clara de desaceleracdo, ainda que mantendo registos de crescimento
elevados. A variagdo homdloga dos empréstimos as sociedades ndo financei-
ras tera caido de 27% para cerca de 18%. Os empréstimos para aquisicdo de
habitacao terdo crescido em torno de 15%, abaixo do registo de 20% observa-
do um ano antes. E os empréstimos ao consumo viram o respectivo cresci-

mento homdlogo descer de 18% para cerca de 12%.

N&o obstante os sinais de desaceleracao no final do ano, o crescimento ainda
relativamente forte da actividade econédmica e do emprego permitiu a manu-
tencao de um excedente das contas publicas, de 1,9% do PIB (1,8% em 2006).
O saldo conjunto das balancas corrente e de capital voltou, no entanto, a
agravar-se, de -8,1% para -8,7% do PIB, reflectindo o peso ainda elevado da
procura interna no crescimento.

4.5 . Situacao Econémica em Portugal

A economia portuguesa prosseguiu, em 2007, a tendéncia de recuperacdo gra-
dual observada nos ultimos anos, tendo o crescimento do PIB subido de 1,3%
para 1,9%. Embora em desaceleracao face a 2006, as exportacdes mantiveram
um forte dinamismo, com uma variagao de 7,1%. Para este registo contribuiu
nao apenas a componente de mercadorias, mas também a dos servicos (des-
tacando-se, para além do turismo, os servicos de transportes, de consultoria
e de intermediacdo comercial). Foi igualmente visivel uma diversificacdo geo-
grafica das exportagdes, com um maior peso de areas econdmicas que man-
tiveram crescimentos elevados em 2007, como Africa (com destaque para
Angola), Asia e América Latina. A aceleracio do PIB observada em 2007 fica,
no entanto, a dever-se a um maior contributo da procura interna para o cres-
cimento. Em particular, a formacao bruta de capital fixo (FBCF) cresceu 3,2%
em termos reais, apds dois anos de quedas (-1,5% e 0,8% em 2005 e 2006, res-
pectivamente). Este registo esteve associado a uma recuperacao do investi-
mento das empresas, que tera crescido ligeiramente acima de 4%, em linha
com a evolugdo favoravel dos respectivos indicadores de confianca ao longo
do ano.

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 E

PIB 20 0.8 -0.8 15 09 13 19
Consumo Privado 13 13 -0.1 25 19 11 15
Consumo PUblico 33 26 0.2 26 32 -12 | -03
Investimento 12 -4,7 -83 25 -1.5 -0.8 32
Exportacoes 18 15 39 4,0 21 9.2 71
Importacoes 09 -0,7 -0.8 6,7 35 4,6 54
Inflacdo (IPC) 4.4 36 33 24 23 31 25
Saldo Orcamental (% do PIB) -43 -29 -29 -33 -6,1 -39 | -25
Divida Publica (% do PIB) 53,6 555 | 56,8 582 | 63,6 64,8 | 644
Desemprego (% da populacdo activa) 4,1 51 63 6,7 76 77 8,0
Saldo Bal. Corrente e Capital (% do PIB) -85 -6,0 -33 -57 -81 -8,6 -82

Fontes: INE, Banco de Portugal, Ministério das Finangas, Comissao Europeia, OCDE, ES Research
E - Estimativa

No conjunto de 2007, o consumo privado cresceu 1,5% (0,4 pontos percentuais
acima do registo de 2006), mas este agregado mostrou um perfil de abranda-
mento ao longo do ano, consistente com a deterioracdo dos indicadores de
confianca das familias (em particular no 22 semestre). Estas adoptaram uma
atitude mais cautelosa na realizacdo de despesas de consumo, em parte
como resultado da subida das taxas de juro num contexto de endividamento
elevado (préximo de 130% do rendimento disponivel). Por outro lado, a taxa de
desemprego subiu, em termos médios anuais, de 7,7% para 8% da populagao
activa (embora no 49 trimestre se tenha observado uma reducdo de 0,4 pon-
tos percentuais em termos homdlogos, para 7,8%, sugerindo uma tendéncia
gradual de estabilizacao do mercado de trabalho). Neste contexto, a taxa de
poupanca dos particulares terd caido de 7,8% para 7,6% do rendimento
disponivel.

O sentimento das familias tera sido também penalizado pelos aumentos dos
precos dos combustiveis e dos bens alimentares, que contribuiram para uma
taxa de inflacdo média anual de 2,5% (em 2006, a inflacdo média anual atin-
giu 3,1%, mas com este registo a ser afectado por uma alteracdo metodologi-
ca no tratamento estatistico de algumas componentes do indice de Precos no
Consumidor; sem esta alteracao, a inflacdo média teria sido de 2,5%). Os pre-
¢os das componentes de alimentos ndo transformados e de bens energéticos
registaram, em 2007, variacdes médias anuais de 3% e 3,5%, respectivamente.
Em termos homélogos, o indice de Precos no Consumidor terminou 0 ano com
uma variacao de 2,7%, com os precos dos bens energéticos a subirem 9,4%.

A politica orcamental assumiu, em 2007, uma natureza restritiva, que deter-
minou a reducao do défice das Administracoes Plblicas de 3,9% para 2,5% do
PIB, antecipando em um ano o objectivo fixado no Programa de Estabilidade
e Crescimento (de um défice inferior a 3% do PIB). Ao mesmo tempo, o forte
crescimento das exportacdes e a desaceleracdo das importages contribui-
ram para uma reducdo do défice conjunto das balancas corrente e de capital
(isto é, das necessidades liquidas de financiamento da economia portuguesa),
de 8,6% para cerca de 8,2% do PIB.



A aceleracao do crescimento anual do PIB e a reducao dos “défices gémeos”
(orcamental e externo) ocorreram num contexto externo particularmente difi-
cil, marcado pelos efeitos da crise do crédito hipotecario subprime. Apesar de
o0 sector bancéario portugués ndo ter sofrido uma exposicdo directa a este tipo
de crédito de alto risco, a deterioracdo da confianga nos mercados financeiros
externos e o ambiente globalmente mais restritivo ao nivel da liquidez tradu-
ziram-se em condicoes de financiamento mais dificeis para as instituicoes
financeiras e ndo financeiras nacionais, em linha com o observado noutras

economias.

A maior restritividade dos critérios de financiamento ndo chegou a ser reflec-
tida no crescimento anual dos empréstimos ao sector privado nao financeiro,
que registaram uma aceleracao em 2007, de 8,7% para cerca de 9,5%. Na base
desta evolucao esteve, sobretudo, uma expansdo mais robusta dos emprésti-
mos as sociedades ndo financeiras, cujo crescimento anual subiu de 7,1% para
um valor ligeiramente superior a 10%. Os empréstimos aos particulares regis-
taram uma ligeira desaceleracdo, de 9,9% para cerca de 9%, o que é explica-
do pela tendéncia de abrandamento dos empréstimos para aquisicao de habi-
tacao, de 9,9% para cerca de 8,5%. O crescimento dos empréstimos ao consu-
mo e outros fins subiu ligeiramente, de 10,1% para um valor ligeiramente supe-
rior a 10,5%.

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

anos 90).

O indice PSI-20 registou uma valorizacao de 16,27% no conjunto do ano. Mas
em linha com o perfil de evolucao dos mercados accionistas europeus, o seu
desempenho foi mais moderado no 42 trimestre, com uma variacao de 8,27%.
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Gestao Financeira e Mercado de Capitais
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No ambito do plano estratégico de médio e longo prazo, a captacdo de recur-
sos e a concessao de crédito assumem papeis de extrema importancia na sus-
tentabilidade do crescimento da actividade do Grupo BES. Neste contexto,
embora o peso relativo dos recursos de clientes em balanco se tenha manti-
do estavel na estrutura de financiamento, a capacidade de acesso aos merca-
dos financeiros internacionais adquiriu desde ha alguns anos uma importan-
cia acrescida na gestdo financeira do Grupo. Neste ambito, o Grupo BES tem
desenvolvido ao longo dos anos uma estrutura dinamica e sofisticada de ges-
tdo integrada dos riscos de mercado (taxa de juro, cambial, crédito e accoes)
e uma prudente gestao do risco de liquidez, o que tem permitido suportar o
crescimento da actividade, aproveitando as vantagens proporcionadas pelas
perspectivas de evolucao das condicbes econdmicas. Esta capacidade de
actuacdo nos mercados financeiros tem sido utilizada ndo apenas no ambito
da gestdo financeira e do trading proprietario, mas também na prestacao de

servi¢os aos seus clientes.

A primeira metade de 2007 foi caracterizada por um elevado dinamismo da
actividade econdémica global. O forte crescimento da liquidez na economia
levou o Banco Central Europeu a prosseguir o ciclo de subida das taxas de juro,
contribuindo para uma apreciacdo do euro face a délar. Apesar do aumento
das taxas de juro, os mercados accionistas apresentaram um desempenho

favoravel, com os indices accionistas a registarem fortes valorizacoes.

Na segunda metade de 2007 a economia mundial e os mercados financeiros
foram marcados pelos efeitos da crise do crédito subprime nos EUA, que se
traduziu numa forte deterioracdo da confianca dos investidores e na escassez
de liquidez nos mercados monetario e de crédito (com o consequente aumen-
to de spreads). No Ultimo trimestre do ano acentuou-se o ambiente de insta-
bilidade nos mercados, com uma quebra acentuada nos mercados accionistas
e nos mercados de taxa de juro, bem como um imediato aumento dos spreads
de crédito. Em consequéncia, verificou-se uma forte contraccdo da liquidez,
sobretudo no segmento de médio e longo prazo, em todo o tipo de instrumen-
tos, e um aumento significativo das taxas de juro de curto prazo, obrigando os
Bancos Centrais a intervirem no mercado, através de injeccdo de grandes

quantidades de liquidez.

Neste ambiente, os resultados de mercado foram positivamente influenciados
pelas decisdes tomadas no inicio do ano de alienacdo de muitas das posicoes
de risco, em particular nos segmentos de obrigacdes e acgdes, que permitiu
nao apenas incrementar os niveis de liquidez, mas também reduzir de forma
consideravel o risco de mercado em balanco antes do eclodir da crise nos mer-

cados financeiros.

O Grupo beneficiou ainda do seu posicionamento em mercados emergentes,
nomeadamente no Brasil, cuja performance se manteve positiva, também na
segunda metade do ano, bem como do posicionamento tactico em algumas
divisas e indices accionistas.

O profundo envolvimento do Grupo nos mercados financeiros, em particular
taxa de juro e cambial, tem permitido disponibilizar aos clientes, em particu-
lar do segmento empresas, solucdes de gestao de riscos financeiros inovado-
ras e adequadas a cada perfil de risco. Apoiado no posicionamento crescente
do Grupo BES no segmento de empresas, esta actividade de gestao de risco
cresceu de forma significativa em 2007, conseguindo uma diversificacdo das
solucbes apresentadas a nivel dos produtos taxa de juro, cambiais e
commodities.

Dentro da gestao global de liquidez é de destacar a politica de financiamento,
que é estabelecida para todos os passivos, desde a captacao de recursos junto
de clientes, até ao capital ordinario e preferencial dos accionistas, incluindo a
utilizac@o de instrumentos de financiamento nos mercados financeiros.

No ambito da sua politica de financiamento, o Grupo BES participa activa-
mente e de forma recorrente nos mercados internacionais através (i) de emis-
soes de capital hibrido, (ii) de emissdes de divida de curto prazo, através dos
seus programas de papel comercial (Euro Commercial Paper Programme -
2 000 milhdes de euros, e U.S. Commercial Paper Programme - 1 000 milhdes de
ddlares), e emissdes de divida de médio e longo prazo, principalmente ao abri-
go do Programa de Euro Medium Term Notes (EMTN) e (iii) da execucao de ope-
racoes de divida colateralizada, através da titularizacdo de activos e de emis-
soes de obrigacdes hipotecarias.

As condicdes favoraveis verificadas nos mercados de capitais durante o pri-
meiro semestre permitiu ao Grupo BES executar a quase totalidade do seu
plano financeiro para 2007 até Julho, tendo realizado até essa data as emis-
soes de divida de médio e longo prazo orcamentadas, bem como uma opera-
cdo de titularizacao de créditos hipotecarios. Esta antecipacdo permitiu man-
ter niveis de liquidez excedentarios até ao final do ano, apesar de nao ter ace-
dido ao mercado de capitais durante a segunda metade do ano.

Em Julho de 2007 o Grupo BES executou com sucesso a sua sexta operacao de
titularizacdo de créditos a habitacao (Lusitano Mortgages no.6 Limited) e em
Dezembro de 2007, prosseguindo o objectivo de diversificacdao das classes de
activos utilizadas em operacdes de titularizacao de créditos, concretizou a pri-
meira operagdo de titularizacdo de créditos resultantes de contratos de
mutuo celebrados em regime de project finance, no montante de 1079 milhdes
de euros, denominada Lusitano Project Finance No.1 Limited.

Em Novembro de 2007, o Grupo BES estabeleceu o seu programa de obriga-
¢bes hipotecarias (Covered Bonds Programme), o que permitird realizar
emissdes de obrigacdes hipotecarias até um valor nominal agregado de
10 000 milhdes de euros. No final do més de Novembro, atendendo as condi-
¢bes de mercado, foi decido adiar a realizacdo da sua primeira emissao de
obrigacoes hipotecarias para o inicio de 2008.
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BES Finance

A semelhanca do que se encontra frequentemente na organizacao dos princi-

pais grupos financeiros internacionais, também no universo do Grupo BES
existe uma sociedade especializada, a BES Finance, cuja actividade consiste na
captacdo de recursos nos mercados internacionais. Esta sociedade que esta
sediada nas ilhas Caimao, foi constituida em 1997, com capital ordinario inte-
gralmente subscrito pelo BES.

Em Fevereiro de 1997, a BES Finance estabeleceu um programa de Euro
Medium Term Notes (EMTN), actualizado anualmente através da emissdao do
respectivo Prospecto, ao abrigo do qual pode emitir divida sénior ou subordi-
nada até um valor nominal agregado de 20 000 milhdes de euros.

Actualmente para além da BES Finance podem ainda emitir obrigacoes ao
abrigo do programa o BES (Sede) e as suas sucursais nas llhas Caimdo e na
Zona Franca da Madeira. Estas obrigacdes, que podem ser denominadas em
qualquer moeda e emitidas por qualquer prazo, estdao cotadas na Bolsa do
Luxemburgo. O montante de obrigacdes sénior emitidas pela BES Finance ao
abrigo do Programa EMTN e vivas ascendia a 6 811 milhdes de euros em 31 de
Dezembro de 2007. A sociedade concretizou ainda um conjunto de emissoes
de obrigacdes subordinadas, que totalizavam 1 734 milhdes de euros no final
de 2007.

Em 2007, na sequéncia da publicacdo do Decreto-Lei 193/2005, as emissoes de
divida denominada em euros ao abrigo do programa EMTN passaram a ser
efectuadas directamente pelo BES. Assim, no final de 2007, o montante de
obrigacoes sénior emitidas pelo BES ao abrigo do Programa EMTN era de
3150 milhdes de euros.

Fora do ambito do programa EMTN, a BES Finance procedeu a emissao de
accoes preferenciais no montante global de 600 milhdes de euros, garantida
pelo BES e colocada junto de investidores institucionais europeus, encontran-
do-se cotadas na Bolsa do Luxemburgo.

Em Maio de 2007, a BES Finance procedeu, fora do programa EMTN, a emissdo
de extendible notes no mercado norte-americano no montante de 1000 milhdes

de ddlares americanos.

A evolucao da estrutura de financiamento do Grupo evidencia a importancia
e estabilidade dos recursos de clientes em balanco (depdsitos e titulos), que
assumem, no final de 2007, 63% do total das fontes de financiamento, enquan-
to os recursos de médio e longo prazo representam 24% e os fundos proprios
contribuem com 13%. Na sequéncia da politica de gestao de liquidez seguida
nos ultimos anos, o gap de tesouraria tem apresentado consistentemente
valores que traduzem niveis de liquidez excedentarios. A liquidez disponivel no
curto prazo é gerida numa o6ptica consolidada e permite minimizar o risco de
uma possivel aceleracdo da actividade comercial caracterizada por um ritmo

de crescimento do crédito superior ao ritmo de crescimento dos recursos (de
balanco) dos clientes.

Estrutura de Financiamento

0% 0% 0%
B Gap de Tesouraria (simétrico)*
64% 64% 63% I Recursos de mercado

de médio/longo prazo

Recursos de Clientes

. Instrumentos de capital

—

31.Dez.06 31.Dez.06 31.Dez.06

(*)Gap de tesouraria — liquidez imediata e créditos interbancarios de curto prazo deduzidos dos débitos interbancarios até
um ano. Assim, numa 6ptica de necessidades de financiamento, o gap de tesouraria negativo indica niveis de liquidez
excedentarios.

Este comportamento resulta da execucdo de diversas operacdes de financia-

mento nos mercados internacionais, com especial destaque para:

« A captacao de recursos de mercado de médio e longo prazo, quer através da
realizacdo de novas emissdes de obrigacdes sénior ao abrigo do programa
EMTN (entrada liquida de fundos de cerca de 2 mil milhdes de euros), como
através da contratacdo de empréstimos de médio e longo prazo com orga-
nismos e instituicdes financeiras internacionais;

« A titularizacdo de crédito a habitacdo no montante de 1,1 mil milhdes de
euros, realizada em Julho de 2007 (Lusitano Mortgages no. 6 Limited).

Em Maio e Junho de 2007 foram realizadas duas emissdes Extendible Notes
colocadas em investidores institucionais americanos e europeus no montan-
te de 1 000 milhdes de ddlares americanos e 200 milhdes de euros, respecti-
vamente. Na sequéncia da crise de liquidez, os investidores optaram por nao
estender a maturidade destes titulos.

Apesar da operacao de titularizacao de créditos Lusitano Project Finance No.1
Limited realizada em Dezembro ndo ter aportado liquidez imediata, a classe
de titulos emitidos com rating AAA (no montante de 890 milhdes de euros) é
elegivel para redesconto junto do Banco Central Europeu e permanece dispo-
nivel na carteira de titulos do Grupo como fonte alternativa de liquidez.



Fontes de Financiamento Dez. 06 Dez. 07 Variacao
Gap de Tesouraria (simétrico)* (2932) (3 096) (2302)
Caixa e outras disponibilidades junto de IC's 7139 9153 10 049
Débitos de curto prazo junto de IC's 4207 6 057 7747
Recursos de mercado de médio/longo prazo 9994 10 842 13 407
Euro Medium Term Notes & Extendible Notes** 7252 8980 11000
Débitos de médio e longo prazo junto de IC's 2742 1862 2 407
Recursos de clientes em Balanco 27 873 31995 35920
Instrumentos de capital 5398 7 063 7509
TOTAL 40 333 46 805 54 533

(1(*)Gap de tesouraria — liquidez imediata e créditos interbancarios de curto prazo deduzidos dos débitos interbanca-
rios até um ano. Assim, numa optica de necessidades de financiamento, o gap de tesouraria negativo indica niveis de
liquidez excedentarios..

(**) Exclui as emissoes de Extendible Notes colocadas no mercado europeu e norte-americano, para as quais nao foi exer-
cida a opgao de extensdo de maturidade, no montante de 200 milhdes de euros e 750 milhdes de ddlares, respectivamente.

A manutengdo de uma politica prudente de gestdo da liquidez traduzida, por
um lado, na diversificacdao das fontes de financiamento e, por outro, no alar-
gamento dos prazos dos recursos captados, resultou a partir de 2002 em
excedentes de tesouraria de curto prazo, que representavam, no final de 2007,
3,37% do activo liquido.

Gap de Tesouraria (como % do Activo Liquido)
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97% —100%
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0% — —70%
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—o— Gap de Tesouraria / Activo Liquido —o— Racio de Liquidez (Banco de Portugal)

Por outro lado, a carteira de titulos elegiveis para redesconto constitui uma
fonte adicional de liquidez, quer através do redesconto junto do Banco Central,
quer no mercado de repos.
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Evolucdo dos Titulos Elegiveis para Redesconto vs GAP de Tesouraria milhdes de euros
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Fonte: Bloomberg

Notacdes de Rating do Banco Espirito Santo

As notacoOes atribuidas pelas agéncias de rating internacionais ao Banco
Espirito Santo reflectem a sua solidez financeira, fruto de uma estratégia de
crescimento organico bem sucedida.

VA EEEEEEEEEEEEE——
LONGO PRAZO CURTO PRAZO OUTLOOK

Standard & Poor’s A1l Estavel
Moody’s P-1 Estavel

Fitch &l Estavel

Standard & Poor’s: Em Marco de 2007 reviu em alta o rating do BES para A/A-
1 de A-/A-2 (outlook estavel), com base no reforco da base de capital (conse-
quéncia do aumento de capital concluido em Maio de 2006), o fortalecimento
da posicdo competitiva no mercado portugués, bem como a melhoria da qua-
lidade dos activos, especialmente no segmento das PME e particulares.

Moody’s: Aa3 para a divida de longo prazo e P1 para a divida de curto prazo
(outlook estavel). O rating atribuido pela Moody’s reflecte o reforco continuo do
posicionamento no mercado domeéstico, diversificacdo de negécio e a solidez
financeira do Grupo e bons niveis de solvabilidade.

FitchRatings: A+ para divida de longo prazo e F1 para divida de curto prazo

(outlook estavel), com base no forte posicionamento do Grupo no mercado

domeéstico, na qualidade dos activos, baixo perfil de risco e adequados niveis

de solvabilidade e rendibilidade.
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06

Gestao dos Riscos

6.1 ~ A Funcao de Risco no Grupo BES

O controlo e gestdo dos riscos tém sempre desempenhado um papel de fun-
damental importancia no desenvolvimento equilibrado e sustentado do Grupo
BES. Para além de contribuirem para a optimizacdo do bindmio
rendibilidade/risco das varias linhas de negécio, asseguram também a manu-
tencao de um perfil de risco conservador ao nivel da solvabilidade, provisiona-
mento e liquidez.

A definicdo do perfil de risco do Grupo é da responsabilidade da Comissao
Executiva, que fixa igualmente os principios gerais de gestdo e controlo de ris-
cos, assegurando que, para tal, o Grupo BES detém as competéncias e os
recursos necessarios a prossecucao de tais objectivos.

Suportando as decisdes da Comissdo Executiva, um conjunto de Comités
especializados assumem um importante papel na area de gestdo e controlo
de risco:

Comité de Risco: reine mensalmente com a presenca do Presidente da
Comissdo Executiva e é responsavel por monitorizar a evolucao do perfil inte-
grado de risco do Grupo e por analisar e prop6r politicas, metodologias e pro-
cedimentos de avaliacao e controlo de todos os tipos de risco.

Conselho Diario de Crédito: reline com a presenca de membros da Comissao
Executiva, sendo apresentadas e decididas as principais operacoes de crédito,
de acordo com as politicas de risco definidas. A situacdo da tesouraria e a evo-
lucdo dos mercados financeiros sdo igualmente objecto de analise nesta reu-
nido.

ALCO (Asset and Liability Committee): re(ine mensalmente, com a presenca dos
membros da Comissdo Executiva, incluindo o seu Presidente, com o objectivo de
controlar a gestao o risco de mercado, de taxa de juro e de liquidez.

A nivel operacional, a area de gestdo e monitorizacdo de Risco esta centrali-
zada no Departamento de Risco Global, cuja actividade reflecte os principios
subjacentes as melhores praticas de gestao de risco, assegurando:

« a independéncia face as outras areas do Grupo BES, nomeadamente aos
departamentos comerciais, e credibilidade perante os 6rgdos de gestdo e
fiscalizacdo, accionistas, investidores e reguladores;

« a integracdo e gestdo global de todos os riscos (crédito, mercado, liquidez,
taxa de juro e operacional, ao nivel da actividade doméstica e internacional);

« a incorporacao consistente dos conceitos de risco e capital na estratégia e
nas decisdes de negécio de todo o Grupo BES, assegurando total transver-
salidade nas comparacdes directas de risco e rendibilidade e uma visao
Unica de risco.

A funcdo de risco esta organizada por forma a abranger os riscos de crédito,
de mercado, de liquidez, de taxa de juro, taxa de cambio e operacional.

Conselho Diario de

Gestdo e Monitorizacao

do Risco (DRG)
| | | |
Risco Planeamento s de s Ge§t§o
de Crédito e controlo de Mercado Operacional Estrat_eglca de
Risco e Capital Risco

A area de Risco de Crédito esta organizada em sub equipas especializadas na
andlise e atribuicdo de rating por segmentos: a mesa de rating para top corporates
(empresas com um volume de negdcios superior a 50 milhdes de euros), insti-
tuicdes financeiras, clientes institucionais, Administracao Local e Regional e
operacoes de project finance e acquisition finance; a equipa de Médias
Empresas para o segmento de empresas de média dimensdo (volume de
negocios entre 25 e 50 milhdes de euros); a equipa de Projectos Imobilidrios; o
Ntcleo de Andlise e Investimentos e a equipa de Micro Empresas e Start-ups.

O planeamento e controlo dos portfolios sujeitos a risco de crédito esta a
cargo da area de Planeamento e Controlo de Risco e Capital. Esta responsa-
bilidade é assegurada através da monitorizagdo articulada dos seguintes
eixos:

« Requisitos de capital e solvabilidade: implementacao e desenvolvimento da
ferramenta de calculo dos requisitos de fundos préprios para cobertura do
risco de crédito de acordo com as novas regras de Basileia Il; planeamento
e controlo mensal dos requisitos de capital para risco de crédito e determi-
nacao da solvabilidade do Grupo BES.

Sinistralidade e provisionamento do crédito: elaboracdo do orcamento do
crédito vencido e respectivo acompanhamento mensal; desenvolvimento da
metodologia de calculo das perdas por imparidade do crédito e; planeamen-
to e coordenacgao do processo mensal de determinacdo das perdas de impa-
ridade e do custo de provisionamento.

Concentracao de risco: reporte dos grandes riscos regulamentares; defini-
¢do e controlo das métricas internas de concentracao do risco de crédito ao
nivel de grupos econémicos e sectores de actividade.



A area de Risco de Mercado, por sua vez, tem como principal funcao a quan-
tificacdo, monitorizacao e reporte do risco de mercado (carteiras de trading),
risco de taxa de juro do balanco e risco de liquidez.

Quanto a area de Risco Operacional, esta tem como principais responsabilida-
des (i) assegurar a uniformizacgdo, sistematizacdo e recorréncia das activida-
des de identificacdo das principais fontes de risco; (ii) acompanhar e monito-
rizar o desempenho de sistemas, processos e produtos/servicos relativamen-
te as fontes de risco operacional identificadas; (iii) controlar os indicadores de
risco (KRIs); (iv) analisar a ocorréncia de eventos e as perdas dai resultantes;
(v) promover e acompanhar a implementacao de accoes de gestdo/mitigacao
de riscos operacionais e (vi) reportar a informacao relevante aos varios niveis

hierarquicos.

A area de Gestdo Estratégica de Risco, por seu turno, abrange transversal-
mente todos os tipos de risco ao nivel das metodologias, modelos de avalia-
cao e politicas de risco.

A um nivel funcional subdivide-se em duas unidades:

« Investigacao e Desenvolvimento (I&D) que tem como objectivos (i) desenvolver,
monitorizar e validar metodologias e modelos para identificacao e quantifi-
cacao dos varios tipos de risco, incluindo-se neste ponto, no caso do risco de
crédito, diversos modelos de PD", LGD? e EAD® utilizados no Grupo; (i) desen-
volver e implementar ferramentas de apoio a decisao baseadas em risco /
valor; (iii) dar apoio as areas de negdcio na apropriacao dos conceitos de ren-
tabilidade ajustada pelo risco e (iv) apoiar os processos de securitizacao na
gestao do processo de atribuicdo de ratings e na seleccao dos portfolios
numa légica de transferéncia de risco;

Politicas de Risco/Processos que é responsavel nomeadamente por (i) propor
politicas de risco aplicaveis as varias unidades do Grupo; (i) participar
na avaliacio da eficiétncia e eficicia de processos de
decisdo e nas propostas de redesenho dos mesmos, quantificando os para-
metros de risco necessarios a uma analise custo-beneficio, e (iii) analisar e
propor limites para poderes de aprovacao de varios tipos de risco, ao nivel
da operacao, do cliente e de portfolio.

6.2 ~ O Novo Acordo de Capital (Basileia Il)

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

Foram feitos Investimentos significativos no desenvolvimento de plataformas
técnicas, e no reforco de competéncias dos recursos humanos. Apds a conso-
lidacdo e aperfeicoamento dos modelos internos de analise de risco, com
destaque para os sistemas de notacgao de risco, bem como o forte desenvolvi-
mento dos sistemas de informacao, com especial énfase para os mecanismos
de centralizacao da informacao de todo o Grupo BES, procedeu-se ao reforco
(1) PD: Probability of Default - Probabilidade de Incumprimento

(2) LGD: Loss Given Default - Perda dado o incumprimento
(3) EAD: Exposure at Default - Exposicao na data de Incumprimento
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da introducao das métricas e critérios de risco nos processos quotidianos de
decisao.

Nos ultimos anos assistiu-se a uma adaptacao das praticas, politicas e proce-
dimentos de gestdo com o objectivo de assegurar a consideragao explicita da
avaliacao do risco no processo de decisdo, cuja implementacdo tem vindo a
ser feita de forma consistente também para as sucursais e subsidiarias do
Grupo BES, tendo como principal objectivo tornar a gestao dos riscos coeren-
te em todas as linhas de negécio do Grupo.

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

Estes trabalhos irdo continuar durante o ano em curso, mantendo todavia o
Grupo BES a firme intencao de prosseguir os esforcos no sentido da obtencao,
tdo célere quanto possivel, da certificagdo em causa.

6.3 . Risco de Crédito

O risco de crédito, que resulta da possibilidade de ocorréncia de perdas finan-
ceiras decorrentes do incumprimento do cliente ou contraparte relativamen-
te as obrigacdes contratuais estabelecidas com o Banco no ambito da sua
actividade crediticia, constitui o risco mais relevante a que se encontra exposta
a actividade do Grupo BES. A sua gestao e controlo é suportada pela utilizagdo
de um robusto sistema de identificacdo, avaliacdo e quantificacao de risco,
que tem vindo a ser continuamente aperfeicoado.

6.3.1 .~ Praticas de Gestao

O Grupo tem prosseguido uma politica de gestdo permanente das carteiras

de crédito que privilegia a interaccdo entre as varias equipas envolvidas na

gestdo de risco ao longo das sucessivas fases da vida do processo de crédito.

Esta abordagem assenta nos seguintes vectores:

 Desenvolvimento continuo da modelizacao do risco de crédito, com conse-
quente diminuicdo do peso da subjectividade na sua apreciagao;

» Melhoria continua ao nivel dos procedimentos e circuitos de decisdo, com
destaque para a independéncia da funcdo de risco, delegacao de poderes de
acordo com niveis de rating e adequacao sistematica do pricing, maturidade
e garantias aos ratings dos clientes.

(4) LGD: Loss Given Default - Perda dado o incumprimento
(5) CCF: Factor de conversao
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a. Os Sistemas Internos de Notacao de Risco

Face as particularidades inerentes ao seu desenvolvimento e aplicacdo, os sis-
temas internos de notacao de risco subdividem-se nas seguintes categorias:

Segmento de Risco

Definicao

Modelos

Start-Up’s

Pequenas Empresas e
Empresarios em Nome
Individual (ENI's)

Médias Empresas

Grandes Empresas

Sector Imobiliario

Instituicdes Financeiras

Holdings

Institucionais

Administracdes Locais
e Regionais

Project Finance

Acquisition Finance

Empresas com data de constituicdo
inferior a 2 anos completos e facturacdo
inferior a 25 milhdes de euros no 1° ano.

Empresas com facturacao inferior a
1,25 milhdes de euros e particulares
caracterizados como ENI's.

Empresas com volumes de facturacao
superiores a 1,25 milhdes de euros e
inferiores a 50 milhdes de euros, com
excepgdo para os sectores integrados em
segmentos de risco especifico.

Empresas com volume de facturacao
consolidada superior a 50 milhdes de
euros, Com excepgao para os sectores
integrados em segmentos de risco
especifico.

Empresas dedicadas a actividade de pro-
mogao e investimento imobiliario.

Instituicdes de Crédito e Sociedades
Financeiras.

Sociedades Gestoras de Participacoes
Sociais que detém grupos econémicos
mas nao apresentam actividade
operacional prépria.

Entidades relacionadas com o
Sector Publico.

Entidades da Administracao Regional e
Local do Estado.

Operagao de Financiamento a uma socie-
dade veiculo que opera um activo especi-
fico numa area de negécio definida,
responsavel pela geracao de Cash Flows
que permitira servir a respectiva divida.

Operacoes de financiamento associadas
a aquisicoes de empresas (LBOs, MBOs).

Modelo de Scoring.

Modelo de Scoring organizado em
duas versdes: até 0,5 milhdes de
euros e acima de 0,5 milhdes de

euros de facturagdo.

Modelo de Rating organizado em
duas versdes: até 25 milhdes de
euros de facturacdo e entre 25
milhdes de euros e 50 milhdes de
euros.

Templates especificos para os varios
sectores de actividade.

Templates de Grandes Empresas
Imobiliarias e de Projectos imobilia-
rios especificos.

Template de Bancos, Outras
Instituicdes Financeiras e Leasings.

Template de Holdings.

Template de Institucionais.

Template de Municipios.

Templates de Project Finance.

Template de Acquisition Finance.

* Modelos Internos de Rating para Carteiras de Empresas

No que concerne aos modelos de rating para carteiras de empresas, sao adop-
tadas abordagens distintas em fun¢ao da dimensao e do sector de actividade
dos clientes e/ou operacdes. Sao utilizados ainda modelos especificos adapta-

dos a operagdes de project finance, leveraged finance e promogao imobiliaria.

Relativamente as Grandes Empresas, Instituicdes Financeiras, Institucionais,
Administracoes Locais e Regionais e financiamentos especializados - nomea-
damente, project e leveraged finance - as notagdes de risco sdo atribuidas por
uma equipa especializada (mesa de rating). Esta estrutura inclui actualmente
quatro equipas organizadas por sectores de actividade, equipas especializa-
das na atribuicdo de rating a project finance e a Instituicdes Financeiras e uma
equipa que valida os ratings propostos pelos analistas de risco de crédito per-
tencentes as sucursais de Londres, Nova lorque ou ao BES Investimento do
Brasil.

A atribuicdo das notacdes internas de risco por parte desta equipa a estes
segmentos de risco, classificados como portfélios de baixa sinistralidade (Low
Default Portfolios) assenta na utilizacao de modelos de rating do tipo
expert-based (templates) baseados em variaveis qualitativas e quantitativas,
fortemente dependentes do sector ou sectores de actividade em que operam
os clientes em analise. Com excepcdo da atribuicao de rating a financiamen-
tos especializados, a metodologia utilizada pela mesa de rating rege-se ainda
por uma analise de risco ao nivel do perimetro maximo de consolidagdo e pela
identificacdo do estatuto de cada participada dentro do respectivo grupo eco-
némico, o que podera condicionar os ratings finais atribuidos. Os templates de
actividade e os templates “rules based” anteriormente descritos foram alinha-
dos com as melhores praticas de uma das principais agéncias de rating inter-

nacionais.

Para o segmento de Médias Empresas sdo utilizados modelos de rating esta-
tisticos, os quais combinam informacao financeira com dados de natureza
qualitativa. A publicacdo das notacdes de risco requer um processo prévio de
validac&o elaborado por uma equipa técnica de analistas de risco, os quais
tomam ainda em consideracao variaveis de natureza comportamental e se
pronunciam, nas circunstancias previstas nos respectivos normativos de pro-
cesso de crédito, sobre as operacdes de crédito propostas, elaborando para o
efeito relatérios de analise de risco.

Para o segmento de Negdcios (pequenas empresas), para além da informacao
financeira e qualitativa, utiliza-se informacdo sobre o comportamento banca-

rio das empresas e do(s) sécio(s) no calculo das notacgoes de risco.

Encontram-se igualmente implementados modelos de rating especificamente
vocacionados para a quantificagdo do risco inerente ao financiamento de
“start-ups”.

Finalmente, para o sector imobiliario (e, em especial, no caso das pequenas e
médias empresas), atentas as suas especificidades, os respectivos ratings sdo
atribuidos por uma equipa central especializada, suportando-se na utilizacao
de modelos especificos que combinam a utilizagdo de variaveis quantitativas
e técnicas (avaliacbes imobilidrias), bem como variaveis qualitativas, sendo
esta equipa igualmente responsavel pela elaboracao das analises de risco das
propostas de crédito especializado que revestem a forma de financiamentos
a construcao.



Reparticdo da carteira de crédito por notacao de rating:
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¢ Modelos Internos de Scoring para Carteiras de Particulares

O Grupo BES dispde de modelos de scoring de originagdo e comportamentais
para os seus principais produtos de particulares: crédito habitacdo, crédito
individual, cartdes de crédito, descobertos e contas empréstimo, cujas nota-
¢Oes estao calibradas contra probabilidades de incumprimento a um ano. A
capacidade preditiva dos modelos é objecto de monitorizacao periodica.

Paralelamente a estimacao dos incumprimentos, sdo também monitorizados
regularmente outros parametros necessarios a quantificagdo e gestdo de
risco: a recuperacao (LGD) e a exposicao estimada para o momento do incum-
primento (EAD).

Todos os modelos de rating e scoring desenvolvidos, atras descritos, assumem
hoje em dia um papel determinante ndo sé na andlise técnica do risco mas
também nos processos de aprovagao e monitoriza¢do do risco de crédito. Os
modelos de rating e scoring foram também utilizados nas campanhas de cré-
dito pré-aprovado levadas a cabo pelo Grupo BES durante o ano de 2007.

Conforme previsto na nova regulamentacdo sobre requisitos minimos de
capital (Basileia Il) e seguindo as melhores praticas de gestdo de risco, a vali-
dacdo e a eventual recalibracdo dos modelos sdo realizadas anualmente. O
exercicio global de validacao interna dos diversos modelos de rating, efectua-
do pelo Grupo BES em 2007, permitiu concluir que os modelos continuam a
evidenciar uma boa capacidade de discriminacao de risco e, portanto, perma-
necem validos.

b. A Concessdo de Crédito

No seguimento da implementacao do vasto conjunto de iniciativas desenvolvidas
ao longo dos Ultimos anos e relacionadas, nomeadamente, com o projecto
global de revisdo e adaptacao dos processos de crédito nos varios segmentos
comerciais, cuja concretizacdo foi sendo realizada de forma progressiva, o
processo de concessdo de crédito no Grupo BES tem sofrido sucessivas
modificacdes que se materializaram na incorporacao cada vez mais abrangente
das notagdes de rating interno e de métricas de rendibilidade ajustada pelo
risco nos processos de decisao.

Essa é uma realidade que, em 2007, se estendeu de forma transversal a quase
totalidade dos segmentos comerciais, com as notacdes de rating/scoring a
serem incorporadas directamente na definicdo dos poderes de crédito dos
diferentes escales de decisdo, quer em termos de limites de exposicao, quer
de pricing.

Do mesmo modo, em total sintonia com as metodologias e praticas de gestdo
de risco seguidas em Portugal e visando também dar resposta ao exigente
desafio estratégico definido no ambito do reforco da posicdo do Grupo BES
em Espanha, foi implementado no decurso do primeiro trimestre de 2007 o
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projecto global de redesenho por segmentos de todos os processos de anali-
se, decisdo e controlo de crédito em vigor na sucursal de Espanha.

c. A Monitorizacdo do Risco de Crédito

As actividades de acompanhamento e de controlo tém por objectivo medir e
controlar a evolugdo do risco de crédito e, simultaneamente, numa perspecti-
va de mitigacdo de perdas potenciais, possibilitar a oportuna definicdo e
implementacdo de medidas concretas para situacoes especificas cujos con-
tornos indiciem agravamento de risco, bem como estratégias globais de ges-
tdo da carteira de crédito.

Neste contexto, norteada pelo objectivo de preservacao da qualidade e dos
padrdes de risco do Grupo BES, a funcdo de monitorizagdo do risco de crédito
e 0 seu respectivo desenvolvimento continua a ser objectivamente assumida
como um eixo de intervencdo prioritario do sistema de gestdo e controlo de
risco, sendo composta essencialmente pelos seguintes processos:

* Deteccao de sinais de alerta e acompanhamento de clientes

Para além dos modelos de rating/scoring, e em estreita articulacdo com o pro-
cesso de calculo, andlise e avaliacdo da imparidade do crédito, o Grupo BES
tem implementado um sistema de monitorizacdo de risco suportado num
conjunto de mecanismos de deteccdo de mdltiplos sinais de alerta nos quais
se integram os indicios de imparidade.

E com base neste sistema de sinais de alerta e funcdo da respectiva frequén-
cia, gravidade e correlacao que, de forma recorrente, se procede a identifica-
cdo, analise e qualificacdo dos clientes que apresentam sintomas de agrava-
mento do seu perfil de risco e, simultaneamente, se definem as opcdes de
relagdo comercial, se determina o nivel de vigilancia activa requerido e, sem-
pre que aplicavel, o respectivo nivel de imparidade do crédito que melhor se
ajusta ao perfil e quadro de situagdo de cada uma das entidades objecto de
analise e ao grau de cobertura proporcionado pelos instrumentos de mitiga-
¢ao de risco de cada contrato/cliente.

Estas atribuicoes sdo da competéncia da Comissao de Analise de Risco de
Crédito(CARC) que, para o efeito, promove e lidera a realizacdo de reunides
presenciais, que se desenvolvem ao longo do ano, com todas as estruturas
comerciais e cujas conclusdes sdo alvo de reporte periédico ao Comité de
Risco e a Comissao Executiva.

Num contexto macro-econémico que se revelou claramente mais dificil, as
accoes de acompanhamento e monitorizacdo do risco de crédito desenvolvi-
das neste exercicio foram naturalmente ainda mais intensificadas.

Assim, neste ano, a CARC procedeu a analise e avaliacdo em profundidade de
situacoes especificas de cerca de 6 mil clientes referenciados. Dessa avalia-

cao, e em funcao das respectivas especificidades, entendeu a Comissao emi-
tir recomendagdes que incidiram sobre 52% dos clientes alvo de analise (cerca
de 3100) cuja exposicao global representava 30% das responsabilidades totais
objecto de andlise. No grafico seguinte apresenta-se a distribuicdo observada
por tipologia de recomendacoes.

Recomendagoes CARC em 2007
(Perfil de distribuicdo da carteira analisada)
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Em linha com as dificuldades que alguns sectores da economia tém vindo a
acusar, do conjunto das recomendacdes produzidas cerca de 66% foram defi-
nidas para clientes cuja actividade econdémica estava centrada nos sectores
da construcao civil, promocdo imobiliaria, comércio por grosso e retalho e
industria téxtil.

« Analise global do perfil de risco das carteiras de crédito

O perfil de risco dos portfolios de crédito é analisado mensalmente no Comité
de Risco. Nestas reunides é feito o acompanhamento do perfil de risco do
Grupo BES e das respectivas unidades de negdcio, integrando quatro grandes
eixos de analise: (i) evolucao das exposicoes, (i) monitorizacao das perdas cre-
diticias, (iii) alocacdo e consumo de capital e (iv) controlo da rendibilidade ajus-
tada pelo risco.

d. Processo de Recuperacao

Todo o processo de recuperacdo é desenvolvido com base no conceito integra-
do de cliente. Cada cliente tem afecto um “recuperador” que acompanha
todos os seus créditos em recuperacao (independentemente do segmento -
empresas ou retalho). O tratamento do crédito a particulares, considerada a
volumetria e natureza, em algumas fases obedece a critérios automaticos e
industrializados, enquanto o crédito a empresas obedece a critérios persona-
lizados de abordagem.

No decurso do processo sao equacionadas as possibilidades de acordo, recor-

rendo a via judicial sempre que se mostre necessario para ressarcimento dos
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créditos e defesa dos direitos mas mantendo sempre a disponibilidade para
equacionar solucdes que potenciem o regresso a uma situagao de cumpri-
mento e, por consequéncia, a manutencao do cliente.

6.3.2 .~ Analise do Risco de Crédito

a. Carteira de Crédito a Clientes

Estrutura da Carteira de Crédito

A carteira de crédito apresentou em 31 de Dezembro de 2007 um crescimen-
to de 16,9% face ao final do exercicio anterior. Esta evolucdo reflecte uma poli-
tica direccionada, por um lado, para produtos de baixo risco destinados a par-
ticulares, em especial o crédito habitacdo (crescimento de 8,1%) e, por outro,
para o segmento de empresas, tirando assim partido da vasta experiéncia que
o Grupo possui nesta area.

Dez. 06 Dez. 07 Variacao %
Tipo de Crédito Deduzindo ~ InClUindo  poging  Incluindo Deduzindo ~ Incluindo
securitizacio Crédito  gocyritizacao crédito gocuritizacao crédito
securitizado securitizado securitizado
Crédito Total (bruto) 35752 40 546 43161 47 389 20,7 16,9
Habitacao 8500 13 294 10141 14 369 193 81
Particulares (outro) 2309 2309 274 274 175 175
Empresas 24943 24943 30 306 30 306 215 215

Os valores securitizados correspondem ao saldo das operagdes de securitizacao no fim dos periodos considerados

De acordo com a politica de diversificacdo da carteira de crédito, privilegiou-
-se uma vez mais niveis de concentragdo conservadores ao nivel da exposi¢ao
sectorial.

Distribuicdo Sectorial da Carteira de Crédito

Crédito a Crédito
Particulares a Empresas
(Outros afins) 70,2% (69 8%) Outros Sectores
6,3% (6 5%) 12,4% (10,6%)
B servicos Prestados as
empresas 13,0% (12,5%)
[l Actividades Imobiliarias e
Alugueres 12,2% (12,5%)
I Actividades Financeiras
3,5% (2,6%)
Crédito B
Transportes e Comunicagoes
a habitacao 4,4% (5,1%)
23,5 {;’ Comércio por Grosso e
(23,8%) - a retalho 6,6% (7,6%)

Construcdo e Obras Publicas
11,4% (12,7%)

B outra Indtstria
Transformadora 6,7% (6,2%)

Outra Inddstria
Transformadora
6,7% (6,2%)

Qualidade do Crédito

Durante o ano de 2007 foram alcancadas melhorias assinalaveis ao nivel do
perfil de risco da actividade crediticia, dando continuidade a tendéncia verifi-
cada nos ultimos anos de reducdo do risco da carteira de crédito. Esta evolu-
cdo favoravel, alicercada no aperfeicoamento constante das politicas e prati-
cas de concessdo, acompanhamento e recuperacao do crédito vigentes no
Grupo BES, fez-se notar no desempenho dos principais indicadores de risco da
carteira de crédito.

Ao nivel do racio de crédito vencido ha mais de 90 dias verificou-se, no decur-
so do corrente exercicio, uma reducdo de 11 p.b., passando o racio de sinistra-
lidade a situar-se em 1,00%.

Evolucdo da Sinistralidade % (Crédito vencido > 90d/Crédito a clientes Bruto)

1m 0,11 p.p.
1,00

Dez 06 Dez 07

Esta melhoria da sinistralidade permitiu a reducao do nivel do esforco de pro-
visionamento da carteira de crédito. Dando seguimento a esta tendéncia, o
custo de imparidade do ano de 2007 (liquido de recuperacoes de créditos aba-
tidos ao activo) situou-se em 0,41%, o que representa uma diminuicdo de 3 p.b.
face ao custo de provisionamento registado no ano anterior.

Custo da Imparidade de Crédito %
(Provisdes liquidas de recuperacdes de Créditos abatidos/Créditos a Clientes)

Dez 06 Dez 07




Importa destacar que, apesar do custo de provisionamento ter diminuido
durante o corrente periodo, este facto ndo comprometeu o nivel de cobertura
de crédito vencido por provisdes. Este indicador registou mesmo um aumento
de 10,6 p.b., situando-se em 228,8%.

Cobertura do Crédito vencido % (Provisdes para Crédito/Crédito vencido > 90d)

+10,6 p.p.

w2

2288

Dez 06 Dez 07

Este desempenho favoravel ao nivel do perfil de risco da carteira de crédito,
que se consubstanciou na reducdo da sinistralidade, na diminuicdo do custo
de imparidade e no simultaneo aumento do nivel de cobertura do crédito ven-
cido por provisodes, foi alcancado de forma articulada com o crescimento da
carteira de crédito. Esta concretizagdo é resultado da prioridade atribuida nos
Gltimos anos ao desenvolvimento da funcdo de risco e dos instrumentos de
apoio a decisdo.

50 .~ Relatério de Gestao

b. Exposicao a Mercados Emergentes

Em 31 de Dezembro de 2007 a exposicdo a mercados emergentes em moeda
estrangeira era de 1870 milhdes de euros, representando 2,7% do activo liqui-
do consolidado.

Banco de Portugal Dez. 06 Dez. 07

Coeficiente Exposicao Liquida Exposicao Liquida

Exposicio  Garantias e

Variacao
Variaveis / Indicadores _—
Dez. 06 Dez. 07 absoluta relativa

DADOS DE BASE (milhdes de euros)
Crédito a Clientes (bruto) 35752 43161 7 409 20,7%
Crédito Vencido 472,5 5076 351 7.4%
Crédito Vencido > 90 dias 3984 4329 34,5 8,6%
Crédito com Incumprimento (B.Portugal)® 495,0 604,2 109,2 221%
Provisdes para Crédito 869,3 990,4 1211 13,9%
INDICADORES (%)
Crédito Vencido / Crédito a clientes (bruto) 1,32 1,18 -0,14p.p.
Crédito Vencido >90 dias / Crédito a clientes (bruto) 1,11 1,00 -0,11p.p.
Crédito com Incumprimento®©)/

Crédito a clientes (bruto) 138 1,40 0,02p.p.
Provisdes para Crédito / Crédito Vencido 1839 195,1 1.2p.p.
Provisdes para Crédito / Crédito Vencido > 90 dias ~ 218,2 228,8 10,6p.p.
Provisdes para Crédito /

Crédito com Incumprimento 1756 163,9 -11,7p.p.
Provisdes para Crédito / Crédito a clientes 24 23 -0,1p.p.
Reforco das Provisdes para Crédito/

Crédito a clientes 0,51 0,49 -0,02p.p.
Reforco das Provisdes para Crédito liquido

de Recuperagdes* /Crédito a clientes 0,44 0,41 -0,03p.p.

Pasesdefisco o007 T gmMoeds  Brutal Deducoest po  emMoeds gy,
AMERICA LATINA 1770 334 2566 181 2385 546 59%
Bahamas 0% 3 3 20 0 20 20 0%
Brasil 0% 1533 97 2165 34 2131 292 | 53%
México 10% 2 2 105 101 4 4 0%
Panama 10% 226 226 230 8 222 222 6%
Venezuela 25% 0 0 17 17 0 0 0%
Outros 6 6 29 21 8 8 0%
LESTE EUROPEU 3 3 4 1 3 3 0%
Rissia 10% 2 2 1 1 0 0 0%
Ucrania 25% 1 1 3 0 3 3 0%
Outros 0 0 0 0 0 0 0%
ASIA - PACIFICO 58 49 201 4 197 167 5%
india 10% 7 7 37 1 36 36 1%
Macau 10% 43 34 80 0 80 50 2%
Republica Popular
da China 10% 8 8 7 0 7 7 0%
Turquia 25% 0 0 58 0 58 58 1%
Outros 0 0 19 3 16 16 0%
AFRICA 650 463 0 1581 136 1445 | 1154 | 36%
Africa do Sul 10% 7 17 18 17 1 0 0%
Angola 10% 627 445 1518 85 1433 1153 | 36%
Cabo Verde 25% 1 1 26 25 1 1 0%
Marrocos 10% 4 0 14 4 10 0 0%
Outros 1 0 0 5 5 0 0 0%
TOTAL 2 481 849 4352 322 4030 | 1870 |100%
% ACTIVO LIQUIDO 4,2% 1,4% 59% | 2,7%

(a) De acordo com a definicao constante da Carta Circular n° 99/03/2003 do Banco de Portugal.
* Recuperagdes de créditos abatidos ao activo

(1) Valores brutos liquidos de provisdes para risco pais
(2) Incluem Trade Finance inferior a 1 ano

Do conjunto de exposi¢des enquadradas nas economias emergentes, e em
consonancia com a estratégia de internacionalizagao que o Grupo vem desen-
volvendo, ressaltam as seguintes:

« Brasil: 0 acréscimo de exposicao liquida foi de 598 milhdes de euros, dos
quais cerca de 250 milhdes de euros correspondem a variacao da valoriza-
cao da posicao accionista no Banco Bradesco, sendo o restante decorrente
do crescimento da actividade do Banco Espirito Santo de Investimento do
Brasil. De referir que em 2007 o Banco de Portugal passou a considerar o

Brasil isento de risco e sem limite de exposicdo recomendavel.



51 .~ Banco Espirito Santo

» Angola: o aumento de exposicao liquida de 806 milhdes de euros esta rela-
cionado com o forte crescimento da actividade do BES Angola, nomeada-
mente da carteira de crédito, para além da tomada de divida publica ango-
lana. De registar igualmente o facto de se ter verificado o upgrade do risco
de Angola de 25% para 10%.

6.4 .~ Risco de Mercado

O risco de mercado representa genericamente a eventual perda resultante de
uma alteracdo adversa do valor de um instrumento financeiro como conse-
quéncia da variacao de taxas de juro, taxas de cambio, precos de accoes e pre-
cos de mercadorias.

6.4.1 .~ Praticas de Gestao

A gestdo de risco de mercado é integrada com a gestao de balango através do
ALCO (Asset and Liability Committee). Este érgdo é responsavel pela definicao
de politicas de afectacdo e estruturacdo do balanco bem como pelo controlo
da exposicdo aos riscos de taxa de juro, de taxa de cambio e de liquidez.

Ao nivel do risco de mercado, o principal elemento de mensuracao de riscos
consiste na estimacdo das perdas potenciais sob condicoes adversas de mer-
cado, para o qual é utilizada a metodologia Value at Risk (VaR). O Grupo BES
utiliza um VaR com recurso a simulacdo de Monte Carlo, com um intervalo de
confianca de 99% e um periodo de investimento de 10 dias. As volatilidades e
correlacoes sao histoéricas com base num periodo de observacao de um ano.

De forma a melhorar a medida do VaR, tém sido desenvolvidas outras inicia-
tivas como exercicios de back testing, que consistem na comparacgdo entre as
perdas previstas no modelo e as perdas efectivas. Estes exercicios permitem
aferir a aderéncia do modelo a realidade e assim melhorar as capacidades
predictivas do mesmo.

Como complemento ao VaR, tém ainda sido desenvolvidos cenarios extremos
(Stress Testing) que permitem avaliar os impactos de perdas potenciais
superiores as consideradas na medida do VaR.

6.4.2 .~ Andlise de Risco de Mercado

O Grupo BES apresenta um valor em risco (VaR) de 24,5 milhdes de euros em
Dezembro de 2007, para as suas posicdes de trading em acgdes, taxa de juro
e de commodities, bem como para a posicao cambial global, o que compara
com 24,1 milhdes de euros no final do exercicio anterior. O valor de 24,5
milhdes de euros representa 0,6% dos fundos préprios de base consolidados.

Maximo Média

Value at Risk 99% a 10 dias Dez.07 2007 2007 Dez.06
Accdes 211 16,4 93 13,6
Commodities 21 2,6 29 -
Taxa de Juro 4.4 57 8,5 50
Taxa de Cambio 1.2 16.8 12,7 15,1
Efeito Diversificacdo -14,3 -135 -12,5 -9,6
TOTAL 24,5 28,0 20,9 24,1

De forma a complementar a mensuracao do risco procede-se ainda a andlise
da simulacdo de cenarios extremos. Pela analise dos piores cenarios extre-
mos, tendo como base variacdes de 20% nos factores de risco, e consideran-
do simultaneamente a hipdtese remota de uma correlacao perfeita entre os
piores cenarios dos varios tipos de risco, a perda maxima dada pelo Var de
24,5 milhdes de euros podera ascender em condicdes muito extremas a 115,8
milhdes de euros, correspondente a 2,9% dos fundos proéprios de base conso-
lidados em 31 de Dezembro.

2007 2006

VaR versus o Fond o Fund o Fund
Cenarios Extremos Valueat  ©FUNCOS  cenario 7 YNCOS  Cepario ) 4NAoS

Rk Piotos gdtemo  FIOROs  Eemo hiopios
Accoes 211 0,5% 727 1.8% 544 1.5%
Commodities 2,1 0,1% 6,7 0,2% - -
Taxa de Juro 44 0.1% 237 0,6% 12,4 0.3%
Taxa de Cambio 1nz2 0,3% 12,6 0,3% 103,7 2,8%
TOTAL 245 0,6% 115,8 2,9% 170,6 4,5%

6.5 . Risco de Taxa de Juro

O risco de taxa de juro pode ser definido como o impacto na situagdo liquida
ou no resultado financeiro de uma variagdo desfavoravel das taxas de juro de
mercado.

6.5.1 .~ Praticas de Gestao

O acompanhamento do risco de taxa de juro de balanco é efectuado interna-
mente no ALCO, através do acompanhamento da margem financeira e qua-
dros de repricing, entre outros.

6.5.2 ~ Analise do risco de taxa de juro

No seguimento das recomendacdes de Basileia Il (Pilar 2) e da Instrucao n®
19/2005, do Banco de Portugal, a exposicao ao risco de taxa de juro de balan-
¢o é calculada com base na metodologia do Bank of International Settlements
(BIS), classificando todas as rubricas do activo, passivo e extrapatrimoniais,
que ndo pertencam a carteira de negociagdo, por escaldes de repricing.



O modelo utilizado baseia-se numa aproximagdo ao modelo da duracao e con-
siste num cenario de stress testing correspondente a uma deslocacdo parale-
la da curva de rendimentos de 200 p.b. em todos os escaldes de taxas de juro.

As medidas de risco de taxa de juro quantificam, essencialmente, os efeitos
sobre a situacdo liquida e resultado financeiro de variacdes das taxas de juro.
O risco de taxa de juro na dptica do efeito sobre a situacao liquida do Grupo
BES cifrou-se em 216 milhdes de euros em Dezembro de 2007, que compara
com 500 milhdes de euros no final de 2006.

6.6 ~ Risco de Liquidez

O risco de liquidez advém da incapacidade potencial de financiar o activo
satisfazendo as responsabilidades exigidas nas datas devidas e da existéncia
de potenciais dificuldades de liquidacao de posicdes em carteira sem incorrer
em perdas exageradas.

6.6.1 .~ Praticas de Gestao

A gestdo da liquidez no Grupo BES tem como objectivo manter um nivel satis-
fatério de disponibilidades no curto prazo para fazer face as necessidades
financeiras do Grupo. Esta gestdo, centralizada no Departamento Financeiro,
é caracterizada pela manutencao de niveis excedentarios de liquidez no curto
prazo, 0s quais sao sustentados pela realizacao de operacgdes de financiamen-
to de médio e longo prazo nos mercados de capitais internacionais. Esta poli-
tica prudente de gestdo da liquidez resulta da implementacdo do Plano
Financeiro, anualmente aprovado e revisto sempre que necessario, e traduz-se
numa diversificacao das fontes e maturidades de financiamento do Grupo.
Como fonte adicional de liquidez, o Grupo mantém valores elevados de titulos
elegiveis para redesconto, quer junto do Sistema de Bancos Centrais Europeus
quer no mercado de repos, na sua carteira de titulos. No final de 2007, o Grupo
BES aumentou a sua carteira de titulos redescontaveis junto do Banco Central
Europeu, sendo intencdo continuar a estruturar operacoes de titularizacdao de
activos como forma de liquidificar a sua carteira de crédito.

6.6.2 .~ Andlise do risco de Liquidez

A anadlise do risco de liquidez é efectuada numa base diaria pelo
Departamento Financeiro, por via do controlo dos fluxos de caixa verificados
e previstos num horizonte temporal de curto prazo e, adicionalmente, nas reu-
nides mensais do Comité ALCO numa perspectiva de evolucdo de médio e
longo prazo.

Diariamente s&o elaborados relatérios de controlo da liquidez que permitem
nao so6 identificar os mismatchs negativos, bem como efectuar as operacoes

necessarias a cobertura dos mesmos.
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A avaliacao e o controle do risco de liquidez sdo efectuados no Departamento
de Risco, garantindo deste modo a segregacdao desta funcdo da gestdo da
liquidez.

O risco de liquidez é avaliado quinzenalmente através do calculo de gaps esta-
ticos projectando a situacdo de liquidez para os proximos 12 meses, de acor-
do com as directrizes do Comité ALCO e com o estabelecido no Plano
Financeiro.

Mensalmente é efectuado um cenario de stress com base no reporte regula-
mentar, sendo ainda elaborada uma previsao trimestral da liquidez com base

num cenario extremo.

O racio de liquidez é calculado segundo as regras exigidas pela
instrucdo 1/2000 do Banco de Portugal, e situava-se em 91% no final do ano de
2007, o que compara com 97% no final de 2006. O valor do racio de
liquidez demonstra a manutencdo de niveis de liquidez bastante
confortaveis num clima de mercado adverso.

6.7 .~ Risco Operacional

O risco operacional define-se como o risco de ocorréncia de eventos resultan-
tes da aplicacdo inadequada ou negligente de procedimentos internos, do
comportamento de pessoas e sistemas, ou de causas externas, que podem
resultar em perdas financeiras ou ter impacto negativo na relagdo com os
clientes ou outros stakeholders, assim como o risco de ocorréncia de variacoes
nos volumes/negbcios, receitas/precos ou custos, decorrentes de alteragdes
no ambiente de negdcio e/ou da estratégia de negoécio. Esta definicdo inclui
também o risco legal, entendido como o risco de perdas em consequéncia de
ndo conformidade com a regulamentacao vigente (por inadequacgdo das pra-
ticas face a documentagdo requerida por Lei, ndo alteracao de processos face
a nova legislacdao e/ou divergente interpretacao da legislacao) ou em resulta-
do de acgdes judiciais.

A gestdo do risco operacional é efectuada através da aplicacdo de um conjun-
to de processos que visa assegurar a uniformizagao, sistematizacao e recor-
réncia das actividades de identificacdo, monitorizagdo, controlo e mitigacdo

MITIGAQAO( IDENTIFICACAO
GESTAO DO
RISCO
OPERACIONAL
CONTROLO J)NITORIZACAO

deste risco.



Estes processos fazem parte de um modelo de gestdo composto por duas
areas: uma de recolha e tratamento de informacao, onde se aplicam ferra-
mentas que permitem a identificagdo e monitorizacdo do risco; e outra, que
utiliza a informacao produzida, devidamente trabalhada, na gestdo eficaz dos
riscos, assegurando o devido acompanhamento das situagdes de maior criti-
cidade e a implementacdo da estratégia de gestdo do risco.

Durante o ano de 2007 manteve-se o enfoque nos seguintes tépicos do mode-

lo de gestdao implementado:

« |dentificacdo do risco focada em riscos prioritarios (criticidade elevada), defi-
nicdo de cenarios e analise profunda de factores que podem ter impacto no
perfil de risco do Grupo BES;

« Monitorizagdo, com indicadores e controlos perfeitamente alinhados, dos
riscos identificados e acompanhamento de tendéncias;

e Accdes de mitigacdo alinhadas com os riscos de gestdo prioritaria (por
exemplo, desenvolvimento/reforco de planos de continuidade de negécio);

« Dados de perdas (eventos) analisados para a identificacdo de tendéncias,
revisdo de near-misses e andlise de perdas externas a organizacdo (quando
disponiveis);

« Sélido modelo de Governance com relatérios por medida, alinhados com as
principais preocupacoes.

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

Assumem, também, especial relevo neste modelo de gestdo:

« A Gestao do Sistema de Controlo Interno, a cargo do Departamento de
Compliance, pelo seu papel na garantia da documentacdo dos processos, na
identificacdo dos seus riscos especificos e dos controlos implementados, na
determinacdo do rigor do desenho dos controlos e na identificacdo das
accoes de melhoria necessarias para a sua plena eficacia, sendo continua a
comunicacao de e para a gestdo do risco operacional;

« A Auditoria Interna, pelo seu papel no teste da eficacia da gestao dos riscos
e dos controlos, bem como na identificacdo e avaliacdo da implementacao
das accoes de melhoria necessarias.

« A Coordenacdo de Seguranca pelo seu papel no ambito da seguranca de
informacao, seguranca fisica e de pessoas e da continuidade de negécio.
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Distribuicdo de eventos de Risco Operacional por tipo de perda (dados de 2005, 2006 e 2007)

Clientes, Produtos e
Praticas de Negdcio- 2%

Dano em Activo Fisico- 5%

Interrupcao do Negdcio e
falhas de sistemas- 17%

Y |/

Gestdo de Recursos
Humanos e Seguranga no

local de trabalho- 12% -

Execucao, distribuicao e
Gestdo de processos - 40%

Fraude Interna- 7% /'

Fraude Externa-17% ~

Cartao Branco
0% de juros
para sempre
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Andlise Financeira
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7.1 .- Analise Financeira do Grupo BES

A expansao da rede de balcdes (nomeadamente na componente doméstica),
a manutencdo de elevados ritmos de captacao de clientes, a aceleragdo do
crescimento da base de clientes fidelizados, a melhoria do ritmo de colocacao
de produtos, a diversificacao de receitas na area de empresas e o reforco do
peso da contribuicdo do canal Assurfinance para o negécio de retalho, contri-
buiram de forma determinante para a performance alcangada pelo Grupo BES
no exercicio de 2007.

Sintese dos aspectos mais relevantes dos resultados alcancados e da activi-

dade desenvolvida:

» 0 resultado do exercicio totalizou 607,1 milhGes de euros, o que representa
um crescimento homdlogo de 44,3%;

» a rendibilidade dos capitais proprios (ROE) foi de 16,6%, valor superior ao de
2006;

» a solvabilidade, medida pelo racio Core Tier I, manteve-se a um nivel confor-
tavel ao situar-se em 6,6%;

« a eficiéncia foi reforcada com o Cost to Income a reduzir-se para 47,5%
(2006: 52,3%);

» a actividade continuou a progredir a bom ritmo com reflexos na quota média

de mercado que cresceu para 20,4% (+1,4 p.p.).

7.1.1 .~ Actividade

A forte dinamica comercial teve reflexos expressivos nas principais areas de

negocio:

0 crédito concedido a clientes aumentou 6,8 mil milhdes de euros (+16,9%),
incluindo o saldo das operacdes de titularizacao,

* 0S recursos totais de clientes cresceram 4,7 mil milhdes de euros (+9,4%),
impulsionados pelos recursos de clientes com expressao no balango (+3,9 mil
milhdes de euros) que apresentaram uma variacao de 12,3%,

* 0 contributo da actividade das unidades operacionais no exterior continuou
a registar bons niveis de crescimento (crédito a clientes: +38,4%; recursos
totais de clientes: +18,0%).

Evolucdo da Actividade Dez. 06 Dez. 07 Variacdo
Activos Totais® 84 628 93819 10,9
Activo Liquido 59139 68 355 15,6
Crédito a clientes (incluindo securitizado) 40 546 47 389 16,9
Crédito a Particulares 15603 17 083 9,5

- Habitagao 13294 14 369 81

- Outro Crédito a Particulares 2309 2714 175
Crédito a Empresas 24943 30 306 215
Recursos Totais de clientes (A+B) 49 632 54 305 9,4
Recursos de clientes de Balango (A) 31995 35920 123
- Depésitos de clientes e similares® 26732 29 675 11,0
- Débitos representados por Titulos colocados em clientes® 5263 6 245 18,7
Recursos de Desintermediacao(B) 17 637 18 385 4,2

(1) Activo Liquido + Actividade Asset Management + Outra Desintermediacdo Passiva + Crédito Securitizado ndao
consolidado.

(2) Inclui Depésitos de clientes e Certificados de Depdsito.

(3) Inclui Recursos associados as operagoes de titularizacao consolidadas.

No que diz respeito a evolucao do crédito, o forte crescimento do crédito a
empresas (+21,5%) contribuiu para o reforco do posicionamento competitivo
neste segmento, que continuou a beneficiar da melhoria gradual da activida-
de econdmica, mais especificamente do segmento exportador, onde o Grupo
detém uma importante presenca comercial (traduzida pela quota de merca-
do ao nivel do trade finance, que se tem mantido sustentadamente em cerca
de 28%).

No que se refere ao crédito a particulares, a componente do crédito a habita-
cdo registou um crescimento de 8,1%, enquanto que o crédito a particulares
para as restantes finalidades apresentou um aumento de 17,5%, em resultado
de um conjunto de iniciativas inovadoras associadas a produtos de crédito
colateralizado e ao crescimento do crédito individual.

No decorrer do exercicio o Grupo concretizou (i) a sexta operacao de titulari-
zacdo de crédito a habitagcdo no montante de 1100 milhdes de euros e (i) a pri-
meira operacao de titularizacdo de uma carteira de créditos de Project Finance
no montante de 1 079 milhdes de euros. As duas operagdes encontram-se
incluidas nas demonstracoes financeiras consolidadas em virtude de o Grupo
deter a maioria dos riscos e beneficios associados a estas transaccoes.

Foram conseguidos elevados niveis de captacdo de recursos de clientes
designadamente com expressao no balanco que cresceu 12,3%. A actividade
de desintermediacdo evoluiu mais moderadamente (+4,2%), reflexo da crise
dos mercados durante o segundo semestre, tendo a gestdo de carteiras e a

gestdo discricionaria de particulares manifestado uma maior dinamica.
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Evolucao dos Recursos de Desintermediacao Dez. 06 Dez. 07 Variacao
Fundos Mobiliarios 5540 4966 -10,4
Fundos Imobiliarios 1469 1289 -12.3
Fundos de Pensoes 2608 2800 74
Bancasseguros 4 647 4933 6,2
Gestdo de Carteiras 1103 1867 69.3
Gestdo Discricionaria e Outros 2270 2530 1.5
TOTAL 17 637 18 385 4,2

A expansdo da actividade internacional continua a decorrer a bom ritmo
tendo sido determinantes para a performance alcancada a consolidacao da
presenca em Angola, a actuacdo em Espanha e a tradicional presenca no
Reino Unido, Franca, Estados Unidos da América, Brasil e Macau. A carteira de
crédito registou um crescimento de 38,4% atingindo 7,6 mil milhdes de euros,
valor que representa 16,1% da carteira de crédito consolidada (Dez, 06: 13,6%).
Os recursos totais de clientes aumentaram 18,0%, totalizando 14,7 mil milhdes
de euros, e 0s activos totais atingiram os 25,8 mil milhdes de euros.

Evolucdo da Actividade Internacional Dez. 06 Dez.07 Variacao
Activos Totais® 21551 25750 19,5
Crédito a clientes (incluindo securitizado) 5497 7 607 38,4
Recursos Totais de clientes 12 477 14718 18,0

(1) Activo Liquido + Actividade Asset Management + Outra Desintermediacdo Passiva + Crédito Securitizado nao
consolidado

7.1.2 . Gestdo de Liquidez e Racio de Transformacao

Num contexto de forte dinamizacdao da actividade crediticia, e apesar dos
acontecimentos em torno da crise do subprime e das suas implicacoes ao nivel
da liquidez nos mercados financeiros, a gestao da liquidez do Grupo BES foi
suportada por uma actuacdo concertada das principais unidades de negécio.
O equilibrio na politica de financiamento ndo obstou, no entanto, a que os
racios de transformacao apresentassem uma ligeira deterioracdo. Assim, o
racio de transformacao de recursos de clientes evoluiu de 109% (Dez, 06) para
117% (Dez, 07) em resultado de uma menor dinamica na captacao de recursos
face a concessdo de crédito. No entanto, a captacdo de recursos de longo
prazo (Euro Medium Term Notes) tem permitido manter o racio de transforma-

¢ao total em torno dos 90%.

Actividades com Clientes Dez. 06 Dez. 07
CREDITO A CLIENTES
Crédito a clientes (bruto) 35752 43161
Imparidade 869 990
Crédito a clientes (liquido) A 34883 4217
RECURSOS DE CLIENTES
Depésitos de clientes e similares® B 26732 | 29675
Obrigacoes colocadas em clientes? 5263 6 245
Recursos de clientes C 31995 | 35920
Euro Medium Term Notes 8980 11029
Recursos de Balanco D 40975 | 46 949
RACIOS DE TRANSFORMAC[\O
Depositos em Crédito A/B 130% 142%
Recursos de clientes em Crédito A/C 109% 117%
Recursos de Balanco em Crédito A/D 85% 90%

(1) Inclui depésitos de clientes e certificado de depdsitos
(2) Inclui obrigacdes emitidas no ambito de operacdes de securitizacdo consolidadas.



7.1.3 .~ Nivel de Capitalizacdo e Racios de Capital

Os capitais proprios e equiparados atingiram 7509 milhdes de euros, apresen-
tando um reforco de 446 milhdes de euros em relacdo ao final do exercicio
anterior. Este reforco reflecte por um lado, o crescimento nos resultados tran-
sitados (resultados do exercicio retidos para autofinanciamento) e das reser-
vas de reavaliacdo e por outro a reducdo dos passivos subordinados, em resul-
tado da liquidacdo de duas emissoes.

a. Capitais Proprios e Equiparados

milhdes de euros

Capitais Proprios e Equiparados Dez. 06 Dez. 07 Xﬁ;ioal‘l;.lig
Capital 3100 3100 0
Accdes Ordinarias 2500 2500 0
Accdes Preferenciais 600 600 0
Prémios de Emissao 669 669 0
Accoes Proprias (64) (41) 23
Reservas de Reavaliacao 512 647 135
Outras Reservas e Resultados Transitados 98 291 193
Interesses Minoritarios 87 141 54
Passivos Subordinados 2240 2095 - 145
Resultados do Exercicio 421 607 186
TOTAL 7 063 7 509 446

As reservas de reavaliagao registavam um valor de 647 milhdes de euros, que
corresponde aos ganhos potenciais da carteira de “activos disponiveis para
venda”. O seu reconhecimento é feito ao justo valor e as respectivas variagoes,
incluindo as variacdes cambiais, sdo reconhecidas em reservas, liquidas dos
respectivos impostos diferidos passivos, e sao elegiveis como TIER Il em 45%
do respectivo montante.

No que se refere a carteira de activos disponiveis para venda é de destacar a
valorizacdo das principais exposicdes em ac¢des que continuam a evidenciar
ganhos potenciais expressivos, totalizando 838,8 milhdes de euros em 31 de
Dezembro de 2007 (641,5 milhdes de euros em 31 de Dezembro de 2006).

milhdes de euros

Ganhos Potenciais Brutos

Principais Exposicoes em Accoes

Dez. 06 Dez. 07

Banco Bradesco 496,1 661,7
Portugal Telecom 66,3 76,0
EDP 68,0 705
Bradespar 83 22,0
B. Marrocaine Com. Exterieur 28 8,6
TOTAL 641,5 838,8
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b. Solvabilidade

Os racios de capital apresentam-se fortes, com o racio Core Tier | e o racio de
solvabilidade a atingirem, respectivamente, 6,6% e 11,5%, ou seja, niveis consi-
deravelmente acima dos minimos recomendados pelo Banco de Portugal e
capazes de sustentar o crescimento da actividade do Grupo BES no médio
prazo.

Os fundos proprios de base atingiram 3 953 milhdes de euros (mais 202 milhdes de
euros que em Dez, 06), com o peso das accdes preferenciais no Tier | a situar-

-se em 15%.
milhdes de euros
Activos de Risco e Variacdo
Capitais Elegiveis Dez. 06 Dez. 06 Dez. 07 _—
(Banco de Portugal) Abs. Rel. (%)

Activo Liquido m 59139 68 355 9216 15,6

Activos de Risco Equivalentes (2) 44738 52 856 8118 18,1

{ndice de Risco 2)/(1) 76% 77%

Requisitos de Fundos Préprios (3) 3579 4228 649 18,1
Activos de Risco 3332 3871 539 16,2
Carteira Negociacao 247 357 110 44,7

Fundos Préprios Existentes (4) 5839 6 067 228 39
De Base (TIER 1) 3751 3953 202 54

Core Tier | 3151 3486 335 10,6

Outros Elementos 600 467 - 133 =222
Complementares 2277 2119 - 158 -6,9
Deducoes (189) (5)

Excesso de Fundos Préprios 4)-(3) 2260 1839 - 421 -186

Racio de Solvabilidade [4/(12,5 x 3)] 13,1% 11,5% -1,6 p-p.

Racio TIER | 8,4% 7,5% -0,9 p-p.

Core TIER | 7,0% 6,6% -0,4 p-p.

A evolucao apresentada pelos racios de solvabilidade face ao final do exerci-
cio de 2006 decorre, por um lado, do aumento dos activos de risco (+18,1%)
resultante da expansao da actividade, sobretudo da carteira de crédito e dos
activos da carteira de negociacao e, por outro, no que se refere aos fundos
préprios, ao auto financiamento e ainda a substancial reducao dos desvios
actuariais fora do corredor elegiveis para efeitos prudenciais (-157 milhoes de
euros), devido a rendibilidade dos activos dos fundos de pensodes.

Refira-se ainda o facto de no exercicio de 2007 as participagdes minoritarias
(inferiores a 10%) em instituicdes financeiras terem passado a ser deduzidas
aos fundos préprios de base (anteriormente eram deduzidas aos fundos pro-
prios totais). Este facto levou a reducao do TIER | em 133 milhdes de euros,
com um impacto negativo de 25 pontos base no respectivo racio.



7.1.4 .~ Resultados

O Grupo BES encerrou o exercicio de 2007 com um resultado liquido de
607,1 milhdes de euros, traduzindo um crescimento homologo de 44,3%.

O resultado apurado incorpora os seguintes efeitos cuja natureza é ndo recor-
rente: (i) ganho obtido no segundo trimestre sobre ac¢des do Banco Bradesco
(valor liquido de impostos de 62,8 milhdes de euros) e (i) encargos com refor-
mas antecipadas no quarto trimestre (impacto liquido de impostos de 14,4
milhdes de euros). Excluindo estes factos o resultado do exercicio teria sido
558,7 milhdes de euros, representativo de um crescimento de 32,8% em base

comparavel.
milhdes de euros
Variacao
Resultados da Actividade 2006 2007
Abs. Rel. (%)
Resultado Financeiro 829,5 953,7 124.,2 15,0
+ Servicos a clientes 587,7 643,4 55,7 9.5
= Produto Bancario Comercial 1417,2 1597,1 179,9 12,7
+ Resultados de Operacoes
Financeiras e Diversos 2876 404,1 16,5 40,5
= Produto Bancario 1704,8 2001,2 296,4 17,4
- Custos Operativos 891,3 950,7 59,4 6,7
= Resultado Bruto 813,5 1050,5 237,0 29,1
- Provisdes liquidas de Reposicoes 2419 2629 21,0 87
Crédito 181,6 2132 31,6 174
Titulos 6,9 187 1.8
Outras 53,4 31,0 -224 -42,0
= Resultado antes
de Impostos e Minoritarios 571,6 787,6 216,0 378
- Impostos 1354 152,5 171 12,6
= Resultado apds Impostos 436,2 635,1 198,9 45,6
- Interesses Minoritarios 15,5 28,0 125 81,2
= Resultado do Exercicio 420,7 607,1 186,4 44,3

De entre os factores que sustentaram a performance do Grupo BES destacam-

-se 0s seguintes:

» dinamismo nas diversas areas da actividade, especialmente na concessao
do crédito e na captacdo de recursos totais de clientes;

« atitude comercial pré-activa, alicercada em ofertas e politicas de precos
ajustadas as caracteristicas de cada segmento, com reflexos no crescimen-
to do produto bancario comercial que foi superior ao conseguido no exerci-
cio anterior (12,7% versus 11,1% em 2006);

* bom posicionamento face a dinamica do mercado de capitais, doméstico e
internacional, permitindo alcancar resultados em operacdes financeiras
superiores aos de 2006 em 40,5%;

 controlo dos custos operativos, cuja progressao foi de 6,7%, em resultado
das medidas de racionalizacdo e de integracao que tém vindo a ser imple-
mentadas, apesar dos custos associados quer as reformas antecipadas quer
ao crescimento da area internacional (+13,4%);
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« selectividade da politica de crédito e controlo dos riscos, que tem induzido
uma gradual reducao do custo do risco que passou para 49 pontos base
(2006: 51 pontos base);

» manutencdo de prudentes niveis de solvabilidade e liquidez, que minimiza-
ram os riscos de impacto na actividade resultantes da crise financeira inter-
nacional, nomeadamente no segundo semestre de 2007.

milhdes de euros

Actividade Internacional Actividade Internacional

Resultados da Actividade:
Doméstica e Internacional

2006 2007 Var % 2006 2007 Var %
Resultado Financeiro 7245 7929 9.4 105,0 160,8 531
+ Servicos a clientes 4638 502,0 82 1239 1414 14,1
= Produto
Bancario Comercial 11883 | 12949 9,0 228,9 302,2 32,0
+ Resultados de Oper.
Financeiras e Diversos 2244 3130 395 632 9.1 44,2
= Produto Bancario 1412,7 | 1607,9 13,8 292,1 3933 34,6
- Custos Operativos 7453 785,2 54 146,0 165,5 134
= Resultado Bruto 667,4 822,7 233 146,1 227,8 55,9
- Provisdes Liquidas
de Reposicoes 2190 2362 78 229 267 163
Crédito 1623 184.8 13.9 193 284 473
Titulos 72 187 -03 0,0
Outras 49,5 327 -339 39 -17
= Res. antes de Impostos
e Minoritarios 448,4 586,5 30,8 123,2 201,1 63,2
- Impostos 15,8 123 -3,0 196 40,2
= Resultado apds Impostos 332,6 4742 42,6 103,6 160,9 55,3
- Interesses Minoritarios 51 8,6 68,1 10,4 19.4 859
= Resultado do Exercicio 327,5 465,6 421 93,2 141,5 51,9

A expansao da actividade internacional continuou a processar-se a bom ritmo
com efeitos positivos no crescimento do produto bancario comercial que,
aumentou 32,0% (2006: 23,1%).

E 4 do Rodigo
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O resultado da area internacional elevou-se a 141,5 milhdes de euros (+51,9%),
representando uma contribuicdao de 23% para o resultado consolidado, com a
generalidade dos mercados em que o Grupo opera a evidenciarem evolugoes
positivas. Em particular, destacam-se as contribuicdes para o resultado das
unidades no Reino Unido (44,4 milhdes de euros), de Angola (33,5 milhdes de
euros), do Brasil (32,2 milhdes de euros) e a melhoria evidenciada no mercado
espanhol.

Contribuicao da Area Internacional para o Resultado Consolidado milhdes de euros

Brasil - 32,2 (5,8)

Angola - 33,5 (20,3) o

N

Espanha - 15,2 (11,6)

Reino Unido - 44,4 (39,1) -

Franca/Luxemburgo - 12,3 (13,8)

EUA-1,9 (1 0)
Macau- 1,7 (1 6)

() Ano de 2006

O triangulo estratégico constituido por Espanha, Angola e Brasil representa
57% do resultado das unidades operacionais no exterior e 13% do resultado
consolidado.

a. Produto Bancario

O crescimento de 17,4% do produto bancario resultou do bom desempenho
tanto do Banco Espirito Santo, como da generalidade das unidades operacio-
nais do Grupo, com especial realce para o BES Investimento, BES Angola e
Besleasing e Factoring. A estrutura do produto bancario continua a manter o
seu tradicional equilibrio no conjunto das fontes geradoras de rendimento.

Estrutura do Produto Bancario

I Resultado Financeiro
Servicos Clientes

48% . Resultados Mercado

2006 2007
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b. Resultado Financeiro e Margem

O resultado financeiro cresceu 15,0% (2006: 12,0%), correspondente a um valor
de 953,7 milhdes de euros. O progresso sustentado do resultado financeiro
continuou a ter origem no incremento da actividade, com destaque para o
desempenho da area internacional que aumentou 53,1%.

milhdes de euros

Resultados da Intermediacao de Balanco 2006 2007 Variagdo absoluta
Proveitos (Juros Activos) 2301 3149 848
de Crédito a clientes 1673 2278 605
de Outras Aplicagdes 628 871 243
Custos (Juros Passivos) 1471 2195 724
de Recursos de clientes* 1036 1625 589
de Outros Recursos 435 570 135
Resultado Financeiro 830 954 124

* de depositos e de responsabilidades representadas por titulos

Os proveitos de intermediac¢ao atingiram um valor superior em 848 milhdes de
euros ao do ano anterior com a componente de crédito a clientes a apresen-
tar o aumento mais significativo; os juros passivos tiveram um incremento de
724 milhdes de euros, dos quais 589 milhdes de euros se referem a custos rela-
tivos aos recursos de clientes.

A relacdo dos proveitos e custos com os activos e passivos geradores de juros
permite analisar a evolucdo das respectivas taxas médias associadas:

milhdes de euros

2006 2007
Resultados e

Margem Financeira Capitais Taxa (%) Proveitos/ Capitais Taxa (%) Proveitos/
Médios Custos Médios Custos
Aplicacoes 45377 5,07 2301 53701 5,86 3149
Crédito a clientes 33354 5,01 1673 39109 583 2278
Outras Aplicacdes 12023 522 628 14592 597 871
Recursos Alheios 44 590 3,24 1471 52 664 4,09 2195
Recursos de clientes* 34 673 299 1036 42075 386 1625
Outros Recursos 9917 4,38 435 10 589 538 570

Recursos Diferenciais 787 1037
Resultado / Margem 1,83 830 1,78 954

A margem financeira do exercicio foi de 1,78% sofrendo uma reducdo de 5
pontos base face a do ano anterior. Para esta reducdo teve especial relevan-
cia a quebra da margem nos activos financeiros decorrente:



« da forte intensidade concorrencial, sobretudo nos produtos de crédito a
habitacao, com especial relevo para as campanhas “spread zero” lancadas
pelos principais grupos bancarios;

« da introducao de novas regras de arredondamento de taxas nas operacoes
de crédito (DL 240/06, de 22 de Dezembro e DL 171/07, de 8 de Maio) com inci-
déncia tanto no crédito a particulares como no crédito as empresas;

» da adopcao, face a crise desencadeada pelo crédito subprime, de uma estra-
tégia mais prudente na gestdo das aplicagdes monetarias, canalizando para
0S prazos mais curtos os excedentes de liquidez.

No que respeita aos passivos, é de salientar a concretizacdo da quase totali-
dade do programa financeiro de 2007, antes do despoletar da crise financeira
que encareceu de forma significativa a emissao da divida bancaria. Este facto,
conjugado com a solidez do Grupo, permitiu minimizar os efeitos da crise do
subprime e consolidar a recuperacao gradual da margem dos recursos.

A variacdo do resultado financeiro pode ainda ser decomposta nos efeitos da

variacdo de taxa, da variacao do volume de negdcio e do efeito conjunto das

variacoes taxa e volume, conforme se apresenta no quadro seguinte.

milhdes de euros

Decomposicdo dos Efeitos na Efeito  Efeito Efeito  Variacdao
evolucao do Resultado Financeiro Volume Taxa Volume/Taxa
Activos Financeiros 422 360 66 848
Passivos Financeiros 270 384 70 724
Resultado Financeiro 152 -24 -4 124

O efeito positivo do acréscimo de volume de negbcio representou um ganho
de 152 milhdes de euros, tendo sido determinante para a melhoria dos resul-
tados de intermediacdo de balanco, enquanto o efeito taxa explica uma redu-
cao de 24 milhdes de euros do resultado financeiro.

c. Servicos a Clientes

O Grupo BES tem vindo a desenvolver a sua actuacdo tomando medidas e
investindo na melhoria da qualidade do servico e atendimento, na adequacao
das ofertas para os varios segmentos de clientes particulares e empresas e na
promocdo do cross-selling no quadro de uma actuag¢ao proactiva das redes
comerciais.

A prestacdo de servicos a clientes originou comissdes que ascenderam a
643,4 milhdes de euros, ou seja, mais 9,5% do que o alcang¢ado no final do ano
anterior. O dinamismo da area internacional contribuiu significativamente
para esta performance tendo as comissdes da area internacional aumentado
14,1%. Por outro lado, destacam-se alguns servigos, como as operagdes sobre
titulos (+50,9%), em sintonia com a recuperacao dos mercados accionistas
durante o primeiro semestre, e 0s associados a bancasseguros (+13,1%) e a
actividade de gestao de activos (+11,1%).
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Estrutura dos Servicos a Clientes

Outros - 9% (11%) Corporate e
P - \ Project Finance* - 22% (23%)
Créditos Documentarios - 2% (1%)

Cartdes - 5% (5%)
~

Cobrancas - 6% (7%) .

Bancasseguros - 8% (7%) /‘
Gestdo Meios
Pagamentos 12% (12%)
Garantlas 8% (9%)

Operagoes sob Titulos - 10% (7%)

Gestao Activos - 18% (18%)

(*)Ir/i\crlgidcgrzp&)rgte e project finance, financiamentos externos, comissdes sobre empréstimos e factoring.

A redugéo operada nos proveitos associados aos servicos de cobrancas e aos
cartdes é consequéncia da intensidade concorrencial que estas areas vém
experimentando. O contributo do desempenho da banca de investimento
também foi significativo, tendo o respectivo comissionamento aumentado
13,2%.

d. Resultados de Operacdes Financeiras e Diversos

Os resultados de operacdes financeiras e diversos atingiram 404,1 milhdes de
euros, valor que compara com 287,6 milhdes de euros em 2006 e representa
um crescimento de 40,5%(1).

milhdes de euros

Resultados de Operacdes Financeiras e Diversos 2006 2007 Variacdo absoluta
Taxa de Juro e Cambial 89,4 38,5 -50,9
Accoes 169,2 325,1 155,9

Negociacao 1276 2751 1475
Dividendos 41,6 50,0 84
Outros Resultados 29,0 40,5 1,5
Total 287,6 404,1 116,5

O segundo semestre do ano foi marcado pelos acontecimentos em torno da
crise do subprime e pelas respectivas implicacdes nos mercados financeiros
internacionais. Apds a intervencao do FED", em Setembro, os mercados evi-
denciaram uma ténue recuperacdo com um gradual estreitamento dos

spreads de crédito e uma reducao dos niveis de volatilidade.

J& no final de Outubro, o antincio de novos write-offs, a par da divulgacdo de
resultados por parte de algumas instituicdes financeiras de referéncia, condu-
ziram novamente a um ambiente de instabilidade nos mercados, com uma

(1) FED: Federal Reserve Bank (EUA)



quebra acentuada nos mercados accionistas e nos mercados de taxa de juro,
bem como um imediato aumento dos spreads de crédito e uma nova reducao
dos niveis de liquidez, sobretudo no médio e longo prazo, em todo o tipo de ins-
trumentos.

Assim, os resultados decorrentes de exposicdo a taxa de juro e cambial reflectem
o efeito desfavoravel do repricing dos activos resultante do alargamento dos
spreads, parcialmente compensado pelo adequado posicionamento do Grupo
nos mercados cambiais.

No que respeita aos mercados accionistas e apesar da forte desvalorizacao
sentida na ultima parte do ano, o Grupo beneficiou de um posicionamento de
natureza tactica, nomeadamente nos mercados portugués e brasileiro.

Refira-se ainda que os outros resultados tém incorporado 21,8 milhdes de
euros respeitantes a apropriacdo pelo Grupo de 50% dos resultados gerados
pela BES Vida - Companhia de Seguros apds a amortizacao de 4,4 milhdes de
euros do in-force value. Este resultado representa o primeiro exercicio comple-
to de actividade da BES Vida apropriado pelo Grupo.

e. Custos Operativos

Os custos operativos totalizaram 950,7 milhdes de euros, ou seja, um aumen-
to de 6,7% relativamente ao ano anterior. Excluindo os encargos adicionais
com reformas antecipadas (2007: 26,1 milhdes de euros; 2006: 6,5 milhdes de
euros) o crescimento dos custos operativos seria de 4,5%.

milhdes de euros

Custos Operativos: Actividade Domeéstica Internacional Consolidado

D ésti | i |
omestica e Internaciona Valor  Var % Valor  Var % Valor  Var %
Custos com Pessoal 410,5 37 91,6 m1 5021 50
(excluindo reformas antecipadas) (384.,4) (-1,2) (91,6) (11,1) (476,0) 0,9)
Gastos Gerais Administrativos ~ 316,5 9.1 62,3 153 3788 10,1
Amortizacoes 582 -23 1.6 220 69.8 11
Total 785,2 54 165,5 13,4 950,7 6,7

A evolucao dos custos operativos foi influenciada pela expansdo da activida-
de na area internacional que exigiu um reforco (i) de recursos humanos, (i) de
mais fornecimentos e servicos externos e (i) de maiores investimentos que se
reflectiram num aumento de 13,4% nos custos de funcionamento. Na activida-
de domeéstica, e pese embora a abertura de 75 novos balcdes e 125 remodela-
¢oes de balcdes antigos, os custos operativos tiveram um aumento de 5,4%.
Excluindo os encargos adicionais com reformas antecipadas, o crescimento
seria de 2,7%.

Os custos com pessoal aumentaram 5,0% sendo especialmente significativo o
desempenho na actividade doméstica que, excluindo as reformas antecipa-
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das, registou uma reducdo de 1,2%, num contexto de aumento do niimero de
colaboradores ditado pelo alargamento da rede de balcdes.

milhdes de euros

Custos com Pessoal 2006 2007 Var %
Vencimentos e encargos 3970 4391 106
Pensdes e beneficios de longo prazo 81,2 63,0 -22,4

Total 4782 502,1 5,0

Os custos com pensdes e beneficios de longo prazo (cuidados médicos pos-
emprego e prémios de antiguidade) tiveram uma reducao de 22,4%, apesar do
efeito dos custos com reformas antecipadas (acréscimo de 19,6 milhdes de
euros face ao ano anterior). Para a reducdo destes custos foi decisiva a dimi-
nuicdo da amortizacao dos desvios actuariais devido a performance dos fun-
dos de pensdes nos anos de 2006 e 2007, cujas rendibilidades foram de 12,6%
e 13,0% respectivamente. Os desvios actuariais fora do corredor reduziram-se
162 milhdes de euros, o que ira reflectir-se favoravelmente no valor da sua
amortizacao no futuro.

A boa performance dos fundos também se reflectiu favoravelmente na contri-
buic@o anual para os fundos de pensdes que ascendeu a 43 milhdes de euros,
o valor mais baixo dos Ultimos dez anos.

milhdes de euros

Contribuicdo para os Fundos de Pensoes

4 43
22
17
Custos Reformas Diversos Total
Correntes Invalidez
Plano
milhdes de euros
Desvios Actuariais:
Valores em Balanco com Amortiza¢ao no Futuro Dez. 06 Dez. 07
Saldo Inicial 672 469
Movimentos do ano -203 - 145
Saldo Final 469 324
do qual:
dentro do Corredor 213 230
fora do Corredor 256 94




As responsabilidades totais com os beneficios longo prazo encontravam-se
totalmente financiadas, quer através dos valores dos activos dos fundos de
pensoes, quer através de valores mantidos em balanco. Saliente-se o facto de
a alteragao dos pressupostos ndo ter tido impactos no agravamento das res-
ponsabilidades.

milhdes de euros

Responsabilidades: Niveis de Financiamento Dez. 06 Dez. 07
Responsabilidades totais por beneficios pés emprego 2001 2081
Cobertura / Financiamento 2138 2344
Valor dos activos dos Fundos de Pensdes no fim do periodo 2029 2234
Valores em Balango 109 10
Nivel de Cobertura 107% 113%

Os gastos gerais administrativos tiveram um incremento de 10,1%, valor que
se enquadra nos niveis de crescimento geral da actividade do Grupo no exer-
cicio. As amortizacoes evidenciam um aumento de 1,1% (2006: -14,1%), devido
a expansao da actividade internacional e apesar do consideravel investimen-
to em balcdes na area doméstica.

f. Produtividade e Eficiéncia

O crescimento da actividade e consequentemente do produto bancario, con-
jugado com o controlo dos custos, continuaram a reflectir-se em ganhos sus-
tentados no capitulo da produtividade e eficiéncia, designadamente na dimi-
nuicdo do racio dos custos operativos por unidade de activo liquido médio
gerido, que progrediu de 1,72% (Dez, 06) para 1,53%.

Indicadores de Produtividade e Eficiéncia 2006 2007 Variacdo
Cost to Income (com mercados) 52,3% 47.5% -4,8 p.p.
Cost to Income (sem mercados) 62,9% 59,5% -34 p.p.
Custos Operativos/Activo Liquido Médio 1,72% 1,53% -0,19 p.p.
Activos Totais* por Empregado (€,000) 10081 | 10520 4,4%

* Activo liquido+Asset Management+Outra Desintermediacdo Passiva+Crédito Securitizado

Os niveis de eficiéncia continuam a registar melhorias, com destaque para o
Cost to Income que evoluiu favoravelmente de 52,3% em 2006 para 47,5% em
2007. Excluindo os resultados de mercado, o Cost to Income teve uma reducao
de 3 p.p. para 59,5%.
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g. Provisionamento

A politica de provisionamento continua a obedecer a critérios de prudéncia na
cobertura de riscos face as condicoes macroecondémicas nacionais e interna-
cionais. O reforco de provisdes no exercicio de 2007 foi de 262,9 milhdes de
euros, sendo 81% deste montante relacionado com provisdes para crédito.

Relativamente a carteira de titulos, as perdas por imparidade totalizaram
18,7 milhdes de euros o que, considerando as desvalorizagbes em titulos de
divida e ac¢oes ocorridas no segundo semestre, traduz uma gestdo de activos
que privilegia a qualidade dos investimentos e a prudéncia da sua realizagdo.

As provisdes para outros riscos e encargos totalizaram 31,0 milhdes de euros,

das quais 23,4 milhdes de euros estao destinadas a fazer face aos encargos
com o processo de fusao por incorporacdo do BES (Espanha) no BES.

milhdes de euros

Dotacoes para Provisoes 2006 2007 Variacao absoluta
para Crédito a Clientes 181,6 2132 31,6
para Titulos 6,9 187 1.8
para Outros Riscos e Encargos 53,4 31,0 (22,4)

TOTAL 2419 | 2629 21,0

A politica de provisionamento para crédito aliada a melhoria dos instrumen-
tos de prevencao dos riscos, com utilizacao extensiva de modelos de scoring e
de notacgdes de rating e dos processos de recuperagdo de crédito vencido, tra-
duziu-se numa evolucdo positiva significativa nos indicadores de qualidade do
crédito.

7.1.5 .~ Rendibilidade

O resultado consolidado de 607,1 milhdes de euros proporcionou uma rendibi-
lidade dos capitais proprios (ROE) de 16,6% e uma rendibilidade dos activos
(ROA) de 0,98%, valores superiores aos apurados no ano de 2006. Excluindo os
factos extraordinarios ja referenciados, o ROE do exercicio seria 15,2%.



62 . Relatério de Gestao

valores em %

Desagregacao da Rendibilidade 2006 2007 Variagao p.p.

Taxa Activos Financeiros 5,07 586 0,79
- Taxa Passivos Financeiros 324 4,09 0,85
= Margem Financeira 1,83 1,78 -0,05
+ Rendibilidade Servicos a Clientes 1,30 1,20 -0,10
+ Resultados de Operacdes Financeiras e Diversos 0,63 0,75 0,12
= Margem de Negdcio 3,76 3,73 -0,03
- Relevancia Custos Operativos 1,96 177 -0,19
- Relevancia Provisées 0,53 0,49 -0,04
- Relevancia Interesses Minoritarios e Outros 033 034 0,01
= Rendibilidade dos Activos Financeiros 0,93 1,13 0,20
x Relevancia Activos Financeiros 0,88 0,86 -0,02
= RENDIBILIDADE DO ACTIVO (ROA) 0,81 0,98 0,17
x Multiplicador das Aplicacdes 18,01 17,00 -1,01
= RENDIBILIDADE DOS CAPITAIS PROPRIOS (ROE) 14,66 16,59 1,93

A melhoria dos niveis de rendibilidade tem subjacente um grande dinamismo

comercial aliado a uma criteriosa gestao dos riscos.

O ano de 2007 correspondeu a um exercicio de referéncia da performance

alcangada pelo Grupo BES no Ultimo triénio. Com efeito, durante os anos de

2005, 2006 e 2007, o Grupo BES teve desenvolvimentos muito expressivos nas

seguintes vertentes:

(@) Actividade e Dimensao, em que os activos totais passaram para 93,8
milhdes de euros (1,5 vezes mais que a dimensdo de Dez, 04), tendo a
quota média de mercado evoluido de 17,7% para 20,4%, suportada por
uma rede de 754 balcdes (1,2 vezes mais);

(b) Rendibilidade, sendo que o resultado liquido alcancado em 2007, de 607,1
milhdes de euros, é 4 vezes superior ao do ano de 2004 (base IFRS), com o
correspondente aumento da ROE (que passou de 6,4% para 16,6%) e do
ROA que atingiu 0,98% (mais 2,6 vezes);

(c) Qualidade dos Activos, medida através do racio do crédito vencido ha mais
de 90 dias que passou de 1,6% para 1,0%, com o correspondente racio de
cobertura a atingir 229% (+64 p.p.), a0 mesmo tempo que a carga de pro
visionamento na conta de exploracdo se reduziu para 49 pontos base (79
pontos base em 2004);

(d) Eficiéncia e Produtividade, cuja evolucdo tem sido, consistentemente, no
sentido da melhoria: o Cost to Income passou para 47,5% ( -14,5 p.p.); os
gastos por unidade de activo gerido passaram a ser 1,01% (1,44% em 2004)
e 0s activos totais por empregado aumentaram para 10,5 milhdes de
euros (1,3 vezes mais);

(e) Solvabilidade, tendo o racio Core Tier | passado para 6,6% (Dez, 04: 5,0%)
semelhante a evolucdo do racio TIER | que passou de 6,7% para 7,5%;

(f) Indicadores bolsistas, em que a rendibilidade do resultado face a cotacao
passou para (6,9% em 2004) e consequentes reflexos positivos no patrimoé-
nio liquido por accdo que passou a ser de 9,35 euros (1,4 vezes mais), com
uma capitalizacao bolsista de 7,5 mil milhdes de euros (1,9 vezes mais).

7.2 .. Andlise Financeira do BES Individual

Como foi oportunamente divulgado, em 1 de Abril de 2007 realizou-se a fusao
por incorporacao do Banco Espirito Santo, S.A. (Espanha) no Banco Espirito
Santo, S.A.. Esta operacao representou mais um passo na concretizacao do
“Projecto Ibéria”, que passa pela manutencdo da presenca do BES em Espanha
através de uma Sucursal, promovendo uma abordagem ibérica da actividade
dos clientes que operam nos dois paises, acelerando o ritmo de crescimento
no mercado espanhol, melhorando a rendibilidade e as sinergias dentro do
Grupo. Ao mesmo tempo objectiva-se uma maior eficiéncia operativa, através
da utilizacao de estruturas comuns, que coloquem ao servico dos clientes as
competéncias diferenciadoras do Grupo.

7.2.1 .~ Principais Valores e Indicadores de Actividade e Resultados”

Variaveis SIMBOL. 2004 2005 2006 2007

BALANCO (milhdes de euros)

Activos Totais AT 43370 | 59643 | 68773 | 80015
Activo Liquido AL 33179 | 44643 | 50537 | 58020
Activos Financeiros (valores médios) AF 26 487 | 29787 | 38147 | 44327
Capital e Reservas (valores médios) KP 1821 1821 2753 3419

CONTA DE EXPLORAGAO (milhdes de euros)

Resultado Financeiro RF 3987 4129 6272 7239
+ Servicos Bancérios a Clientes SB 3428 3279 3948 404,2
= Produto Bancario Comercial PBC 7415 7408 | 1022,0 11281
+ Resultado de Operagdes Financeiras e Diversos ROF 2712 2604 176,6 3671
= Produto Bancario PB 10127 | 1001,2 | 11986 | 14952
- Custos Operativos co 5544 5474 663,0 7241
- Provisdes e Impostos PVI 2544 263,7 2781 276,4
= Resultado do Exercicio RL 2039 190,1 2575 4947

RENDIBILIDADE (%)

Margem Financeira RF / AF 1,51 1,39 1,64 1,63
+ Rendibilidade Servicos a Clientes SB/AF 1,29 1,10 1,03 0,91
+ Rendibilidade Operacgdes de Mercado ROF / AF 1,02 0,87 0,46 0,83
= Margem de Negdcio PB / AF 382 336 314 337
- Relevancia Custos Operativos co/ AF 2,09 1,84 1,74 1,63
- Relevancia Provisoes e Impostos PVI/ AF 0,96 0,89 0,73 0,62
= Rendibilidade dos Activos Financeiros RL/ AF 0,77 0,64 0,68 1,12
x Relevancia Activos Financeiros AF/ AL 0,86 0,87 0,86 0,85
= Rendibilidade do Activo (ROA) RL /AL 0,66 0,56 0,58 0,94
X Multiplicador Aplicacdes AL/ KP 16,96 1873 16,12 15,32
= Rendibilidade dos Capitais Préprios (ROE) RL/ E’ 11,20 10,44 935 14,47

)Activo Liquido + Asset Management + Crédito Securitizado

Os dados de Balanco de 2007 incorporam os valores do BES (Espanha) que passou a sucursal do BES em 01/04/2007; os
dados de Balanco de 2005 e 2006 reflectem, respectivamente, a integracao do BIC concretizada em 30/12/2005 e da
CREDIFLASH em 30/05/2006; os dados de 2004 sao apresentados em base NCA



7.2.2 . Actividade
O exercicio de 2007 decorreu, no quadro de referéncia estratégica dos tltimos
anos, sob um clima de forte dinamismo comercial e sob a realizacao de gran-

des transformacoes estruturais.

milhdes de euros

Evolucao da Actividade Dez. 06 Dez. 07 Var %
Activos Totais™ 68773 80 015 16,3
Activo Liquido 50 537 58 020 14,8
Crédito a Clientes (incluindo securitizado) 33089 40313 218
Crédito a Particulares 14 650 16 690 139

- Habitacao 12 629 14091 1.6
- Outro Crédito a Particulares 2021 2599 286
Crédito a Empresas 18 439 23623 28,1
Recursos Totais de Clientes (A+B) 38 953 45077 15,7
Recursos de clientes de Balango (A) 26 302 30 031 14,2
- Depositos de clientes e similares®? 22730 26 592 17,0
- Débitos representados por Titulos colocados em Clientes 3572 3439 -37
Recursos de Desintermediacao (B) 12 651 15 046 189

() el Robirios de chentes & Cartitadie de bepeai DConermediagio Passiva + Crédito Securiizado.

O dinamismo do negdcio mais directamente relacionado com clientes conti-
nuou a ser uma das caracteristicas mais marcantes da actividade do BES com
o crédito a continuar a expandir-se, tendo alcancado um crescimento de 21,8%
considerando os valores securitizados. A captacdo de recursos de clientes de
balanco atingiu um crescimento de 14,2%, enquanto que a desintermediacao
registou um dinamismo superior alcancando um aumento de 18,9%, devido a
evolucdo da gestdo de carteiras e a integracdo dos valores da Sucursal de
Espanha.

O crédito a empresas aumentou 5,2 mil milhdes de euros assumindo o cresci-
mento de 28,1%, fortemente influenciado pela incorporacao do BES (Espanha).
O crédito a habitacdo representa 35% da carteira enquanto que o crédito a
empresas mantém a maior representatividade atingindo quase 59% do total,
continuando o BES a afirmar-se como uma instituicao de forte implantacao
no tecido empresarial portugués. No decorrer do exercicio o BES realizou a
sexta operacdo de securitizacdo de crédito a habitacao no valor de
1100 milhdes de euros.

O aperfeicoamento sistematico e a boa capacidade de avaliacdo do risco de
crédito, que todos os intervenientes no processo vém demonstrando, tem con-

duzido a uma melhoria da qualidade da carteira de crédito do Banco.
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Variacao
Qualidade dos Activos Dez. 06 Dez. 07
Abs. Rel. (%)

DADOS DE BASE (milhdes de euros)

Crédito a Clientes (bruto) 27 504 33364 5860 21,3%
Crédito Vencido 402 443 41 10.3%
Crédito Vencido > 90 dias 360 398 38 10,6%
Crédito com Incumprimento

(Banco de Portugal)(a) 456 566 110 24.2%
Provisoes para Crédito 755 884 129 171%
INDICADORES (%)

Crédito Vencido / Crédito a Clientes (bruto) 15 13 -0,2 p.p.

Crédito Vencido >90 dias /

Crédito a Clientes (bruto) 13 12 -0,1 p.p.

Crédito com Incumprimento®)/

Crédito a Clientes (bruto) 1.7 17 0,0 p.p.

Provisdes para Crédito / Crédito Vencido 1879 199,5 11,6 p.p.

Provisdes para Crédito /

Crédito Vencido > 90 dias 209,8 222,1 123 pp.

Provisdes para Crédito /

Crédito com Incumprimento 165,6 156,2 -9.4 p.p.

Provisdes para Crédito / Crédito a Clientes 2,7 2,6 -0,1

(a) De acordo com a definicao constante da Carta Circular n? 99/03/2003 do Banco de Portugal.

A qualidade da carteira de crédito pode ser aferida pela baixa sinistralidade,
em que o racio de crédito vencido ha mais de 90 dias se eleva 1,2% (Dez, 06:
1,3%), e pelo elevado nivel de cobertura por provisdes, com o racio correspon-
dente a situar-se nos 222% (Dez, 06: 210%). Esta melhoria decorre do facto do
crédito vencido ter aumentado 41 milhdes de euros enquanto que o reforco
das provisoes se situou em 129 milhdes de euros.

7.2.3 .~ Resultados e Produtividade

O BES encerrou o exercicio de 2007 com um resultado liquido de 494,7 milhoes
de euros, traduzindo um crescimento homologo de 92,1%.

Para o resultado obtido contribuiu de forma significativa o crescimento dos
resultados de operacdes financeiras e diversos cujo aumento de 190,5 milhdes
de euros justificam 64,2% do crescimento do produto bancéario. O comporta-
mento desta varidvel estd fortemente influenciado pelos ganhos obtidos
sobre as ac¢des do Banco Bradesco (85,5 milhdes de euros).

O resultado financeiro cresceu 15,4% suportado pelo aumento da actividade e
por uma gestdo atenta da subida das taxas de juro de mercado.

O menor dinamismo experimentado pelos servicos a clientes encontra-se
influenciado por um conjunto de iniciativas promocionais que envolveram a
nao aplicacdo de comissdes a alguns produtos tanto de crédito como de

recursos.
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milhdes de euros

Dec.o'm?osigio do Resultado 2006 2007 Variagio
Variaveis Abs.  Rel. (%)
Resultado Financeiro 627,2 7239 96,7 15,4
+ Servicos a Clientes 3948 404,2 9.4 2,4
= Produto Bancario Comercial 1022,0 1128,1 106,1 10,4
+ Resultados de Operagdes
Financeiras e Diversos 76,6 3671 1905 1079
= Produto Bancario 1198,6 | 1495,2 296,6 24,7
- Custos Operativos 663,0 7241 61,1 92
= Resultado Bruto 535,6 771,1 235,55 44,0
- Provisdes liquidas de Reposicdes 199,4 2196 20,2 10,1
Crédito 136,2 1701 339 249
Titulos 6,5 138 73
Outras 56,7 357 -21,0 -37,0
= Resultado antes de Impostos 336,2 551,5 2153 64,0
- Impostos 78,7 56,8 -219 =278
= Resultado do Exercicio 257,5 494,7 237,2 92,1

As provisdes para outros riscos e encargos totalizaram 35,7 milhdes de euros,
das quais 23,4 milhdes de euros estao destinadas a fazer face aos encargos
com o processo de fusdo por incorporagao do BES (Espanha) no BES, estando
0s remanescentes 12,3 milhdes de euros relacionados com a desvalorizacao
de imoveis recebidos por recuperacdao de créditos, activos e contingéncias

diversas.

A evolucdo apresentada pelos custos operativos decorre, no essencial, do
facto de estarem influenciados pela incorporacao do BES (Espanha). Em base
comparavel os custos registaram um crescimento significativamente menor
(+4,0%), com reflexos positivos na evolucdo dos indicadores de produtividade

e eficiéncia.
Indicadores de Produtividade e Eficiéncia 2006 2007 Variacao
Cost to Income (com mercados) 55,3% 48,4% -6,9 p.p.
Cost to Income (sem mercados) 64.9% 64,2% -0,7 p.p.
Activos Totais!" por Empregado (€,000) 11284 | 11790 4,5%

(1) Activo liquido + Asset Management + Crédito Securitizado

7.2.4 . Actividade das Sucursais

O BES dispde de um conjunto de Sucursais no exterior, de entre as quais se
destacam, pela dimensdo e pelo posicionamento no desenvolvimento da
estratégia internacional do Grupo, as sucursais em Espanha, Londres e Nova
lorque.

Sucursal em Espanha

A Sucursal em Espanha, que constitui um dos vértices da internacionalizacao
do Grupo BES, tem vindo a consolidar a estratégia comercial ibérica no senti-
do do aproveitamento das oportunidades inerentes ao facto de Espanha ser o
principal parceiro comercial de Portugal. A crescente interdependéncia econé-
mica entre os dois paises torna claro que a presenca do Grupo em Espanha
passa pela abordagem integrada dos clientes portugueses e espanhois que
desenvolvem as respectivas actividades nos dois paises.

Neste sentido, assume especial relevancia a area de banca de empresas, cujo
aprofundamento tem sido conseguido através da extensdo do modelo de
negdécio doméstico a Espanha, com a abertura de 8 centros de empresas nas
principais provincias espanholas. A estratégia prosseguida ja tem reflexos no

envolvimento financeiro do segmento que atingiu 3,1 mil milhdes de euros.

A actividade de private banking / banca patrimonial (clientes afluentes) consti-
tui outro dos segmentos de negdcio da sucursal em Espanha, assente numa
rede de 25 balcdes. Durante o ano de 2007 a Sucursal continuou a desenvol-
ver a sua actividade neste segmento com vista a melhoria da qualidade dos
servicos prestados aos clientes, atingindo um envolvimento financeiro de
5,6 mil milhdes de euros. O volume total de activos sob gestdo totalizou 2,4 mil
milhdes de euros.

Em termos globais, os recursos de clientes atingiram 1,9 mil milhdes de euros,
um crescimento homélogo de 25,7%, enquanto que o crédito a clientes
aumentou 65,4%, alcancando 3,5 mil milhdes de euros. O resultado do exerci-
cio, excluindo a provisao de fusao, foi de 1,0 milhdo de euros.

Sucursal em Londres

Esta sucursal € um importante pélo dinamizador do crescimento internacio-
nal do Grupo BES, com actividade centrada no negdcio de banca de
wholesale no mercado europeu e, em colaboracdo com o BES Investimento,
detém uma presenca significativa na actividade de project finance. A experién-
cia acumulada nos ultimos anos tem permitido a diversificacdo das linhas de
negocio, actuando como participante em operacdes de leveraged finance e de
structured trade finance, bem como na colocacdo de produtos de poupanca
junto de investidores institucionais localizados naquela praca financeira. Esta



dinamica tem expressao no acentuado crescimento tanto na captacdo de
recursos (+17% em relacdao a 2006) como dos resultados que atingiram 40,4
milhdes de euros (+22%), reforcando a sua posicdo no desenvolvimento da
estratégia internacional do Grupo BES.

Sucursal em Nova lorque

No mercado americano desde 1996, a Sucursal em Nova lorque concentra a
sua actividade na banca de wholesale, maioritariamente nos EUA e Brasil. Esta
presenca tem-se revelado crucial na captacao de recursos junto de clientes
institucionais e corporate americanos (+56% em 2007). Posicionando-se nos
segmentos alvo das empresas de média e grande dimensdo, tem tido uma
acelerada especializacdo dos seus produtos, nomeadamente no crédito (+85%
em 2007), focalizado em operagdes de trade finance incluindo structured trade
finance e empréstimos sindicados. Os resultados da sucursal em 2007 atingi-
ram 7,0 milhdes de euros, o que representa um aumento de 204% em relacao

ao do exercicio anterior.

7.2.5 . Proposta de Distribuicdo de Resultados do Banco Espirito
Santo

Nos termos da alinea b) do n° 1 do artigo 376 do Cddigo das Sociedades
Comerciais e em conformidade com o artigo 31.2 dos Estatutos, propde-se
para aprovacdo da Assembleia Geral, a seguinte aplicacao dos resultados do

exercicio:
euros
para reserva legal 50 000 000,00
para distribuicdo aos Accionistas 240 000 000,00
para outras reservas 204 699 432,31
Resultado Liquido 494 699 432,31

O dividendo relativo aos resultados de 2007 equivale a um valor bruto por
accao de 0,48 euros que, considerando a cotacgao do final do exercicio, corres-
ponde a um dividend yield de 3,20%.
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EURIBOR
DESCE”

-

A Euribor nao obedece.
Escolha a Taxa Fixa BES




66 .~ Relatério de Gestao

7.3 - Andlise Financeira das Principais Unidades de Negdcio

7.3.1 .~ Banca

D

ESPIRITO SANTO
Investment

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.

Sede Social: Rua Alexandre Herculano, 38, 1269 -161 Lisboa;
Capital Social: 70 000 milhares de euros; Participacao do Grupo BES: 100%

O BES Investimento teve uma performance muito positiva em 2007, sendo de salientar o
nimero crescente de operacdes desenvolvidas nos mercados internacionais. O produto
bancario cresceu para 201,5 milhdes de euros (+22,8%), dos quais cerca de 64% foram

gerados fora de Portugal. Por sua vez, o resultado liquido foi de 73,0 milhdes de euros, o

que representa uma subida de 21,7%. Reflexo directo destes bons resultados, o ROE

situou-se em 30% e o Cost to Income evoluiu para 43%, cerca de 2 p.p. inferior ao de 2006.

No geral, a actividade desenvolveu-se de forma muito positiva no conjunto das areas de

negdcio (i) fusdes e aquisicdes (intervencdo em 40 transaccdes com um valor global de 16

mil milhdes de euros); (ii) project finance e securitizacdo (concretizagdo de 50 operagdes);

(iii) leverage finance (concretizagao de 17 operagdes); (iv) mercado de capitais (renda fixa e

renda variavel); (v) corretagem, alcangando o sexto lugar na bolsa de Madrid com uma

quota de 6% e o segundo lugar no Euronext Lisbon com uma quota de 11,3%, e (vi)

private equity.

Também do ponto de vista qualitativo a actividade desenvolvida pelo BES Investimento

durante 2007 mereceu elevado reconhecimento internacional, com a atribuicdo de diver-

sos prémios e referéncias de prestigio, designadamente:

e “Global Renewables Portfolio Refinancing Deal of the Year 2007 pela Project
Finance relativamente a lideranca do financiamento do portfélio de par-
ques edlicos da BBW - Babcock & Brown Wind Partners Fund, com activos
na Australia, Alemanha, Franca, Espanha e Estados Unidos da América;

e “European Rail Deal 2007" pela Jane’s Transport Finance relativamente a
lideranca do financiamento da CB Rail, uma companhia de leasing de mate-
rial rolante com activos na Alemanha, Holanda, Bélgica e Dinamarca.

* 12 posicdo nas league tables de Portugal de Project Finance pela Thomson e
Infrastructure Journal;

e 32 posicdo nas league tables Global Wind Sector e 42 posicdo em Global
Renewables Sector pelo Infrastructure Journal.

milhares de euros

Variaveis de Gestao e Indicadores 2006 2007 Variacao
Activo Liquido 4589 762 5 466 677 19,1%
Capital e Reservas 183 815 277 088 50,7%
Crédito a Clientes (bruto) 1406 360 1469 569 4,5%
Depdsitos de Clientes 1341983 1184 017 -11,8%
Produto Bancario 164 139 201 520 22,8%
Resultado do Exercicio 60 014 73028 21,7%

e,

BANCO
ESPIRITO SANTO
dos Acores

Banco Espirito Santo dos Acores, S.A.

Sede Social: Rua Hintze Ribeiro, 2-8, 9500 - 049 Ponta Delgada;
Capital Social: 17 500 milhares de euros; Participacao do Grupo BES: 57,53%

O ano de 2007 foi caracterizado pelo inicio de uma nova etapa do BES dos Acores. O
Banco decidiu e iniciou a expansdo da sua cobertura bancaria na Regido abrindo trés
novos balcdes (Faja de Baixo e Candeldria na llha de S. Miguel e Madalena na Ilha do Pico)
e iniciou os trabalhos para a abertura de novos balcdes em 2008.

Em paralelo continuou a desenvolver inimeras acgdes de indole comercial sendo de
salientar a assinatura de diversos protocolos com empresas e instituicdes e o apoio a
diversas iniciativas de caracter social.

Na area da emigracdao o BES dos Acores desenvolveu diversas iniciativas com vista a
potenciar a aproximagao com os emigrantes agorianos, destacando-se o protocolo assi-
nado com a Casa dos Acores da Nova Inglaterra.

Ao nivel da actividade salientamos a evolugdo registada nos depédsitos de clientes
(+15,6%) e no crédito concedido a clientes (+15,7%), destacando-se o crescimento verifica-
do no crédito a habitagao (23,3%).

O exercicio encerrou com um activo liquido de 428 milhdes de euros e um resultado liqui-
do de 5,0 milhdes de euros, o que representa um crescimento relativamente a 2006, de
10,2% e 25,4% respectivamente.

milhares de euros

Variaveis de Gestdo e Indicadores 2006 2007 Variacao
Activo Liquido 388 546 428 031 10.2%
Capital e Reservas 27 453 28 786 4,9%
Crédito sobre Clientes (bruto) 283971 328 685 15,7%
Depésitos de Clientes 243369 281 406 15,6%
Produto Bancario 12617 16122 27.8%
Resultado do Exercicio 4015 5033 25,4%
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Banco Espirito Santo Angola, S.ARR.L.

Sede Social: Rua Guilherme Pereira Inglés n.2 43 - 12, CP 6459 Luanda - Angola;
Capital Social: 10 milhdes de $US (7 593 milhares de euros); Participacao do Grupo BES: 79,96%

O BES Angola tem vindo a afirmar-se no mercado angolano, de forma sustentada, como
ainstituicdo que apresenta melhores indices de rentabilidade e eficiéncia. Este posiciona-
mento tem sido suportado por uma imagem de solidez, confianca e exceléncia no servi-
co prestado ao cliente. Completo o seu sexto ano de actividade, o banco dispde actual-
mente de 21 agéncias e 5 postos em empresas ou instituicdes, em seis provincias de
Angola (14 em Luanda), sendo objectivo a presenca em todas as capitais de provincia no
curto prazo. Adicionalmente, o BES Angola tem ainda dois centros de empresas em
Luanda.

Considerando os recursos de clientes, estes atingiram 829 milhdes de euros, no final do
exercicio, o que representa um aumento de 64,0% face a 2006. O crédito concedido a
clientes ascendeu a 578 milhdes de euros (+151,5%), fruto do desenvolvimento da activi-
dade, nomeadamente no segmento de empresas. De realcar ainda diversas iniciativas de
reforco do posicionamento do Banco neste segmento, ndo sé com empresas locais, mas
também através do apoio a delegacdes de empresas portuguesas que se deslocaram a
Angola. No ambito da actividade de banca de investimento, merece especial realce a co-
lideranca do BES Angola na estruturacdo e emissao de Obrigacdes do Tesouro da
Republica de Angola, num montante global de 3,5 mil milhdes de délares.

O resultado do exercicio ascendeu assim a 51 milhdes de euros, o que representa um
crescimento homélogo de cerca de 50%.

Apesar do crescimento dos custos operativos relacionados com o aumento significativo
da actividade, o BES Angola apresenta elevados niveis de eficiéncia, traduzidos num Cost
to income de 37,4%.

milhares de euros

Variaveis de Gestao e Indicadores 2006 2007 Variagao
Activo Liquido 604 097 1303134 15,7%
Capital e Reservas 33825 51320 51,7%
Crédito sobre Clientes (bruto) 229 952 578 363 151,5%
Depositos de Clientes 505 233 828 597 64,0%
Produto Bancario 58 932 86 585 46,9%
Resultado do Exercicio 3401 50 975 49,9%
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Espirito Santo Bank

Sede Social: 1395 Brickell Avenue, Miami, Florida 133131, EUA;
Capital Social: 16 973 milhares de $US (12 296 milhares de euros); Participacao do Grupo BES: 98,45%

A actividade do ES Bank continuou a registar progressos, com a estrutura da carteira de
crédito a evoluir em torno de segmentos com melhor risco (habitagdo para particulares,
imobilidrio comercial e crédito avalizado pelas Export Credit Agencies) e os depésitos a
registarem um crescimento de 9,6%, considerando os valores em moeda local.

O resultado operacional registou uma melhoria suportada pelo aumento da margem
financeira, pelo crescimento das comissdes e pelo controlo dos custos operativos. No
entanto, os esforcos desenvolvidos ainda ndo se reflectiram positivamente no resultado
liquido devido ao pagamento de uma verba extraordinaria de 5 milhdes de USD relacio-
nada com a faléncia do ESBankest.

A broker/dealer, ES Financial Services, apresentou resultados superiores aos conseguidos
no ano anterior fruto das boas condi¢des do mercado e da oferta diversificada de produ-
tos.

Os activos sob gestdo atingiram 885 milhdes de ddlares, um acréscimo de 107 milhdes de
délares desde o inicio do ano.

milhares de euros

Variaveis de Gestao e Indicadores 2006 2007 Variacao
Activo Liquido 330 994 284 449 -14,1%
Capital e Reservas 26 262 21069 -19,8%
Crédito sobre Clientes (bruto) 258 237 227 105 -12,1%
Depdsitos de Clientes 228 943 216 627 -5,4%
Resultado do Exercicio (1328) (3 465) -
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Banco Espirito Santo do Oriente, S.A.

Sede Social: Av. Dr. Mério Soares, n.2 323, Edificio Banco da China, 28t° A e E-F, Macau, China;
Capital Social: 200 milhdes de MOP (18 961 milhares de euros); Participacdo do Grupo BES: 99,75%

Num contexto de forte dinamismo econdémico regional, a Regido Administrativa Especial
de Macau deverd registar, em 2007, um crescimento do PIB de aproximadamente 15%,
comparativamente ao ano anterior. As operacdes concretizadas ao longo do ano no ter-
ritério, confirmam, de forma inequivoca, a evolugdo sustentada dos sectores do turis-
mo/entretenimento, da actividade imobilidria e de obras publicas, bem como a importan-
cia crescente da utilizacdo de Macau como plataforma para a cooperagdo econémica
entre a Republica Popular da China e os paises de Lingua Portuguesa.

De referir, igualmente, o contributo das areas de banca de investimento/mercado de
capitais na originacdo de importantes operacdes de infra-estruturas e energias renova-
veis concretizadas no sudeste asiatico, assim como a captagao de depdsitos junto de
entidades institucionais locais.

O Banco Espirito Santo do Oriente registou um crescimento significativo da sua activida-
de com o total do activo liquido a apresentar um aumento de 67,5 %, comparativamente
a 2006. O resultado liquido do exercicio cifrou-se em 1 723 milhares de euros, com as
areas de crédito e de recursos de clientes a evidenciarem fortes crescimentos de, respec-
tivamente, 141% e 195% em termos homdlogos.

milhares de euros

Variaveis de Gestao e Indicadores 2006 2007 Variaciao
Activo Liquido 95 516 159 966 67.5%
Capital e Reservas 26 508 24 351 -8,1%
Crédito sobre Clientes (bruto) 48 492 116 943 141,2%
Depdsitos de Clientes 11 094 32699 194,7%
Produto Bancario 3573 3697 35%
Resultado do Exercicio 1575 1723 9,4%

ot de o Vindtin

Banque Espirito Santo et de la Vénétie, S.A.

Sede Social: 45, Avenue Georges Mandel, 75116 Paris, Franca;
Capital Social: 52 154 milhares de euros; Participacao do Grupo BES: 40,00%

Durante o ano de 2007, Banque Espirito Santo et de la Vénétie, fruto de uma boa
performance do conjunto das suas actividades, e em particular das operacdes de finan-
ciamento estruturado e das operacdes de financiamento imobiliario, alcancou um
aumento de 16,6% do produto bancario recorrente.

As actividades tradicionais de banca de empresas e de banca da comunidade portugue-
sa residente em Franca (cliente do BES em Portugal) mantiveram-se em niveis idénticos
aos do ano anterior.

O resultado liquido do exercicio registou um aumento de 37% tendo atingindo 11,2 M€.
O Cost to Income situou-se nos 45,1% (47,1% em 2006).

milhares de euros

Variaveis de Gestao e Indicadores 2006 2007 Variaciao
Activo Liquido 1216 063 1282358 5,5%
Capital e Reservas 75058 80 234 6,9%
Crédito sobre Clientes (bruto) 931102 1022 234 9,8%
Depésitos de Clientes 165127 179750 8,9%
Produto Bancario 32661 36 803 12,7%
Resultado do Exercicio 8208 11245 37,0%
Cost to Income 471% 45,1% 2,0p.p.




best

BEST - Banco Electrénico de Servico Total, S.A.

Sede Social: Rua Alexandre Herculano, 38, 1250 - 011 Lisboa;
Capital Social: 63 000 milhares de euros; Participacao do Grupo BES: 66,00%

O Banco BEST, cujo dominio privilegiado de actuacdo se situa ao nivel da banca electré-
nica, atingiu o final do exercicio com um volume de activos sob gestdo de 1 121 milhdes
de euros, correspondendo a um crescimento de 43% face ao ano anterior. O banco man-
teve a sua posicao de lideranca na distribuicao de fundos de investimento estrangeiros
com uma quota de 27%, com o nimero de fundos de investimento disponiveis para
subscricdo a elevar-se para 1 477, com origem em 37 sociedades gestoras, das mais
significativas a nivel nacional e internacional.

O Banco BEST reforcou de forma significativa a oferta de produtos e servicos mais voca-

cionados para a componente de trading, tendo sido disponibilizadas duas novas platafor-

mas de negociacdo de activos financeiros:

« O servigo Best Trading Pro - uma avangada plataforma de negociagdo em tempo real
com mais de 15 mil instrumentos financeiros disponiveis para trading online, incluindo
accoes, CFD’s (Contracts for Difference), Futuros e Forex (crosses cambiais) e

e Os Warrants OTC - negocia¢do de warrants em horario alargado, em parceria com o
Citigroup.

O reforgo da actividade decorrente do langamento destas duas novas plataformas per-

mitiu resultados significativos visiveis na lideranca do mercado nacional de negociagao

de derivados on-line com uma quota de mercado de 31% e no reconhecimento do merca-
do através da atribuicdo de prémios nacionais e internacionais:

« “Melhor plataforma transaccional sobre titulos portugueses” - IRG Awards patrocinado
pela Deloitte e dois jornais econémicos

« O “Best Consumer Internet Bank” categoria promovida pela Global Finance Magazine.

O numero de clientes atingiu os 50 mil sendo de registar a evolucdo no private banking,

segmento em que se registou a adesdo de 250 novos clientes. Como corolario da acele-

racdo de actividade, o resultado liquido do exercicio situou-se em quase 2,0 milhdes de
euros.

milhares de euros

Variaveis de Gestao e Indicadores 2006 2007 Variacao
Activo Liquido 323617 409 932 26,7%
Capital e Reservas 23 227 19 499 -16,1%
Depdsitos de Clientes 246 806 374871 51,9%
Produto Bancario 10771 16 387 52,1%
Resultado do Exercicio (1574) 1965

Activos de Clientes Particulares sob Gestao (M€) 782 1121 43,4%
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Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS, S.A.

Sede Social: Av. Alvares Cabral, 41, 1250 - 015 Lisboa;
Capital Social: 11 750 milhares de euros; Participacao do Grupo BES: 85,00%

A Espirito Santo Activos Financeiros (ESAF) exerce a actividade de asset management em
Portugal, Espanha, Luxemburgo e Reino Unido através de sociedades especializadas
constituidas para o efeito.

Apesar da dificil conjuntura vivida durante o ano 2007, o volume global de Activos sob
Gestdo atingiu pela primeira vez o marco histérico de mais de 20 mil milhdes de euros, o
que permitiu a empresa passar a ter maior visibilidade a nivel das gestoras de activos
europeias.

De destacar a actividade de gestao discricionaria que atingiu globalmente um montante
sob gestdo de mais de 10,9 mil milhdes de euros sendo que a actividade de gestdo discri-
cionaria de particulares cresceu cerca de 14% face ao ano anterior. Ao nivel dos fundos
de investimento, o exercicio foi marcado pela reestruturacdo da oferta de produtos
(lancamento de novos fundos e fusdo e/ou liquidacdo de outros), sendo de realcar o
lancamento do Fundo de Investimento Mobiliario ES Momentum e do Fundo de
Investimento Imobilidrio ES Logistica.

No Luxemburgo, os montantes sob gestdo atingiram mais de 1 200 milhdes de euros,
representando uma estabilizacdo face ao ano anterior, sendo de destacar o sucesso do
Fundo Active Allocation que atingiu o montante de mais de 100 milhdes de euros. Em
Espanha, o volume total de activos sob gestdo fixou-se em mais de 2 200 milhdes de
euros.

No ambito da internacionalizacdo das actividades, foi constituida no tltimo trimestre de
2007 uma sociedade no Reino Unido denominada ESAF Alternative Asset Management
Limited, holding dedicada a gestdo de fundos dirigidos a clientes institucionais nacionais
e internacionais.

O resultado consolidado do exercicio elevou-se a 27,6 milhdes de euros (crescimento
homadlogo de 20%), beneficiando em grande medida das condigdes favoraveis dos merca-
dos que marcaram o primeiro semestre do ano.

milhares de euros

Variaveis de Gestao e Indicadores 2006 2007 Variacdo
Activo Liquido 85200 110 097 29,2%
Capital e Reservas 34523 50 256 45,6%
Produto Bancario 45129 51114 13.3%
Resultado do Exercicio 2291 27 556 20,3%
Activos sob Gestao (M€) 19 647 20 067 2,1%




7.3.3 .~ Seguros

) BES VIDA

BES Vida - Companhia de Seguros, S.A.

Sede Social: Avenida Columbano Bordalo Pinheiro, 95 - 112, 1070 - 061 Lisboa;
Capital Social: 250 000 milhares de euros; Participacao do Grupo BES: 50,00%

A performance da BES Vida reflecte as orientagdes estratégicas que tém sido seguidas,
considerando fundamental consolidar a sua posicdo, sobretudo no mercado da “reforma”,
onde é lider. A produgdo total foi de 1563,9 milhdes de euros, um acréscimo de 21,1% face
a 2006. No segmento dos PPR’s, com uma producao de 594,5 milhdes de euros (+15,3%),
alcancou-se uma quota de mercado de 34,7%, mantendo mais uma vez a lideranca neste
segmento. Os produtos tradicionais, totalizaram 59,6 milhdes de euros (+10.4%), com
uma quota de mercado de 7,1% (6,9% em 2006) enquanto os produtos de capitaliza¢ao
com uma produc¢ao de 909,8 milhdes de euros (+26,1%), registaram um aumento da quota
de mercado para 13,3% (12,0% em 2006). As provisdes matematicas no montante de 7036
milhdes de euros (+13.0%), apresentam um acréscimo de 811,1 milhdes de euros no final
de Dezembro.

A BES Vida registou um resultado liquido de 52,2 milhdes de euros (-54.6%). No entanto,
este resultado representaria um acréscimo de 23,4% face aos 42,3 milhdes que seria o
resultado liquido da BES Vida em 2006 se ndo fossem considerados os efeitos extraordi-
narios no resultado desse ano, como foram a alienagdo da carteira do canal mediadores,
no valor de 50 milhdes de euros, e a mais valia de 42 milhdes de euros resultante da alie-
nagdo dos titulos BES.

Os custos de exploracdo diminuiram em 26,9%, para 17,6 milhdes de euros, como resulta-
do, principalmente, da existéncia de custos excepcionais ocorridos em 2006 (mudanga da
sede, a alteracdo da imagem e aliena¢do do canal mediador), pelo refor¢o do fundo de
pensoes realizado nesse ano e ainda pela reducdo da prestacdo de servicos acordados
com a Tranquilidade e com a ESGEST.

O capital préprio atinge os 272,9 milhdes de euros, que representa uma diminuicdo de
56,4 milhdes de euros. Esta diminuicdo é sobretudo consequéncia da reducdo da reserva
de justo valor, em funcdo da subida das taxas de juro e da descida verificada na genera-
lidade dos mercados financeiros, com impactos nas carteiras de obrigacdes e accoes.

milhares de euros

Variaveis de Gestao e Indicadores 2006 2007 Variacdo
Activo Liquido 6842137 7 647 855 11,8%
Capital e Reservas 329 285 272 854 -17.1%
Prémios Brutos Emitidos 586 900 515 834 -12,1%
Indemnizagdes 653 620 725360 11,0%
Custos de Exploracao 24082 17 615 -26,9%
Resultado do Exercicio 115 048 52218 -54,6%
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BES - Companhia de Seguros, S.A.

Sede Social: Avenida Columbano Bordalo Pinheiro, 75 - 112, 1070 - 061 Lisboa;
Capital Social: 15 000 milhares de euros; Participacao do Grupo BES: 25,00%

A BES Seguros continuou a exercer a sua actividade na area dos produtos de seguros ndo
vida, num contexto de estagnacao deste mercado (crescimento de 0,5%).

Procurando dar continuidade a sua actividade de bancaseguros, ao servir os clientes par-
ticulares do Grupo BES com os produtos de base de seguros ndo-vida, alargou em 2007
a sua oferta com a exploracdo do Seguro de Protecgdo ao Crédito, produto que preten-
de garantir o pagamento das prestacoes de crédito em caso de ocorréncia de determi-
nados riscos. Por outro lado, foi implementada uma plataforma telefénica operacional
para servicing e venda de seguros nao vida (BESdirecto Seguros).

Em termos de producado, o nimero de contratos vendidos de Seguro Casa, Auto e Salde
foi de cerca de 55 205, atingindo uma carteira de cerca de 340 mil contratos em vigor. Os
prémios brutos emitidos cresceram 17,7%, devido fundamentalmente a introducdo do
novo produto de proteccdo ao crédito, atingindo os 73,1 milhdes de euros. Os custos com
sinistros liquidos de resseguro apresentaram uma reducdo de 1,6%, chegando aos 41
milhdes de euros, resultado do bom comportamento técnico principalmente do Seguro
salide. A manutencao do comportamento técnico global num bom nivel e o controlo dos
custos operacionais permitiu a BES Seguros atingir um resultado liquido superior a 4,7
milhdes de euros, representando um crescimento homologo de 6,7%.

O racio combinado apds resseguro manteve-se num excelente nivel (92,1%), conseguindo
mesmo uma melhoria face ao verificado em 2006 (94,5%). O capital préprio, no montan-
te de 24,5 milhdes de euros (aumento de 1,3%) esta influenciado negativamente pela
reserva de reavaliacdo (-0,7 milhdes de euros) devido a depreciacdo ocorrida na valoriza-
cao da carteira de obrigacdes e acgdes, consequéncia do comportamento negativo veri-
ficado na generalidade dos mercados financeiros.

milhares de euros

Variaveis de Gestdo e Indicadores 2006 2007 Variacao
Activo Liquido 88919 108 662 22,2%
Capital e Reservas 24135 24 455 1.3%
Prémios Brutos Emitidos 62188 73171 17,7%
Custos com Sinistros, liquidos de resseguro 41697 41016 -1,6%
Custos de Exploracao liquidos 12105 12 476 31%
Resultado do Exercicio 4 425 4723 6,7%

* dados de acordo com IFRS



. europ

assistance

Europ Assistance - Companhia Portuguesa de Seguros
de Assisténcia, S.A.

Sede Social: Avenida Alvares Cabral, 41 - 32, 1250 - 015 Lisboa;
Capital Social: 5000 milhares de euros; Participacdo do Grupo BES: 23,00%

O ano de 2007 ficou marcado, na vertente comercial, por uma constante preocupagdo
em assegurar a fidelizagdo da base de clientes existente, privilegiando a prestacao de um
servico de qualidade e procurando solucdes inovadoras que respondam as necessidades
do mercado e, simultaneamente, pela aposta na exploracao de novos canais de distribui-
¢ao com potencial de desenvolvimento futuro.

O total de prémios brutos emitidos atingiu os 26,0 milhdes de euros. Os prémios liquidos,
por sua vez, apresentaram um crescimento de 5,9% alcang¢ando o valor de 24,5 milhdes
de euros.

O comportamento da sinistralidade revelou um novo agravamento seguindo a tendéncia
dos Ultimos anos e acentuando a pressao sobre a rentabilidade. Foram abertos cerca de
535 mil processos de assisténcia (crescimento de 15%) e foram recebidas cerca de 1585
milhares de chamadas (crescimento de 17%).

Continuou-se a politica de controlo de custos, com particular énfase nos custos com
sinistros. Também os custos fixos de estrutura foram alvo de um programa de racionali-
zagado, dando continuidade ao processo iniciado no ano precedente. Apesar da elevada
turbuléncia verificada nos mercados financeiros, particularmente no segundo semestre,
os resultados financeiros apresentaram uma melhoria, consequéncia da politica de inves-
timentos adoptada. O exercicio encerrou com um resultado liquido de
1211 milhares de euros, representativo de um crescimento homaélogo de cerca de 12%.
Na vertente internacional, a filial brasileira voltou a apresentar um significativo resulta-
do, quase duplicando o resultado do ano anterior; a subsidiaria na Argentina registou
novamente resultados positivos e a filial do Chile, no segundo ano de actividade, ja apre-
sentou também resultados positivos.

milhares de euros

Variaveis de Gestao e Indicadores 2006 2007 Variacao
Activo Liquido 29 164 31401 7.7%
Capital e Reservas 8996 9623 7.0%
Prémios Brutos Emitidos 25 468 25 966 2,0%
Resultado do Exercicio 1082 i2n 11,.9%
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Besleasing e Factoring - Instituicao Financeira de
Crédito, S.A.

Sede Social: Av. Alvares Cabral, 27 - 12, 1269 -140 Lisboa;
Capital Social: 49 114 milhares de euros; Participacdo do Grupo BES: 89,36%

Os sectores de leasing e de factoring continuaram a consolidar o seu posicionamento no
financiamento da economia portuguesa, tendo a actividade da empresa contribuido con-
sideravelmente neste propdsito, com uma producdo de 708 milhdes de euros (+31,6%) no
segmento de leasing mobilidrio e 653 milhdes de euros (+25,5%) no segmento de leasing
imobiliario. No factoring e na gestao de pagamentos a fornecedores (confirming) a produ-
¢ao foi de 3705 milhdes de euros (+6,0%), traduzido em 1462 milhdes de crédito sob ges-
tdo (+ 9,7%). A producdo global da empresa ascendeu a 5 066 milhdes de euros, corres-
pondendo a um crescimento de 11,3% em relagdo ao ano anterior, consolidando deste
modo, o segundo lugar no ranking nacional em cada um dos segmentos de negdcio.

O resultado liquido ascendeu a 15,1 milhdes de euros (+14,2%) correspondendo a uma ren-
tabilidade dos capitais préprios (ROE) de 20%. O forte ritmo de crescimento da activida-
de e os resultados gerados proporcionaram maior eficiéncia e produtividade, através do
aumento dos activos totais por empregado e diminui¢do do Cost to Income, que se fixou
em 29,7%, contra os 31,0% observados no exercicio anterior.

A politica exigente da empresa na concessao de crédito, permitiu melhorar de 0,60% para
0,52% a relagdo entre o crédito vencido superior a 90 dias e o crédito concedido. Foi tam-
bém adoptada uma politica prudente de reforco de provisdes que possibilitou maior
cobertura do crédito vencido superior a 90 dias, tendo passado de 220% para 256%.

milhares de euros

Variaveis de Gestdo e Indicadores* 2006 2007 Variacao
Activo Liquido 3244 268 4001937 23,4%
Capital e Reservas 72784 75 852 4,2%
Crédito sobre Clientes (bruto) 3140359 3917 558 24,7%
Produto Lease / Factor 43763 49103 12,2%
Resultado do Exercicio 13 244 1517 14,1%
LEASING IMOBILIARIO

Contratos Iniciados (n?) 647 678 4,8%

Valor 520 603 653122 25,5%
LEASING MOBILIARIO

Contratos Iniciados (n?) 7 824 7 886 0,8%

Valor 537 866 707 779 31.6%
FACTORING

Carteira de Crédito Tomado (bruto) 3494 409 3704917 6,0%

Carteira de Crédito sob Gestao 1332865 1462 062 9,7%

* dados de acordo com NCA



LOCARENT)

Locarent - Companhia Portuguesa de Aluguer de
Viaturas, S.A.

Sede Social: Lagoas Park Edificio 11 - 32 Piso, 2740 - 244 Porto Salvo;
Capital Social: 5 250 milhares de euros; Participacao do Grupo BES: 45,00%

O exercicio de 2007 constituiu o primeiro ano da empresa com resultados liquidos positi-
VOs.

Este marco foi alcancado através da gestdo criteriosa dos custos operacionais e de estru-
tura do cumprimento dos objectivos comerciais estabelecidos.

Com efeito, a Locarent atingiu cerca de 14 mil viaturas em frota sob gestdo, num ano em
que as terminagdes naturais de contratos assumiram uma proporc¢do significativa.

A empresa obteve o segundo lugar de entre os players de mercado do Renting/AOV em
Portugal.

Os resultados alcangados evidenciam a proficua e permanente dinamizacdo verificada
nas redes de distribuicdo dos grupos bancarios accionistas.

Perspectivam-se novos desafios estratégicos que visam o dominio de componentes de
negocio operacional, encetando politicas de sistematizagdo e normalizacdo de processos,
com o propdsito de maximizar a eficiéncia e qualidade de servico prestado.

milhares de euros

Variaveis de Gestdo e Indicadores 2006 2007 Variacao
Activo Liquido 216 036 291 074 34,7%
Capital e Reservas 5354 3064 -42,8%
Imobilizado 196 899 330185 67.7%

Resultado do Exercicio (940) 1107
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Nota Final

Declaracao de Conformidade

De acordo com o disposto no n2 1, alinea c) do artigo 2452 do Cddigo dos
Valores Mobiliarios o Conselho de Administracdo do Banco Espirito Santo, S.A.
declara que:

(i) as demonstracoes financeiras individuais do Banco Espirito Santo, S.A.
(BES), relativas aos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2006 e em 31
de Dezembro de 2007, foram preparadas de acordo com as Normas de
Contabilidade Ajustadas (NCA), tal como definido pelo Banco de Portugal
no Aviso n2 1/2005, de 21 de Fevereiro de 2005;

(i) as demonstracoes financeiras consolidadas do Grupo Banco Espirito
Santo, S.A. (Grupo BES), relativas aos exercicios findos em 31 de Dezembro
de 2006 e em 31 de Dezembro de 2007, foram preparadas de acordo com
as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS), tal como adoptadas
na Unido Europeia, e transpostas para a legislacdo portuguesa através do
Decreto - Lei n? 35 /2005, de 17 de Fevereiro;

(iii) tanto quanto é do seu conhecimento as demonstracoes financeiras refe-
ridas na alinea (i) e (ii) ddo uma imagem verdadeira e apropriada do acti-
vo, do passivo, dos capitais proprios e dos resultados do BES e do Grupo
BES, respectivamente;

(iv) o relatério de gestdo expde fielmente a evolugdo dos negdécios, do
desempenho e da posicdo financeira do BES e do Grupo BES no exercicio
de 2007.

Nota de Agradecimento

O Conselho de Administracdo gostaria de manifestar o reconhecimento da
confianca que os Clientes, Accionistas, Colaboradores e Autoridades de
Supervisao depositaram no BES e nas demais instituicdes financeiras do
Grupo. A confianca dos nossos Clientes foi indispensavel para que o Grupo
continuasse a crescer a ritmos significativos nas principais areas de negécio;
a confianca dos nossos Accionistas no projecto empresarial Grupo BES foi
determinante para a consolidacdo da posicdo cimeira no mercado financeiro
portugués; a participacdo e empenho dos Colaboradores foram indispensa-
veis para a performance alcangada em 2007 e serdo determinantes para que
o Grupo cumpra os seus objectivos estratégicos.

As Autoridades Governamentais e de Supervisio, o Conselho de
Administracdo deixa expresso o seu agradecimento pela cooperacao e con-
fianca que tém dispensado ao Grupo Banco Espirito Santo.

Lisboa, 26 de Fevereiro de 2008

O Conselho de Administracao

Anténio Luis Roquette Ricciardi

Ricardo Espirito Santo Silva Salgado
Mario Mosqueira do Amaral

José Manuel Pinheiro Espirito Santo Silva
Antdnio José Baptista do Souto

Jorge Alberto Carvalho Martins

Anibal da Costa Reis de Oliveira

José Manuel Ferreira Neto

Manuel de Magalhdes Villas-Boas
Manuel Fernando Moniz Galvao Espirito Santo Silva
José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi
Jean-Luc Louis Marie Guinoiseau

Rui Manuel Duarte Sousa da Silveira
Joaquim Anibal Brito Freixial de Goes
Pedro José de Sousa Fernandes Homem
Mario Martins Adegas

Luis Antdnio Burnay Pinto de Carvalho Daun e Lorena
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