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3. Diversos

RELATÓRIOS

ESPÍRITO SANTO FINANCIAL (PORTUGAL) — SOCIEDADE
GESTORA DE PARTICIPAÇÕES SOCIAIS, S. A.

Sede social: Rua de São Bernardo, 62, 1200-826 Lisboa.
Capital social: 270 600 000 euros.
Pessoa colectiva n.º 502412631.
Matriculada na Conservatória do Registo Comercial de Lisboa sob o

n.º 1566.

Relatório e contas de 2005

Relatório de gestão

O conselho de administração tem a honra de submeter à apreciação
de VV. Ex.as, o relatório de gestão e as contas individuais e consolidadas
da Espírito Santo Financial (Portugal) — Sociedade Gestora de Partici-
pações Sociais, S. A. [ESF(P)], referentes ao exercício de 2005.

I — Considerações sobre o enquadramento macroeconómico,
nacional e internacional, no ano de 2005

1 — Situação económica internacional

A economia mundial registou, em 2005, um crescimento forte, esti-
mado em 4,8%. Embora em ligeira desaceleração face ao ano ante-
rior — em 2004, o Produto Interno Bruto (PIB) mundial subiu 5,3% —
o crescimento do PIB registou, em 2005, uma distribuição mais equi-
librada, com registos elevados nas principais áreas económicas,
destacando-se o desempenho extremamente positivo das economias
emergentes — na Ásia, América Latina e Europa de Leste. Foram
igualmente visíveis sinais de recuperação na zona euro, em particular
na segunda metade do ano.

O preço do petróleo subiu, em termos médios, de cerca de 38 dóla-
res para perto de 56 dólares/barril, sobretudo em função de uma pro-
cura elevada e da persistência de condições restritivas no lado da oferta.
No entanto, o impacto negativo desta subida revelou-se menor que o
esperado — atenuado pela menor dependência energética das princi-
pais economias e pela persistência de taxas de juro baixas, que mais
do que compensaram a perda de poder de compra associada à subida
do preço da energia.

 Na zona euro, o 1.º semestre de 2005 foi marcado por uma evo-
lução negativa do sentimento económico, no contexto da rejeição do
projecto da Constituição Europeia e da não aprovação do Orçamento
comunitário para o período 2007-2013. Na segunda metade de 2005,
foi visível uma recuperação dos principais índices de confiança empre-
sarial e uma ligeira aceleração da actividade económica. Para esta
evolução terão contribuído o impacto positivo, sobre as exportações,
da depreciação do euro e do forte crescimento das economias dos Esta-
dos Unidos e da Ásia, para além do forte crescimento das receitas dos
países exportadores de petróleo, em parte direccionadas para a pro-
cura de bens produzidos na zona euro.

Ao mesmo tempo, a generalidade das empresas manteve-se focada
nos objectivos de contenção de custos e de obtenção de ganhos de
produtividade, em função do ambiente crescentemente competitivo a
nível internacional. Apesar da recuperação observada no 2.º semes-
tre, no conjunto do ano o PIB da zona euro cresceu apenas 1,3%,
após um registo de 2,1% em 2004. Embora descendo de 8,8% para
8,3% da população activa, a taxa de desemprego manteve-se elevada
na zona euro, sustentando um ambiente de moderação salarial. Este
manteve a inflação relativamente controlada, não obstante a pressão
em alta exercida pelos preços dos bens energéticos. A taxa de infla-
ção média anual subiu de 2,1% para 2,2%.

Num contexto de recuperação da actividade económica e com a
inflação acima do objectivo de 2% consistente com a sua definição
de estabilidade de preços, o Banco Central Europeu iniciou, no último
mês do ano, um novo ciclo de subida dos juros de referência, ele-
vando a taxa de juro das operações principais de refinanciamento em
25 pontos base, para 2,25%. A conjuntura de ampla liquidez criada
pelos juros baixos traduziu-se, por sua vez, em valorizações significa-
tivas de activos financeiros e imobiliários.

Na Europa, os índices accionistas CAC 40 de Paris, DAX de Frank-
furt e IBEX 35 valorizaram-se em 23,4%, 27,1% e 18,2%, respectiva-

mente. Os preços do imobiliário registaram variações em torno ou acima
de 10% em economias como a Espanha, França e Itália, suportando
o respectivo consumo privado através de um efeito riqueza positivo.

A América Latina beneficiou, em 2005, de uma conjuntura favo-
rável nos mercados das matérias-primas e de uma procura externa
forte. Ao mesmo tempo, o ambiente de ampla liquidez a nível global
e a procura de retornos elevados (num contexto de juros ainda baixos
nas economias desenvolvidas) concretizou-se em fluxos significativos
de investimento directo estrangeiro e de investimentos de carteira.

Esta conjuntura positiva não impediu uma desaceleração da activi-
dade económica no Brasil, com o crescimento do PIB a descer de 4,9%
para 2,3%. A preocupação com o controlo das expectativas inflacionis-
tas levou o Banco Central a iniciar um ciclo de maior restritividade
da política monetária ainda em 2004, levando a taxa SELIC a subir
375 pontos base, atingindo um máximo de 19,75% já em meados de
2005. O maior aperto das condições monetárias traduziu-se num
ligeiro abrandamento do consumo privado e do investimento, bem como
numa descida da taxa de inflação de 7,6% para 5,7%.

Com as expectativas de inflação controladas, o Banco Central ini-
ciou, em Setembro de 2005, um novo ciclo de descida dos juros,
levando a taxa SELIC a encerrar o ano em 18%. Os fundamentos
externos da economia brasileira mantiveram-se favoráveis ao longo
de 2005, com um crescimento nominal próximo de 23% nas expor-
tações a contribuir para um excedente da conta corrente de 1,8% do
PIB. No mesmo sentido, uma subida das reservas externas líquidas para
perto de 54 mil milhões de dólares e um excedente orçamental pri-
mário de cerca de 4,8% do PIB contribuíram para uma melhoria do
risco soberano, de 382 para 311 pontos base.

A Espanha voltou, em 2005, a sobressair no contexto europeu,
com um crescimento do PIB de 3,4%, após um registo de 3,1% no
ano anterior. Embora com um menor contributo relativo face a 2004,
a procura interna voltou a ser o principal suporte da actividade eco-
nómica. O consumo privado e o consumo público cresceram, respec-
tivamente, 4% e 5%, enquanto o investimento cresceu 6,8%. Não
obstante a subida dos juros de curto prazo na zona euro, as taxas de
juro reais mantiveram-se negativas ou próximas de zero em Espanha,
dada a inflação homóloga de 3,7% em Dezembro e uma inflação média,
no conjunto do ano, de 3,4%, 0,3 p. p. acima do registo de 2004.

A persistência de condições monetárias expansionistas voltou,
assim, a contribuir para um desempenho positivo dos sectores da cons-
trução e da habitação residencial. Embora exibindo uma tendência de
desaceleração face a 2004 (quando subiram cerca de 17%), os preços
da habitação subiram ainda perto de 13% em 2005, acima da média da
zona euro. Neste contexto, o crescimento dos empréstimos para aqui-
sição de habitação mostrou uma ligeira tendência de subida, atingindo
uma variação de cerca de 25%, em termos homólogos, no final do ano.
O forte crescimento da procura interna espanhola, conjugado com o
desempenho relativamente fraco dos principais parceiros comerciais
de Espanha na zona euro e com a perda de competitividade das expor-
tações espanholas (decorrente dos diferenciais acumulados de inflação
e de produtividade), resultou num novo agravamento das contas exter-
nas. O défice de conta corrente subiu de 4,3% para 5,2% do PIB.

No que respeita às perspectivas para a evolução da economia mun-
dial em 2006 e 2007, os indicadores mais recentes sustentam um
cenário de crescimento forte da actividade no conjunto de 2006 (pre-
visão de subida de 4,9% no PIB mundial). Com uma utilização cres-
cente dos recursos produtivos disponíveis nas principais economias
desenvolvidas e com o preço do petróleo a exibir um comportamento
menos benigno que o inicialmente antecipado, observa-se uma preo-
cupação acrescida com eventuais pressões inflacionistas, traduzida
numa tendência visível de subida das taxas de juro nessas economias
(com destaque para os Estados Unidos e a zona euro). Condições mone-
tárias e financeiras mais restritivas deverão contribuir, por sua vez,
para uma moderação da actividade económica global a partir do final
de 2006, antecipando-se assim um crescimento do PIB mundial ligei-
ramente mais baixo em 2007 (um cenário semelhante é esperado, em
concreto, para a zona euro).

2 — Situação económica nacional

A economia portuguesa observou, em 2005, um abrandamento face
ao ano anterior, com o crescimento do PIB a descer de 1,1% para
0,3%. A desaceleração da actividade decorreu, fundamentalmente, do
menor dinamismo verificado em todas as componentes da procura
interna, uma vez que se assistiu a um ligeiro aumento do contributo
da procura externa líquida.



Diário da República, 2.ª série — N.º 226 — 23 de Novembro de 2006 (Parte Especial) 26 832-(3)

Portugal — principais indicadores económicos

 [Taxas de crescimento real (percentagem), excepto quando indicado]

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 P 2007 P

PIB ........................................................................................................ 3,9 2,0 0,8 — 1,1 1,1 0,3 1,0 1,5
Consumo privado .................................................................................. 3,7 1,3 1,3 0,1 2,4 2,0 1,5 1,8
Consumo público ................................................................................... 3,5 3,3 2,6 0,3 2,0 1,7 1,2 0,8
Investimento ......................................................................................... 2,1 1,2 — 4,7 — 9,7 1,8 — 3,6 — 1,5 1,5
Exportações .......................................................................................... 8,4 1,8 1,5 3,7 4,5 0,9 3,3 5,6
Importações .......................................................................................... 5,3 0,9 — 0,7 — 0,4 6,8 1,8 2,4 4,8
Inflação (IPC) ....................................................................................... 2,9 4,4 3,6 3,3 2,4 2,3 2,7 2,3
Saldo orçamental (percentagem do PIB) .............................................. — 2,9 — 4,4 — 2,7 — 2,8 — 2,9 — 6,0 — 4,9 — 4,0
Dívida Pública (percentagem do PIB) .................................................. 53,3 53,6 56,1 57,7 59,4 65,5 68,7 69,3
Desemprego (percentagem da população activa) ................................. 4,0 4,1 5,1 6,3 6,7 7,6 8,2 8,4
Saldo da balança corrente e capital (percentagem do PIB) .................. — 8,9 — 8,5 — 6,0 — 3,3 — 5,9 — 8,2 — 8,5 — 8,8

Fontes. — INE, Banco de Portugal, ES Research.

O consumo privado registou uma expansão real de 2%, em desace-
leração face ao crescimento de 2,4% observado em 2004, mas ainda
claramente acima do crescimento global da actividade. A subida da
taxa do IVA em Julho, de 19% para 21%, terá contribuído para uma
antecipação de decisões de despesa das famílias na primeira metade
do ano, em particular no que respeita aos bens duradouros. Não obstante
um posterior abrandamento deste agregado no 2.º semestre, é possí-
vel que esta antecipação de despesa tenha sustentado um crescimento
maior que o esperado do consumo privado no conjunto de 2005.

Por outro lado, a continuação de um quadro de taxas de juro histo-
ricamente baixas e o alongamento dos prazos de amortização dos
empréstimos bancários (particularmente no que respeita à aquisição
de habitação) facilitaram também o crescimento das despesas das famí-
lias. O crescimento de 2% no consumo privado ocorreu ainda apesar
da subida da taxa média anual de desemprego (de 6,7% para 7,6% da
população activa) e não obstante a subida dos níveis agregados de
endividamento.

A formação bruta de capital fixo registou o comportamento mais
negativo entre as componentes da procura interna, com uma queda
real de 3,6%. Este comportamento desfavorável estendeu-se a todos
os sectores, em particular o público e o empresarial, e foi extensível
à generalidade das suas componentes por tipo de bens (bens de con-
sumo, intermédios e de investimento).

Apesar das condições de financiamento permanecerem muito favo-
ráveis, as perspectivas menos positivas para a evolução da procura
interna e a evolução em alta dos custos energéticos contribuíram para
uma degradação do sentimento económico entre os empresários e,
consequentemente, para um adiamento de decisões de investimento.
Os empréstimos às sociedades não financeiras registaram um cresci-
mento em torno de 5%. O consumo público contribuiu, igualmente,
para a estagnação da actividade económica, com o respectivo cresci-
mento a cair de 2% para 1,7%. Em todo o caso, o défice global das
administrações públicas atingiu 6% do PIB, acima do registo de 2004.

O contributo da procura externa líquida para o crescimento do PIB
foi menos desfavorável em 2005 do que no ano anterior, sobretudo
em resultado de uma forte desaceleração das importações, cujo cres-
cimento caiu de 6,8% para cerca de 1,8%. Por seu lado, no conjunto
do ano as exportações registaram um crescimento inferior a 1%. Esta
evolução resulta, por um lado, de um crescimento ainda lento dos
principais parceiros comerciais de Portugal e, por outro, de uma evo-
lução ainda relativamente desfavorável dos custos unitários de traba-
lho na economia portuguesa — um facto particularmente relevante
no contexto de uma integração crescente no comércio internacional
de países com baixos custos de mão-de-obra na produção de bens com
um peso elevado na estrutura de exportações portuguesas.

Ao nível das exportações de serviços, o crescimento face a 2004
foi negativamente afectado por um efeito de base associado ao cres-
cimento extraordinário das vendas de serviços de turismo no âmbito
do Campeonato Europeu de Futebol. No conjunto de 2005, obser-
vou-se uma deterioração significativa no saldo conjunto das balanças
corrente e de capital, elevando as necessidades líquidas de financia-
mento externo de 5,9% para 8,1% do PIB.

Apesar do impacto desfavorável da subida do IVA e da pressão
associada à subida dos preços dos bens energéticos, o índice de pre-
ços no consumidor registou, em 2005, uma ligeira desaceleração, com
a taxa de inflação média a descer de 2,4% para 2.3% — uma evo-
lução resultante da conjuntura de moderação salarial e de uma utili-
zação dos recursos produtivos abaixo da capacidade potencial da eco-
nomia.

Em Portugal, a actividade económica deverá manter-se restringida
por uma política orçamental restritiva e pelo impacto da subida das
taxas de juro num contexto de endividamento elevado das famílias e
das empresas. Em todo o caso, uma melhoria evidente da procura
externa e um período alargado de estabilidade política deverão sus-
tentar uma recuperação moderada da actividade, esperando-se cresci-
mentos do PIB em torno de 1% e 1,5% em 2006 e 2007.

II — Actividade

No período em apreço, a actividade da ESF(P) consistiu, essencial-
mente, na gestão da participação na BESPAR — Sociedade Gestora
de Participações Sociais, S. A. (BESPAR), tendo acompanhado a acti-
vidade desta subsidiária e, por seu intermédio, a actividade do Grupo
Banco Espírito Santo e das seguradoras Companhia de Seguros Tran-
quilidade-Vida, S. A. (Tranquilidade-Vida), e Espírito Santo — Com-
panhia de Seguros, S. A. (Espírito Santo Seguros).

As demonstrações financeiras da ESF(P) relativas a 31 de Dezem-
bro de 2005 foram preparadas de acordo com as Normas de Contabi-
lidade Ajustadas (NCA), tal como definidas pelo Banco de Portugal
no aviso n.º 1/2005. As NCA traduzem-se na aplicação das Normas
Internacionais de Contabilidade (IAS/IFRS) adoptadas pela União
Europeia, com excepção de algumas matérias reguladas pelo Banco
de Portugal.

O regulamento que impõe a adopção dos IAS/IFRS a partir de
1 de Janeiro de 2005 determina, também, a apresentação de informa-
ção comparável para o exercício de 2004. Assim e nos termos daque-
le regulamento, os efeitos e ajustamentos na ESF(P), reportadas à
data de transição para os IFRS, não são relevantes neste contexto e
foram registados na demonstração de alterações no capital próprio.

Em termos da evolução da estrutura financeira da ESF(P) no período
em análise, merece destaque o seguinte:

i) A diminuição da rubrica de aplicações em instituições de crédito
em 30 615 milhares de euros, a qual passou de 50 406 milhares de
euros, em 31 de Dezembro de 2004, para 19 791 milhares de euros,
em 31 de Dezembro de 2005, reflectindo o decréscimo de disponibi-
lidades decorrente do reembolso dos empréstimos obrigacionistas e
do pagamento do dividendo de 2004;

ii) A diminuição da rubrica de activos financeiros disponíveis para
venda, em cinco milhares de euros, devido à alienação de 5% do capi-
tal social da Espírito Santo Equipamentos de Segurança, S. A.;

iii) A diminuição do saldo da rubrica de outros activos, a qual passou
de 71 482 milhares de euros, em 31 de Dezembro de 2004, para 71 075
milhares de euros, em 31 de Dezembro de 2005, devido, principalmente,
ao recebimento da última parcela relativa à alienação da participação
no capital social da ESIA, no montante de 398 milhares de euros;

iv) Manutenção do saldo de suprimentos recebidos da Espírito Santo
Financial Group, S. A. (ESFG), em 340 170 milhares de euros, encontrando-
-se relevado na rubrica de recursos de clientes e outros empréstimos;

v) A diminuição da rubrica de responsabilidades representadas por
títulos em 9994 milhares de euros, a qual passou de 147 145 milhares
de euros, em 31 de Dezembro de 2004, para 137 151 milhares de
euros, em 31 de Dezembro de 2005, em resultado do reembolso de
obrigações no montante de 10 252 milhares de euros, e da consequente
redução nas rubricas de despesas com encargo diferido, juros a pagar
e prémios de emissão;

vi) Distribuição de dividendos, no montante de 26 519 milhares de
euros.
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Ao nível da demonstração dos resultados estatutária, a margem finan-
ceira manteve-se negativa em 2005, no valor de 2276 milhares de euros,
uma diminuição de cerca de 926 milhares de euros face a 2004. O agra-
vamento da margem financeira fica a dever-se à diminuição da rubrica
de juros e rendimentos similares, que de 2953 milhares de euros em
2004 passou para 2294 milhares de euros em 2005, o que reflecte
menores excedentes pontuais de tesouraria em 2005, e ao aumento da
rubrica de juros e encargos similares que ascendeu a 4570 milhares de
euros, contra 4303 milhares de euros em 31 de Dezembro de 2004.

O produto bancário regista um crescimento de 975 milhares de
euros, o que se explica, essencialmente, pelo aumento dos dividendos
recebidos da BESPAR, em 838 milhares de euros face ao exercício de
2004, tendo sido registado o valor de 9210 milhares de euros, em
2005, contra 8372 milhares de euros, em 2004.

Os factos acima assinalados conduziram a um resultado do exercí-
cio de 2005, em base individual, de 5498 milhares de euros, enquanto
que em 2004 tal resultado havia sido de 4789 milhares de euros, o
que se traduz num acréscimo de 14,80%.

As demonstrações financeiras consolidadas foram elaboradas
nos termos do Regulamento (CE) n.º 1606/2002, de 19 de Julho, e de
acordo com o modelo de reporte determinado pelo Banco de Portu-
gal (aviso n.º 1/2005), na sequência do Decreto-Lei n.º 35/2005, de
17 de Fevereiro, que transpôs para a ordem jurídica portuguesa da
directiva n.º 2003/51/CE, de 18 de Junho, do Parlamento Europeu e
do Conselho. De forma a reportar a informação referente ao período
homólogo em base comparável, as demonstrações financeiras conso-
lidadas relativas ao ano de 2004 foram preparadas em consistência
com as IFRS, tendo-se procedido igualmente para este período à adop-
ção dos princípios enunciados para efeitos da análise que se segue.

Em termos consolidados, o resultado do exercício de 2005 foi posi-
tivo em 88 964 milhares de euros (2004: positivo em 29 371 milhares
de euros), o que reflecte um acréscimo de 202,9% face a 2004. Para este
resultado contribuíram positivamente (i) o BES, com um montante de
78 231 milhares de euros (2004: 42 625 milhares de euros), (ii) a
Tranquilidade-Vida, com um montante de 20 023 milhares de euros (2004:
— 3664 milhares de euros), (iii) a ES Seguros, com um montante de
924 milhares de euros (2004: 708 milhares de euros) e, negativamente,
(iv) os resultados individuais da ESF(P) e da BESPAR, no montante de
10 214 milhares de euros (2004: 10 298 milhares de euros).

A evolução do resultado consolidado da ESF(P) em 2005 reflecte,
assim, o bom desempenho das suas filiais, quer do sector bancário quer
do sector segurador.

Registe-se, ainda, que caso o investimento indirecto que a ESF(P)
detém no Banco Espírito Santo, S. A. (BES ou Banco Espírito Santo),
fosse valorizado com base na cotação observada na Euronext Lisbon,
em 31 de Dezembro de 2005, os activos líquidos da ESF(P) passariam
de 763 342 milhares de euros, conforme balanço individual reportado
àquela data, para 1 249 573 milhares de euros, o que se traduziria numa
valorização de 63,7% face aos valores contabilísticos.

Como a actividade da ESF(P) está cometida à gestão da participa-
ção que hoje detém no capital social da BESPAR e, através desta, no
capital social do BES, da Tranquilidade-Vida e da Espírito Santo Segu-
ros, os seus resultados não podem deixar de reflectir a evolução das
actividades desenvolvidas por aquelas sociedades, nomeadamente pelo
BES, bem como, pelo conjunto das instituições de crédito e socieda-
des financeiras que, incluídas no perímetro da sua consolidação, com
ele formam o denominado Grupo Banco Espírito Santo. Impõe-se,
portanto, uma referência, embora sumária, aos resultados atingidos
pela BESPAR, pelo Grupo Banco Espírito Santo e por aquelas segu-
radoras, em 2005, o que se fará de seguida.

III — Actividades e resultados
das empresas participadas do sector financeiro

1 — BESPAR — Sociedade Gestora de Participações Sociais, S. A.

O exercício de 2005 consubstanciou-se, fundamentalmente, na ges-
tão das participações financeiras nos sectores bancário e segurador.

Durante o exercício em apreço não se registaram movimentos na
carteira de investimentos.

Ao nível dos rendimentos obtidos das participações detidas, no exer-
cício de 2005, a BESPAR recebeu, exclusivamente da sua participada
Banco Espírito Santo, S. A. (BES), dividendos no valor de 46 342
milhares de euros.

1.1 — Participação no capital social do BES:

Em 31 de Dezembro de 2005, a BESPAR é titular de 125 929 168
acções representativas de 41,976% do capital social do BES, e de igual
percentagem de direitos de voto.

No entanto, de acordo com o disposto na alínea b) do n.º 1 do
artigo 20.º do Código de Valores Mobiliários, são também contados
como direitos de voto pertencentes à BESPAR, os correspondentes
às 19 513 073 acções que a Tranquilidade-Vida detém, directa e indi-
rectamente, no BES, a que correspondem 6,5% dos direitos de voto
deste banco.

Acresce que nos termos do disposto na alínea d) do n.º 1 do
artigo 20.º do Código de Valores Mobiliários, são também contados
como pertencentes à BESPAR, 0,197% dos direitos de voto corres-
pondentes a 591 174 acções do BES detidas pelos membros dos seus
órgãos de administração e fiscalização.

Pelo que antecede, e em aplicação dos supracitados normativos,
são atribuíveis à BESPAR, directa e indirectamente, votos correspon-
dentes a cerca de 48,68% do capital social do BES.

Em 31 de Dezembro de 2005, o valor de cotação das 125 929 168
acções, de que a BESPAR é titular no capital social do BES, totalizava
1 712 637 milhares de euros, sendo o correspectivo valor do balanço
de 919 308 milhares de euros, o que significa que o seu valor de cota-
ção era superior, naquela data, em 86,30% ao valor médio da respec-
tiva aquisição que era de 7,30 euros.

1.2 — Estrutura accionista actual:

A estrutura accionista da BESPAR é a seguinte:

Percen-
Número tagem

Accionista
de acções do capital

social

ESF(P) .............................................. 83 723 460 61,29
ESFG................................................. 2 850 182 2,08
Centum — SGPS, S. A. .................... 5 502 385 4,03
Crédit Agricole ................................. 31 254 723 22,88
Predica ............................................. 13 281 657 9,72

                  Total ........................ 136 612 407 100,00

1.3 — Outros factos relevantes relativos à actividade da BESPAR,
durante o exercício de 2005:

A evolução da estrutura financeira da BESPAR, em termos indivi-
duais, reflecte, fundamentalmente, as operações acima descritas, que
implicaram um aumento do activo líquido inferior a 1%, o qual atin-
giu o montante de 1 329 358 milhares de euros em 31 de Dezembro
de 2005. Ao nível do passivo, que ascende a 309 846 milhares de
euros em 31 de Dezembro de 2005, os movimentos ocorridos tradu-
ziram-se numa redução de 18 594 milhares de euros. Detalhando a
análise, sobressaem os seguintes factos:

i) A rubrica de recursos de outras instituições de crédito, que em
31 de Dezembro de 2005 apresenta um saldo de 204 368 milhares de
euros, diminui cerca de 18 585 milhares de euros em resultado dos
reembolsos efectuados no exercício de 2005;

ii) A rubrica de recursos de clientes e outros empréstimos eleva-se a
105 434 milhares de euros, em 31 de Dezembro de 2005, e é constituída
por empréstimos de accionistas, a diminuição face a 31 de Dezembro
de 2004, no valor de 15 milhares de euros, respeita aos encargos com a
parcela destes empréstimos que é remunerada.

Ao nível da demonstração dos resultados estatutária, a margem finan-
ceira evolui favoravelmente em 2005, cerca de 436 milhares de euros
face a 2004, embora ainda negativa em 9532 milhares de euros. Asso-
ciado à redução do passivo remunerado, merece destaque a diminuição
verificada na rubrica de juros e encargos similares, que ascendeu a 9654
milhares de euros, contra 10 132 milhares de euros em 31 de Dezembro
de 2004 e, salienta-se, ainda, a diminuição da rubrica de juros e rendi-
mentos similares, que de 164 milhares de euros em 2004 passou para
122 milhares de euros em 2005, devido, essencialmente, à verificação de
menores excedentes pontuais de tesouraria em 2005.

O produto bancário regista um crescimento de 5206 milhares de
euros, o que se explica, essencialmente, pelo aumento dos dividendos
decorrentes da participação que a BESPAR detém no BES, em 4786
milhares de euros face ao exercício de 2004, tendo sido registado o
valor de 46 342 milhares de euros, em 2005, contra 41 556 milhares
de euros, em 2004.

Os factos acima apontados conduziram a um resultado do exercício
de 2005, em base individual, de 35 731 milhares de euros, enquanto que
em 2004 tal resultado havia sido de 30 598 milhares de euros, o que se
traduz num crescimento de cerca de 16,78%.
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2 — Grupo Banco Espírito Santo

O ano de 2005 foi marcado por um vasto conjunto de desafios
para o Grupo Banco Espírito Santo (Grupo BES). O ambiente econó-
mico foi ainda difícil a nível interno, influenciado pela forte subida
dos preços do petróleo e gás natural nos mercados internacionais e
por níveis historicamente baixos dos principais índices de confiança.
No entanto, foram já visíveis alguns sinais de melhoria da procura
externa na segunda metade do ano, os quais permitem antever uma
recuperação moderada da actividade económica em 2006. Num outro
plano, o ano ficou também marcado por uma profunda alteração das
regras contabilísticas aplicáveis às sociedades cotadas, pela introdu-
ção das Normas Internacionais de Contabilidade — IFRS, a partir de
1 de Janeiro de 2005, o que originou significativos ajustamentos
tanto ao nível da situação líquida do Banco como ao nível dos resul-
tados. Ainda assim, o Grupo BES prosseguiu uma trajectória de cria-
ção de valor com base na concretização de ambiciosos projectos e
iniciativas.

No último trimestre do ano foi realizada a fusão por incorporação
do Banco Internacional de Crédito (BIC) no BES, que ficou concluída
jurídica e contabilisticamente em 30 de Dezembro de 2005. Na sequên-
cia deste processo, pretende-se dotar os clientes do Grupo de uma
vasta rede única de cerca de 600 balcões e de uma maior abrangência
na oferta de produtos e serviços adequados às suas necessidades. Em
simultâneo, a fusão concretizada traduzir-se-á em poupanças signifi-
cativas decorrentes das sinergias operacionais. A articulação do BES
e do BIC a partir da privatização do BES, em 1992, correspondeu a
uma fase da estratégia de crescimento orgânico do Grupo que foi desen-
volvida com um êxito sem paralelo no mercado financeiro portu-
guês, e que se traduziu num crescimento da quota de mercado de 8,5%
em 1992 para 18% em 2005.

Num contexto de crescente sofisticação e diversidade de necessida-
des dos clientes, o Grupo BES tem vindo a consolidar o seu modelo
de negócio em torno da multi-especialização e da adopção sistemá-
tica de uma visão centrada no cliente. Para cada um dos principais
segmentos, o Grupo BES tem hoje uma abordagem e proposta de valor
diferenciadas, capazes de responder de forma distintiva às suas neces-
sidades.

A actividade em 2005 foi assim caracterizada por um elevado dina-
mismo, espelhado na evolução dos principais indicadores: o activo
total cresceu 16,4%, enquanto o crédito e os recursos de clientes
aumentaram 13% e 12% respectivamente. Para esta evolução con-
tribuiu decisivamente a captação de 120 000 novos clientes particula-
res e 730 novos clientes empresa, a que não é alheio o decisivo apro-
fundamento das iniciativas do programa Assurfinance entre o Banco
Espírito Santo e a Companhia de Seguros Tranquilidade. De facto, a
rede de Agentes Assurfinance foi responsável pela captação de 23 000
dos novos clientes do BES e por 18% da produção de crédito habi-
tação.

A concessão de crédito a particulares evoluiu selectivamente, pri-
vilegiando os segmentos de maior valor e de menor risco, o que tem
permitido uma redução sustentada do perfil de risco da carteira.
O crédito à habitação aumentou 9,1%, sendo o crescimento mais
expressivo no segmento 360 (17%), cuja produção representa já
cerca de 47% do total de produção do Grupo BES.

No que respeita ao crédito a empresas, que aumentou 16% em ter-
mos homólogos, é de assinalar que o segmento de médias empresas
registou um crescimento de 17%, que não pode ser dissociado do
esforço de captação de clientes bem como de actualmente 63% das
1000 melhores PMEs portuguesas serem clientes do Grupo BES.

A rigorosa política de concessão de crédito, suportada pelo desen-
volvimento dos instrumentos e sistemas internos de análise de risco,
aliados ao sucesso do esforço de recuperações e de venda de crédito
vencido e a uma política prudente de reforço de provisões, levaram à
redução sustentada dos níveis de crédito vencido e ao reforço signifi-
cativo dos níveis de cobertura. Em 2005, o ratio de crédito vencido
há mais de 90 dias teve uma redução para 1,33% e a correspondente
cobertura por provisões aumentou para 197%.

A evolução dos recursos de clientes denota um acréscimo da impor-
tância dos recursos de desintermediação, nomeadamente nos segmentos
360 e negócios. De facto, os recursos totais de clientes aumentaram 12,4%
em termos homólogos, tendo os recursos de desintermediação crescido
15% e os recursos de balanço 11% no período. Merecem ainda destaque
os resultados alcançados na colocação de produtos de bancasseguros vida
da Companhia de Seguros Tranquilidade-Vida, como os PPR/E que nestes
segmentos tiveram um aumento de 25%.

Num contexto de forte dinamização da actividade creditícia, a ges-
tão de liquidez, suportada numa actuação centralizada das principais
unidades de negócio, assumiu particular relevância. Em 2005 o ratio
de transformação de recursos de clientes (depósitos e débitos repre-

sentados por títulos) em crédito evoluiu para 111%, valor ligeiramente
superior ao de 2004 (110%), em resultado de uma maior dinâmica na
concessão de crédito face à captação de recursos.

A actividade do Grupo BES resultou assim num crescimento acen-
tuado do resultado consolidado em 2005, que totalizou 280,5 milhões
de euros, não obstante ter sido constituída uma provisão extraordi-
nária para fazer face aos custos decorrentes da integração do BIC.
Excluindo este efeito, o resultado líquido consolidado seria de 322,3
milhões de euros, a que corresponderia uma rendibilidade dos capitais
próprios (ROE) de 15,8%. Há a assinalar o facto de o ROE estar
negativamente influenciado por efeitos materialmente relevantes com
impacto significativo na determinação dos níveis de rendibilidade: por
um lado, os efeitos da constituição da provisão de reestruturação rela-
tiva à fusão do BIC tiveram um impacto no resultado líquido conso-
lidado de 41,8 milhões de euros (provisão líquida de impostos); por
outro lado, o Grupo BES optou, na transição para os IFRS (nos ajus-
tamentos de transição, de acordo com o IFRS 1, o Grupo BES podia
ter optado por efectuar o abate/reset dos saldos em balanço relacio-
nados com pensões de reforma ou, em alternativa, proceder ao recál-
culo das responsabilidades), pelo recalculo das responsabilidades com
pensões de reforma. Caso fosse seguida a opção de reset, os capitais
próprios teriam sofrido uma redução de 524 milhões de euros. A con-
sideração destes dois efeitos faria elevar o ROE do exercício de 2005
para 22,1% (não inclui impacto decorrente da alteração da amortiza-
ção anual dos desvios actuariais fora do corredor).

A actividade desenvolvida internacionalmente pelas diferentes uni-
dades do Grupo, onde se destaca o banco de investimento, merece
uma referência particular. De facto, o resultado das operações inter-
nacionais totalizou 86,1 milhões de euros (31% do resultado conso-
lidado), o que traduz uma opção estratégica de complementar um forte
posicionamento em Portugal com uma presença internacional, nomea-
damente em países com afinidades significativas com Portugal, como
o Brasil e Angola.

Analisando em detalhe os resultados consolidados, verifica-se que a
estrutura do produto bancário continua a manter o seu tradicional equi-
líbrio no conjunto das fontes geradoras de rendimento, com os servi-
ços a clientes e o resultado financeiro a cederem parte da sua contri-
buição em favor dos resultados de operações financeiras e outros
resultados.

O resultado financeiro atingiu o valor de 740,6 milhões de euros,
que se traduziu num crescimento de 6,3% face ao ano anterior.
A margem financeira relativa situou-se em 1,80%, o que compara
com 1,78% em 2004 (em IFRS). O último trimestre do exercício veio
confirmar a tendência de recuperação do resultado financeiro iniciada
a partir do princípio do 2.º semestre. Esta recuperação resultou, por
um lado, do incremento da actividade, nomeadamente do crédito, que
cresceu 12,9%, e por outro de uma gestão adequada do pricing dos
recursos de clientes, o que em conjugação com o aumento das taxas
de juro de referência induziu uma melhoria na rendibilidade da gene-
ralidade dos recursos.

Os rendimentos com origem em serviços prestados a clientes
totalizaram 555,1 milhões de euros, representando um crescimento
de 4,3% face aos valores do ano anterior numa base comparável. Com
efeito, aplicando ao ano de 2004 o princípio da periodificação das
comissões associadas à originação do crédito, o comissionamento
apresenta uma evolução de + 4,3%, que contrasta com o baixo cres-
cimento apurado (+ 1%) na base dos valores contabilizados com as
regras aplicáveis em cada exercício (as comissões eram contabilizadas
no momento inicial da realização das operações). Assim, os provei-
tos relacionados com a venda cruzada (que representam 32% do total
do comissionamento) aumentaram 18,9%, sendo particularmente
assinaláveis os relacionados com os produtos de bancasseguros (24%)
e os fundos de investimento (21%), potenciados pela dinâmica comer-
cial das diferentes redes de venda e beneficiando das fortes sinergias
desenvolvidas pelo Grupo BES.

Os resultados de operações financeiras e os outros resultados tota-
lizaram 242 milhões de euros, o que compara com um total de 184,4
milhões de euros em 2004 (IFRS). Os resultados de operações finan-
ceiras (230,6 milhões de euros) foram suportados por uma gestão
diversificada de riscos de mercado, quer na vertente de acções quer na
vertente de taxa de juro, crédito e cambial.

Os custos operativos evidenciam uma redução de 3% face ao ano
precedente, sustentada por menores custos com pessoal (— 6,7% face
a 2004) e por uma expressiva redução das amortizações (— 20,6%).
Os outros gastos administrativos apresentaram um aumento de 9,1%
no exercício, influenciado pela expansão da área internacional.
A redução das amortizações reflecte os efeitos das medidas de racio-
nalização que o Grupo tem vindo a implementar de forma continuada.
De entre tais medidas destaca-se, pela sua importância, a centraliza-
ção de todo o suporte logístico (operativo e de sistemas) às unidades
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bancárias do Grupo e que a recente fusão do BIC no BES deverá
aprofundar e consolidar no futuro próximo.

O Grupo BES continua assim a apresentar ganhos sustentados no
capítulo da produtividade e eficiência, com reflexos na diminuição do
ratio dos custos operativos por unidade de activo líquido médio gerido,
que progrediu de 2,14% para 1,88% e no aumento de cerca de 12% dos
activos totais por empregado. Por sua vez, a eficiência medida pelo
ratio cost to income evoluiu favoravelmente. Este indicador apresenta
uma redução significativa para 56% e 66,5% considerando, respectiva-
mente, a inclusão e a exclusão dos resultados de operações financeiras.

A política de provisionamento continua a obedecer a critérios de
prudência na cobertura de riscos face às condições macroeconómicas
nacionais e internacionais. Assim, as provisões para crédito foram
reforçadas em 219,9 milhões de euros e as provisões para títulos em
29,6 milhões de euros. Procedeu-se ainda à constituição de uma pro-
visão extraordinária de 57,6 milhões de euros destinada a fazer face
aos encargos com o processo de fusão do Banco Internacional de
Crédito (BIC) no Banco Espírito Santo.

No que respeita às responsabilidades com benefícios pós-emprego, há
a assinalar o facto de o Grupo BES ter procedido em 2005 à alteração
dos pressupostos actuariais utilizados no cálculo das responsabilidades que,
juntamente com os encargos correntes do exercício, bem assim como o
efeito dos ajustamentos da transição para os IFRS, determinou uma con-
tribuição de 249 milhões de euros aos Fundos de Pensões do Grupo BES.
Esta verba já se encontra deduzida dos desvios actuariais favoráveis nos
activos dos fundos cuja rendibilidade rondou os 10%.

As responsabilidades totais com os benefícios pós-emprego encon-
travam-se totalmente financiadas, quer através dos valores dos activos
dos fundos de pensões, quer através de valores mantidos em balanço, e
totalizavam 1944 milhões de euros em 2005 (1649 milhões de euros
em 2004).

O ratio de solvabilidade calculado de acordo com as regras do
Banco de Portugal situou-se em 12,1%, ao mesmo nível de 2004.
Durante o exercício de 2005, o ratio de Tier I apresenta uma redução
de 0,6 p. p. para 6,1% e o Core Tier I uma redução de 0,4 p. p. para
4,6%, devido ao impacto da alteração dos pressupostos actuariais, ao
crescimento da actividade em geral e do crédito a empresas em par-
ticular, e ainda devido à absorção dos impactos da introdução dos IFRS.
No âmbito da política de financiamento e de gestão da base de capi-
tal, o Grupo efectuou em 2005 mais uma operação de securitização
de crédito à habitação no montante de 1,2 mil milhões de euros.

Contudo, considerando os ganhos latentes nos activos disponíveis
para venda, a sua realização poderia determinar um ratio Core Tier I
(Banco de Portugal) de 5,5%. De facto, as reservas de reavaliação
incluem os ganhos potenciais da carteira de activos disponíveis para
venda, cujas maiores exposições accionistas registaram melhorias sig-
nificativas nas respectivas valorizações, resultando em ganhos poten-
ciais no montante total de 472,1 milhões de euros (Dezembro de
2004: perdas potências de 70,9 milhões de euros).

De acordo com os critérios do BIS o ratio de solvabilidade total foi
12,7% (13,9% em 2004) sendo o ratio Tier I de 6,4%.

IV — Actividades e resultados
das empresas participadas do sector segurador

Tendo em atenção as participações relevantes que a BESPAR tem
na Tranquilidade-Vida e na Espírito Santo Seguros, cumpre-nos fazer
referência aos principais resultados atingidos por aquelas seguradoras
no exercício de 2005, o que faremos após uma breve caracterização
do enquadramento sectorial em que tais resultados foram produzidos.

O sector segurador nacional:

O ano de 2005 foi caracterizado por uma evolução muito positiva
da actividade seguradora, graças ao crescimento acentuado dos prémios
do mercado Vida, que contrasta com o comportamento mais modesto
dos prémios dos seguros Não Vida.

A produção de seguro directo atingiu um montante de 13 431 milhões
de euros, o que representa um crescimento de 28,3% em relação ao ano
anterior (+ 11% em 2004). O ramo Vida registou um acréscimo de 46,2%
(contra 15,7% no ano anterior), enquanto que os prémios dos ramos Não
Vida cresceram apenas 1,8% relativamente a 2004 (4,6% no ano anterior).

Em termos de ratio prémios/PIB, a produção seguradora reforçou
o seu peso de 7,74% em 2004 para 9,64% em 2005, devido ao con-
tributo dos prémios Vida que representam 6,55% do PIB em 2005,
contra 4,62% em 2004. Os prémios Não Vida contribuem com 3,08%
para o PIB, inferior aos 3,12% do ano anterior.

O ramo Vida representa 68% do total dos prémios processados
(59,7% em 2004) e os ramos Não vida representam 32% do total da
produção seguradora nacional (40,3% em 2004).

1 — Companhia de Seguros Tranquilidade-Vida, S. A.
(Tranquilidade-Vida ou Companhia)

O volume de prémios emitidos alcançou 1217,1 milhões de euros
apresentando, face ao ano anterior, um acréscimo de 35,4%. De salien-
tar que o total de produção em Portugal foi de 1189,6 milhões de euros
(894,6 milhões de euros em 2004) e, em Espanha, atingiu o montante
de 27,5 milhões de euros (quatro milhões de euros em 2004).

A Tranquilidade-Vida, em 2005, em Portugal, ocupou a quarta posi-
ção no mercado do Ramo Vida, com uma quota de 13% (2004: 14,3%)
e um crescimento de 33%.

É de salientar que a Companhia manteve a liderança nos PPRs com
uma quota de mercado de 28,8%, enquanto que nos restantes sub-ramos,
registou, uma quota de mercado nos produtos de capitalização de 9% e
nos produtos tradicionais de 13%.

Os PPRs apresentaram um aumento de cerca de 81,2 milhões de
euros (19,7%), o que permitiu manter a liderança no mercado neste
tipo de produtos, com uma quota de mercado estimada de 28,8%. Para
este crescimento contribuiu o excelente desempenho dos unit linked,
com especial relevo para o PPR Poupança Activa, reflexo do esforço
comercial de todos os canais de distribuição.

Em termos de produtos PPR, importa referir que a quota de mer-
cado (estimada) detida pela Tranquilidade-Vida em termos de provisões
matemáticas no final de 2005 atingiu os 29,7% (contra 29,6% em
2004), o que permitiu manter a liderança, apresentando um crescimento
face ao ano anterior de 19,7%, superior ao mercado em 0,8 p. p. Este
indicador revela-se importante na medida em que evidencia uma
fidelização dos clientes à Companhia, sobretudo, quando este produto é
considerado estratégico face à elevada duração das apólices.

Os seguros tradicionais apresentaram um crescimento de 47,7%,
tendo contribuído para este aumento, essencialmente, as rendas, dada
a compra por parte de um fundo de pensões extinto, de renda vitalí-
cias para os seus participantes. Contudo, os produtos de risco, produ-
tos que têm sido nos últimos anos uma aposta da Companhia para o
seu crescimento sustentado e rentável, crescem 13,3%. Este acrés-
cimo é resultado do desenvolvimento e dinamização do cross-selling
não só de seguros ligados aos produtos de crédito habitação e ao con-
sumo, como também de produtos que não se encontram ligados ao
crédito, realizados através do Banco Espírito Santo, do ex-Banco Inter-
nacional de Crédito e da Credibom. De referir que, para este acrés-
cimo, contribuíram de forma significativa o produto Protecção Vida
comercializado através das redes bancárias e o Valor Protecção atra-
vés da rede de agentes da Tranquilidade.

Os produtos de capitalização registaram um acréscimo de cerca de
182,3 milhões de euros, ou seja, um crescimento de 43,8% face ao
ano anterior.

É de referir que os produtos unit linked (Capitalização e PPR) em
2005 representam cerca de 48% do total da produção da Companhia,
contra 33% registados em 2004.

No que se refere ao saldo técnico a Companhia apresentou
um acréscimo de 32,1%, confirmando os resultados da estratégia
delineada nos anos anteriores de apostar em produtos de risco e
PPFTs, sobretudo sob a forma de unit linked, ofertas mais rentáveis
e menos consumidoras de capital. Os primeiros representam 83% do
total do saldo técnico, evidenciando face ao ano anterior um cresci-
mento de 32,6%.

Os rendimentos financeiros da Companhia registam um decrésci-
mo de 5,1% para 224,7 milhões de euros. Para isto contribuiu o nível
baixo de taxas de juros de longo prazo verificado durante 2005, que
originou a contenção do investimento em aplicações de longo prazo.
É de salientar, a boa performance verificada na carteira accionista,
que permitiu compensar parte da redução verificada nos rendimentos.

Os custos com sinistros alcançaram os 756,7 milhões de euros
(acréscimo de 47,7%) derivado, essencialmente, do volume muito
significativo de vencimentos de apólices nos produtos de capitaliza-
ção, cerca de 377 milhões de euros, contra 221 milhões de euros regis-
tados em 2004.

A evolução das provisões técnicas está directamente relacionada
com os produtos de natureza financeira comercializados pela Tran-
quilidade-Vida, para os quais existe uma correspondência directa com
o valor registado na provisão matemática. Importa referir a redução
das taxas mínimas garantidas, para 2,96% nos PPRs (3,33% em 2004)
e para 2,95% nos produtos de capitalização (3,44% em 2004), com-
portamento que tem sido consistente com as decisões assumidas no
passado e pelo esforço dos canais de distribuição de canalização de
produção para novos contratos.

O crescimento da Companhia deveu-se essencialmente às sinergias
na distribuição com o Grupo Banco Espírito Santo de produtos de
natureza financeira através da sua rede de balcões, tendo sido respon-
sáveis por 93,7% da produção de 2005.
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O canal tradicional representou 6,3% da produção da Tranquilida-
de-Vida, sendo que 91% dos prémios são PPRs e produtos tradicionais,
isto é, os produtos de capitalização têm um peso muito reduzido.

A melhoria registada nos capitais próprios da Companhia é moti-
vada pela redução dos resultados transitados em 18,4 milhões de euros,
derivado dos resultados alcançados no exercício de 2004, bem como
pelo acréscimo, de 3,2 milhões de euros, da reserva de reavaliação face
às valorizações registadas em alguns títulos da sua carteira própria.

Os resultados líquidos da Tranquilidade-Vida ascenderam a cerca de
25,8 milhões de euros devido, sobretudo, à melhoria do saldo técnico,
na sequência da estratégia de crescimento selectivo, de continuar a
apostar em produtos de risco, mais rentáveis que os produtos de capi-
talização e menos consumidores de capital.

A Companhia consolida a sua solidez financeira, e apresenta um
excesso face aos mínimos legais de 193 milhões de euros, ou seja uma
taxa de cobertura de 193%.

Os produtos PPRs e de risco representam as grandes apostas da
Companhia que pretende através destes, atingir níveis de fidelização
e rentabilidade, considerados fundamentais para consolidar a sua posi-
ção, através do desenvolvimento e lançamento de novos produtos
que permitam satisfazer as necessidades do mercado e, especificamente,
as necessidades dos seus actuais clientes.

2 — Espírito Santo — Companhia de Seguros, S. A.
(Espírito Santo Seguros)

A Espírito Santo Seguros continuou a exercer a sua actividade enqua-
drada pelo objectivo de desenvolver o negócio de seguros não-vida
no contexto banca-seguros, em ligação aos bancos do Grupo BES,
centrando a sua oferta nos produtos casa, auto e saúde, dirigida ao
segmento de clientes particulares.

A produção total obtida através das redes do BES, do BIC, do BES
dos Açores e do Banco BEST foi de 43 866 contratos, confirmando-
-se em 2005 a tendência para um abrandamento da actividade ini-
ciado no 2.º semestre de 2004. No final de 2005, dispunha de uma
carteira de 336 374 contratos em vigor.

Com um volume de 61,8 milhões de euros, os prémios brutos emi-
tidos apresentaram um crescimento de 4,7%. Este crescimento, ape-
sar de inferior ao verificado em anos anteriores, foi superior ao do
mercado dos seguros não vida (1,8%), permitindo continuar a ganhar
quota de mercado.

Os custos com sinistros líquidos de resseguro, com um crescimento
de 10,6% relativamente ao período homólogo, situaram-se em 41,8
milhões de euros. Os custos de exploração líquidos apresentaram uma
redução de 7,3%, atingindo os 11,4 milhões de euros e representando
18,4% dos prémios brutos emitidos (20,8% em 2004). O ratio combi-
nado após resseguro foi de 94,7%, mantendo-se num excelente nível
apesar de ligeiramente superior aos 94,1% verificados em 2004.

Apesar da redução do ritmo da produção, a manutenção do resul-
tado técnico global num bom nível e o controlo dos custos operacionais
permitiu à Espírito Santo Seguros atingir um resultado líquido em 2005
de 4,3 milhões de euros, representando 7% dos prémios brutos emi-
tidos e um crescimento de cerca de 30% em relação ao ano anterior.

O capital próprio ascendeu a 22 milhões de euros, aumentando cerca
de 24% relativamente ao verificado em 2004.

O ratio de cobertura da margem de solvência também aumentou,
passando dos 176,5% verificados em 2004 para os actuais 211,7%.

V — Alienação de participações no sector segurador

Nos meses de Fevereiro e Março de 2006, a BESPAR alienou as
participações detidas no sector segurador, respectivamente, de 35%
no capital social da Espírito Santo Seguros e de 65,5% do capital social
da Tranquilidade-Vida.

A participação na Companhia de Seguros Tranquilidade-Vida foi
alienada nos seguintes termos:

a) Ao Crédit Agricole, 20 250 000 acções representativas de 40,5%
do capital social, pelo preço global de 384 750 milhares de euros,
sujeito a mecanismos de revisão de preço;

b) Ao Banco Espírito Santo, 12 500 000 acções representativas de
25% do capital social, pelo preço global de 237 500 milhares de euros.

Por seu lado, a participação na Espírito Santo Seguros foi integral-
mente alienada ao Crédit Agricole pelo preço global de 28 000 milhares
de euros.

A concretização das transacções encontra-se sujeita a um conjunto
de condições, habituais neste tipo de negócios, entre as quais se des-
taca a autorização do Instituto de Seguros de Portugal e da Autori-
dade da Concorrência competente. Todas as condições deverão estar
preenchidas até ao final do ano de 2006.

As projectadas transacções traduzem a política da BESPAR em
concentrar as suas participações directas no sector estritamente ban-
cário, e inserem-se numa reestruturação global das participações dos
Grupos Espírito Santo Financial Group e Crédit Agricole no sector
segurador em Portugal.

A área de bancassurance passará a ser desenvolvida directamente
pelo Crédit Agricole, enquanto detentor do controlo da gestão das
referidas companhias seguradoras, que aportará todo o seu saber téc-
nico e qualificações internacionais à criação de produtos de seguro do
Ramo Vida e Não Vida. O Banco Espírito Santo, que deterá 50% do
capital social da Tranquilidade-Vida e manterá 25% do capital social
da Espírito Santo Seguros, será o distribuidor exclusivo dos produtos
criados por estas seguradoras.

Esta reestruturação permitirá, ainda, a implementação de uma maior
proximidade e coordenação entre as companhias seguradoras e o res-
pectivo banco distribuidor, passando o BES a beneficiar directamente
de uma oferta especificamente vocacionada para a geração de pro-
dutos e serviços de seguros ligados à sua actividade, aos seus clientes
e à sua actividade bancária.

Não obstante a alienação das participações directas que detinha em
empresas seguradoras, a BESPAR não deixará de ter uma voz activa
neste mercado, continuando a beneficiar das sinergias decorrentes da
referida reorganização societária, em virtude da sua qualidade de accio-
nista do BES.

VI — Proposta de aplicação dos resultados do exercício de 2005

Nos termos da alínea b) do artigo 376.º do Código das Sociedades
Comerciais e em conformidade com a alínea h) do n.º 1 do artigo 19.º
do Contrato de Sociedade, o conselho de administração da Espírito
Santo Financial (Portugal) — Sociedade Gestora de Participações
Sociais, S. A., propõe para aprovação da assembleia geral, que o resul-
tado líquido positivo do exercício de 2005, de 5 497 757,03 euros,
adicionado aos resultados transitados positivos, no valor de 302 204,22
euros, o que perfaz um total de 5 799 961,25 euros, tenha a seguinte
distribuição:

Para reforço da reserva legal (5%) .................. 276 000,00
Para dividendos (0,10 euros por acção) ........... 5 412 000,00
Para resultados transitados ............................... 111 961,25

Lisboa, 15 de Maio de 2006. — O Conselho de Administração:
Ricardo Espírito Santo Silva Salgado, presidente — José Manuel
Pinheiro Espírito Santo Silva, vice-presidente — Aníbal da Costa
Reis de Oliveira — Olindo Reis de Oliveira — Augusto de Athayde
Soares d’Albergaria — Ricardo Abecassis Espírito Santo Silva — José
Queiroz Lopes Raimundo — José Carlos Cardoso Castella — José
Maria Espírito Santo Silva Ricciardi.

Anexo ao relatório de gestão

Informação para efeitos do disposto nos artigos 447.o e 448.o

do Código das Sociedades Comerciais

1 — Informação relativa aos membros dos órgãos de administra-
ção e de fiscalização:

1.1 — Acções da Espírito Santo Financial (Portugal) — Sociedade
Gestora de Participações Sociais, S. A., pertencentes a sociedades em
que qualquer das pessoas referidas em 1, exerça algum cargo de admi-
nistração ou fiscalização, ou possua, pelo menos, metade do capital
social ou dos votos correspondentes:

Percen-
Número tagem de

Accionista Cargo
de acções capital

social

Espírito Santo Financial Group, S. A. ............................ .................................................................................... 54 120 000 100,00
Ricardo Espírito Santo Silva Salgado .............................. Administrador — presidente ....................................... – –  
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José Manuel Pinheiro Espírito Santo Silva ..................... Administrador — vice-presidente ............................... – –  
Aníbal da Costa Reis de Oliveira .................................... Administrador ............................................................. – –  
José Maria Espírito Santo Silva Ricciardi ....................... Administrador ............................................................. – –  

2 — Accionistas titulares de, pelo menos, um décimo, um terço ou metade do capital social da sociedade:

2.1 — Em 31 de Dezembro de 2005:

Percen-
 Número tagem de

Accionista
 de acções capital

social

Espírito Santo Financial Group, S. A. ...................................................................................................................... 54 120 000 100,00

Informação sobre participações qualificadas

Titulares de participações qualificadas nos termos da alínea e) do n.º 1 do artigo 8.º do Regulamento n.º 4/2004 da CMVM, à data deste
relatório:

Percen-
 Número tagem de

Accionista
 de acções direitos

de voto

Espírito Santo Financial Group, S. A. ...................................................................................................................... 54 120 000 100,00

O Conselho de Administração: Ricardo Espírito Santo Silva Salgado, presidente — José Manuel Pinheiro Espírito Santo Silva,
vice-presidente — Aníbal da Costa Reis de Oliveira — Olindo Reis de Oliveira — Augusto de Athayde Soares d’Albergaria — Ricardo
Abecassis Espírito Santo Silva — José Queiroz Lopes Raimundo — José Carlos Cardoso Castella — José Maria Espírito Santo Silva
Ricciardi.

Balanço em 31 de Dezembro de 2005 e 2004
 (Em milhares de euros)

Notas 2005 2004

Activo:

Disponibilidades em instituições de crédito ......................................................................................... 4 33 86
Activos financeiros disponíveis para venda ........................................................................................ 5 –      5
Aplicações em instituições de crédito ................................................................................................. 6 19 791 50 406
Outros activos tangíveis ...................................................................................................................... 7 23 55
Investimentos em subsidiárias ............................................................................................................. 8 672 405 672 405
Activos por impostos correntes ......................................................................................................... 15 9
Outros activos ..................................................................................................................................... 9 71 075 71 482

                                      Total do activo .................................................................................... 763 342 794 448

Passivo:

Outros empréstimos ............................................................................................................................ 10 340 170 340 170
Responsabilidades representadas por títulos ........................................................................................ 11 137 151 147 145
Passivos por impostos correntes ........................................................................................................ 6 5
Outros passivos ................................................................................................................................... 12 160 252

                                      Total do passivo .................................................................................. 477 487 487 572

Capital próprio:

Capital ................................................................................................................................................. 13 270 600 270 600
Reservas e resultados transitados ........................................................................................................ 14 9 757 31 487
Resultado líquido do exercício ............................................................................................................. 5 498 4 789

                                      Total do capital próprio ..................................................................... 285 855 306 876

                                      Total do passivo e capital próprio ..................................................... 763 342 794 448

O Conselho de Administração: Ricardo Espírito Santo Silva Salgado, presidente — José Manuel Pinheiro Espírito Santo Silva, vice-
-presidente — Aníbal da Costa Reis de Oliveira — Olindo Reis de Oliveira — Augusto de Athayde Soares d’Albergaria — Ricardo Abecassis
Espírito Santo Silva — José Queiroz Lopes Raimundo — José Carlos Cardoso Castella — José Maria Espírito Santo Silva Ricciardi. —
O Responsável pela Contabilidade, (Assinatura ilegível.)

Percen-
Número tagem de

Accionista Cargo
de acções capital

social
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Demonstração dos resultados em 31 de Dezembro de 2005 e 2004

 (Em milhares de euros)

Notas 2005 2004

Juros e rendimentos similares ................................................................................................................. 2 294 2 953
Juros e encargos similares ....................................................................................................................... 4 570 4 303

Margem financeira .............................................................................................................................. (2 276) (1 350)

Rendimentos de instrumentos de capital ................................................................................................ 15 9 210 8 372
Encargos de serviços e comissões ........................................................................................................... 15 21
Resultados de alienação de outros activos .............................................................................................. –    (1 065)
Outros resultados de exploração ............................................................................................................. (9) (1)

Produto da actividade .......................................................................................................................... 6 910 5 935

Custos com pessoal ................................................................................................................................. 520 283
Gastos gerais administrativos .................................................................................................................. 854 827
Depreciações e amortizações .................................................................................................................. 7 32 31

............................................................................................................................................................ 1 406 1 141

Resultado antes de impostos ............................................................................................................... 5 504 4 794

Impostos correntes ................................................................................................................................. 6 5

Resultado líquido do exercício ............................................................................................................. 5 498 4 789

O Conselho de Administração: Ricardo Espírito Santo Silva Salgado, presidente — José Manuel Pinheiro Espírito Santo Silva, vice-
-presidente — Aníbal da Costa Reis de Oliveira — Olindo Reis de Oliveira — Augusto de Athayde Soares d’Albergaria — Ricardo Abecassis
Espírito Santo Silva — José Queiroz Lopes Raimundo — José Carlos Cardoso Castella — José Maria Espírito Santo Silva Ricciardi. —
O Responsável pela Contabilidade, (Assinatura ilegível.)

Demonstração de alterações no capital próprio em 31 de Dezembro de 2005 e 2004

(Em milhares de euros)

 Reservas  Resultado Total
Capital  e resultados  líquido do capital

 transitados  do exercício próprio

Saldo em 1 de Janeiro de 2004 ......................................................................... 270 600 65 467 15 810 351 877
Constituição da reserva legal ............................................................................ – 791 (791) –     
Distribuição de dividendos (v. nota n.º 14) ...................................................... – (34 771) (15 019) (49 790)
Resultado líquido do exercício ........................................................................... – –    4 789 4 789

Saldo em 31 de Dezembro de 2004 .................................................................. 270 600 31 487 4 789 306 876
Constituição da reserva legal ............................................................................ – 240 (240) –     
Distribuição de dividendos (v. nota n.º 14) ...................................................... – (21 970) (4 549) (26 519)
Resultado líquido do exercício ........................................................................... – –    5 498 5 498

Saldo em 31 de Dezembro de 2005 .................................................................. 270 600 9 757 5 498 285 855

O Conselho de Administração: Ricardo Espírito Santo Silva Salgado, presidente — José Manuel Pinheiro Espírito Santo Silva, vice-
-presidente — Aníbal da Costa Reis de Oliveira — Olindo Reis de Oliveira — Augusto de Athayde Soares d’Albergaria — Ricardo Abecassis
Espírito Santo Silva — José Queiroz Lopes Raimundo — José Carlos Cardoso Castella — José Maria Espírito Santo Silva Ricciardi. —
O Responsável pela Contabilidade, (Assinatura ilegível.)

Demonstração dos fluxos de caixa em 31 de Dezembro de 2005 e 2004

(Em milhares de euros)

Notas 2005 2004

Fluxos de caixa de actividades operacionais:

Juros e proveitos recebidos ................................................................................................................. 2 339 3 582
Juros e custos pagos ............................................................................................................................ (4 410) (3 985)
Pagamentos a empregados e fornecedores .......................................................................................... (1 121) (874)
Outros pagamentos relativos às actividades operacionais ................................................................... (247) (159)
Pagamentos relativos ao imposto sobre o rendimento ...................................................................... –    1

............................................................................................................................................................ (3 439) (1 435)

Fluxos de caixa das actividades de investimento:

Alienação de investimentos em subsidiárias e associadas .................................................................... 403 –    
Empréstimos a participadas — recebimento ...................................................................................... –    37 588
Dividendos recebidos ........................................................................................................................... 15 9 210 8 372

............................................................................................................................................................ 9 613 45 960
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Fluxos de caixa das actividades de financiamento:

Empréstimos de accionistas — recebimento ...................................................................................... –     1 500
Empréstimos de accionistas — pagamento ........................................................................................ –     (1 500)
Dividendos pagos ................................................................................................................................. 14 (26 519) (49 790)
Empréstimo obrigacionista — recebimento ........................................................................................ –     20 230
Empréstimo obrigacionista — pagamento .......................................................................................... 11 (10 252) (5 500)
Amortização de contratos de locação financeira ............................................................................... (36) (37)

............................................................................................................................................................ (36 807) (35 097)

Variação líquida em caixa e seus equivalentes ........................................................................................ (30 633) 9 428

Caixa e equivalentes no início do período .............................................................................................. 50 436 41 008
Caixa e equivalentes no fim do período ................................................................................................. 19 803 50 436

............................................................................................................................................................ (30 633) 9 428

O Conselho de Administração: Ricardo Espírito Santo Silva Salgado, presidente — José Manuel Pinheiro Espírito Santo Silva, vice-
-presidente — Aníbal da Costa Reis de Oliveira — Olindo Reis de Oliveira — Augusto de Athayde Soares d’Albergaria — Ricardo Abecassis
Espírito Santo Silva — José Queiroz Lopes Raimundo — José Carlos Cardoso Castella — José Maria Espírito Santo Silva Ricciardi. —
O Responsável pela Contabilidade, (Assinatura ilegível.)

(Em milhares de euros)

Notas 2005 2004

Notas explicativas às demonstrações financeiras
individuais em 31 de Dezembro de 2005

(Montantes expressos em milhares de euros)

Introdução:

1 — Actividade:

A Espírito Santo Financial (Portugal) — Sociedade Gestora de
Participações Sociais, S. A. [ESF(P)], foi constituída em 10 de Setem-
bro de 1990 sob a forma jurídica de sociedade gestora de participa-
ções sociais, ao abrigo do Decreto-Lei n.º 495/88, de 30 de Dezem-
bro, e tem como único objecto a gestão de participações sociais noutras
empresas, como forma indirecta de exercício de actividades econó-
micas.

A ESF(P) faz parte do Grupo Espírito Santo (GES), pelo que as
suas demonstrações financeiras são consolidadas pela Espírito Santo
Financial Group, S. A. (ESFG), com sede no Luxemburgo.

2 — Valores comparativos:

Os valores apresentados nas demonstrações financeiras de
31 de Dezembro de 2005 são comparáveis em todos os aspectos sig-
nificativos com os de 2004.

3 — Bases de apresentação, principais princípios contabilísticos e
critérios valorimétricos:

3.1 — Bases de apresentação:

Até 31 de Dezembro de 2004, inclusive, as demonstrações finan-
ceiras da ESF(P) foram preparadas em conformidade com os princí-
pios contabilísticos estabelecidos no Plano de Contas para o Sector
Bancário (PCSB) e outras disposições emitidas pelo Banco de Por-
tugal.

No âmbito do disposto no Regulamento (CE) n.º 1606/2002 do Par-
lamento Europeu e do Conselho, de 19 de Julho de 2002, na sua trans-
posição para a legislação portuguesa através do Decreto-Lei n.º 35/2005,
de 17 de Fevereiro e do aviso n.º 1/2005, do Banco de Portugal, as
demonstrações financeiras da ESF(P) passaram a ser preparadas de
acordo com as Normas de Contabilidade Ajustadas (NCA), tal como defi-
nidas pelo Banco de Portugal na instrução n.º 18/2005, a partir do exer-
cício de 2005.

As NCA traduzem-se na aplicação às demonstrações financeiras
individuais das Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal
como adoptadas pela União Europeia, com excepção de algumas
matérias reguladas pelo Banco de Portugal, designadamente (i) a valo-
rimetria e provisionamento do crédito concedido, (ii) os benefícios
aos empregados, através do estabelecimento de um período para diferi-
mento do impacto contabilístico decorrente da transição para os cri-
térios da IAS 19 e (iii) restrição de aplicação de algumas opções pre-

vistas nas IAS/IFRS, ao não permitir a valorização dos activos tangí-
veis ao justo valor.

Os IFRS incluem as normas contabilísticas emitidas pelo Interna-
tional Accounting Standards Board (IASB) e as interpretações emiti-
das pelo International Financial Reporting Interpretation Comitee
(IFRIC), e pelos respectivos órgãos antecessores.

De acordo com o estabelecido na IFRS 1 — Adopção pela primeira
vez das Normas Internacionais de Relato Financeiro, a adopção dos
IFRS ocorre pela primeira vez a partir de 1 de Janeiro de 2005, pelo
que a data de transição dos princípios contabilísticos portugueses para
esse normativo é 1 de Janeiro de 2004.

Nos termos da referida norma, os efeitos da transição para os IFRS
não são materialmente relevantes no contexto das demonstrações
financeiras da sociedade.

3.2 — Principais princípios contabilísticos e critérios valorimétricos:

a) Especialização de exercícios. — A ESF(P) segue o princípio
contabilístico da especialização de exercícios em todas as rubricas de
custos e de proveitos; o rendimento das participações em carteira só
é, contudo, contabilizado na altura do recebimento dos dividendos
atribuídos.

b) Activos financeiros disponíveis para venda. — Os activos finan-
ceiros disponíveis para venda são activos financeiros não derivados
que a ESF(P) tem intenção de manter por tempo indeterminado, que
são designados como disponíveis para venda no momento do reco-
nhecimento inicial ou que não sejam empréstimos e valores a rece-
ber, investimentos detidos até à maturidade ou activos financeiros ao
justo valor através de resultados.

c) Aplicações em instituições de crédito. — As aplicações em ins-
tituições de crédito são constituídas por depósitos de curto prazo e
são registados no activo pelo seu valor nominal. Os juros a receber
são calculados de acordo com a taxa de juro efectiva e são conta-
bilizados de acordo com o princípio da especialização dos exercícios,
sendo adicionados ao valor contabilístico dos depósitos caso não
sejam recebidos durante o período.

d) Investimentos em subsidiárias. — Incluem as participações em
que a ESF(P), directa ou indirectamente, exerce uma relação de domí-
nio em resultado de possuir a maioria dos direitos de voto ou tem o
direito de nomear ou exonerar a maioria dos membros dos órgãos
sociais ou de controlar, por si só, na sequência de acordo com outros
accionistas, a maioria dos direitos de voto.

Estes investimentos são mensurados de acordo com o estabelecido
na IAS 27, ao custo de aquisição deduzido de eventuais perdas por
imparidade.

As desvalorizações de valor significativo identificadas nas participa-
ções detidas são avaliadas pelo conselho de administração e reconheci-
das perdas de imparidade se forem consideradas de carácter permanente.
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O conselho de administração considera que em 31 de Dezembro de 2005
não existiam situações que requeressem a constituição de quaisquer perdas
de imparidade.

e) Outros activos. — Esta rubrica inclui empréstimos a empresas
filiais e outras dívidas de terceiros, as quais são registadas pelo seu
valor nominal deduzido de eventuais perdas por imparidade estimadas,
por forma a que as mesmas reflictam o seu valor realizável líquido.

Os proveitos financeiros respeitantes aos empréstimos a empresas
filias são calculados de acordo com a IAS 39 ao custo amortizado,
com base no método da taxa de juro efectiva, sendo adicionados
ao valor contabilístico dos empréstimos caso não sejam recebidos
durante o período.

f) Outros activos tangíveis. — Os outros activos tangíveis com-
preendem as imobilizações corpóreas, as quais de acordo com a IAS
16 são registadas ao custo de aquisição deduzido das amortizações e
das perdas por imparidade acumuladas.

As depreciações são calculadas segundo o método das quotas cons-
tantes, aplicado ao custo histórico, de acordo com os seguintes perío-
dos, que se considera não diferirem substancialmente da vida útil esti-
mada dos bens:

Anos

Equipamento informático .............................................. 4
Equipamento transmissão ............................................... 5
Material de transporte .................................................... 4

g) Outros empréstimos. — Esta rubrica compreende essencialmente
os empréstimos obtidos do accionista único ESFG, os quais são regis-
tados pelo seu valor nominal e não vencem juros.

h) Responsabilidades representadas por títulos. — As responsabi-
lidades representadas por títulos são constituídas por empréstimos
obrigacionistas, registados no passivo (i) inicialmente pelo seu justo
valor deduzido dos custos de transacção incorridos e (ii) subsequen-
temente ao custo amortizado, com base no método da taxa efectiva.

i) Transacções e operações em moeda exterior à zona do euro. —
As transacções expressas em moeda exterior à zona do euro são con-
vertidas para euros a taxas de câmbio que se aproximam das taxas
vigentes à data da operação. As diferenças de câmbio realizadas no
exercício, bem como as potenciais apuradas nos saldos existentes à
data do balanço, por referência às paridades então vigentes, integram
os resultados correntes do exercício.

j) Impostos sobre lucros. — Os impostos sobre lucros compreen-
dem os impostos correntes e os impostos diferidos. Os impostos
sobre lucros são reconhecidos em resultados, excepto quando estão
relacionados com itens que são reconhecidos directamente nos capi-
tais próprios, caso em que são também registados por contrapartida
dos capitais próprios.

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

Os impostos diferidos são calculados, de acordo com o método do
passivo com base no balanço, sobre as diferenças temporárias entre
os valores contabilísticos dos activos e passivos e a sua base fiscal,
utilizando as taxas de imposto aprovadas ou substancialmente apro-
vadas à data de balanço e que se espera virem a ser aplicadas quando
as diferenças temporárias se reverterem.

Os impostos diferidos passivos são reconhecidos para todas as dife-
renças temporárias tributáveis, das diferenças resultantes do reconhe-
cimento inicial de activos e passivos que não afectem quer o lucro
contabilístico quer o fiscal, e de diferenças relacionadas com investi-
mentos em subsidiárias na medida em que não seja provável que se
revertam no futuro. Os impostos diferidos activos são reconhecidos
apenas na medida em que seja expectávei que existam lucros tribu-
táveis no futuro capazes de absorver as diferenças temporárias dedu-
tíveis.

O pagamento dos impostos sobre lucros é efectuado com base em
declarações de autoliquidação que ficam sujeitas a inspecção e even-
tual ajustamento pelas autoridades fiscais durante o período de qua-
tro anos contado a partir do exercício a que respeitam. Os prejuízos
fiscais de um determinado exercício, sujeitos também a inspecção
e ajustamentos, podem ser deduzidos aos lucros fiscais nos seis anos
seguintes.

k) Caixa e equivalentes a caixa. — Para efeitos da demonstração
dos fluxos de caixa, a rubrica de caixa e seus equivalentes corresponde
ao somatório dos saldos das rubricas de disponibilidades à vista sobre
instituições de crédito e de outros créditos sobre instituições de crédito.

3.3 — Principais estimativas e julgamentos utilizados na elabora-
ção das demonstrações financeiras:

As NCA estabelecem uma série de tratamentos contabilísticos e
requerem que o conselho de administração efectue julgamentos e faça
estimativas necessárias de forma a decidir qual o tratamento contabi-
lístico mais adequado. As principais estimativas contabilísticas e jul-
gamentos utilizados na aplicação dos princípios contabilísticos pela
ESF(P) são discutidas nesta nota com o objectivo de melhorar o enten-
dimento de como a sua aplicação afecta os resultados reportados e a
sua divulgação.

Uma descrição alargada das principais políticas contabilísticas uti-
lizadas pela ESF(P) é apresentada na nota n.º 3.2 às demonstrações
financeiras.

Considerando que em muitas situações existem alternativas ao tra-
tamento contabilístico adoptado pelo conselho de administração, os
resultados reportados poderiam ser diferentes caso um tratamento dife-
rente fosse escolhido. O conselho de administração considera que as
escolhas efectuadas são apropriadas e que as demonstrações financei-
ras apresentam de forma adequada a posição financeira da ESF(P) e o
resultado das suas operações em todos os aspectos materialmente
relevantes.

Os resultados das alternativas analisadas de seguida são apresenta-
dos apenas para um melhor entendimento das demonstrações finan-
ceiras e não têm intenção de sugerir que outras alternativas ou esti-
mativas possam ser mais apropriadas.

Impostos sobre os lucros:

A ESF(P) encontra-se sujeita ao pagamento de impostos sobre
lucros. A determinação do montante global de impostos sobre os
lucros requer determinadas interpretações e estimativas. Existem diver-
sas transacções e cálculos para os quais a determinação do valor final
de imposto a pagar é incerto durante o ciclo normal de negócios.

Outras interpretações e estimativas poderiam resultar num nível
diferente de impostos sobre os lucros, correntes e diferidos, reconhe-
cidos no período.

As autoridades fiscais têm a atribuição de rever o cálculo da maté-
ria colectável efectuado pela ESF(P), durante um período de quatro
anos ou seis anos, no caso de haver prejuízos fiscais reportáveis. Desta
forma, é possível que haja correcções à matéria colectável, resultan-
tes principalmente de diferenças na interpretação da legislação fiscal.
No entanto, é convicção do conselho de administração da ESF(P), de
que não haverá correcções significativas aos impostos sobre lucros
registados nas demonstrações financeiras.

4 — Disponibilidades em instituições de crédito:

Em 31 de Dezembro de 2005, o saldo desta rubrica é constituído
por depósitos à ordem em instituições de crédito no país e no estran-
geiro.

5 — Activos financeiros disponíveis para venda:

Em Março de 2005 a ESF(P) procedeu à alienação de um lote
de 1000 acções representativas de 5% do capital social da Espírito
Santo Equipamentos de Segurança, S. A., pelo valor de 5 milhares de
euros.

6 — Aplicações em instituições de crédito:

Em 31 de Dezembro de 2005 e 31 de Dezembro de 2004 esta rubrica
é constituída por depósitos a prazo no BES, com vencimento até
30 dias, remunerados a taxas de juro de mercado:

2005 2004

Aplicações de muito curto prazo .............. 19 770 50 350
Juros a receber ........................................... 21 56

.................................................................. 19 791 50 406
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7 — Outros activos tangíveis:

Em 31 de Dezembro de 2005 e 2004, esta rubrica é analisada com segue:

  Saldo inicial Movimentos Saldo final

Valor Amortizações Adições Amortizações Abates Valor Amortizações Valor
bruto acumuladas (bruto) do exercício (líquidos) bruto acumuladas líquido

Imobilizações corpóreas:

Equipamento ......................................... 008 07 – 01 – 008 008 –
Imobilizado em locação financeira ....... 123 69 – 31 – 123 100 23

.............................................................. 131 76 – 32 – 131 108 23

8 — Investimentos em subsidiárias:

A ESF(P) detém uma participação directa no capital da seguinte sociedade:

Valor patrimonial Diferença entre
Participação detida

Custo de aquisição da participação o custo de aquisição
(percentagem)

Sede detida e o valor patrimonial
2005 2004

2005 2004
2005 2004 2005 2004

Empresas subsidiárias:

BESPAR — Sociedade Gestora
de Participações Sociais, S. A. Lisboa 672 405 672 405 61,29 61,29 624 859 612 170 47 546 60 235

A carteira de títulos da ESF(P) em 31 de Dezembro de 2005 é como segue:

Acções

Valor Custo
Quan- nominal médio de Valor Valor
tidade unitário aquisição de cotação de balanço

(em euros) (em euros)

BESPAR — Sociedade Gestora de Participações Sociais, S. A. ......... 83 723 460 5,00 8,03 – 672 405

9 — Outros activos:

As contas de outros activos englobam os seguintes saldos:

2005 2004

Outros activos:

Empréstimos concedidos ....................... 69 471 69 471
Juras a receber de empréstimos concedi-

dos ..................................................... 1 591 1 602
Outros devedores diversos ..................... 10 407
Outros custos diferidos .......................... 3 2

.............................................................. 71 075 71 482

Os empréstimos foram concedidos à BESPAR sem prazo de reem-
bolso definido. Destes empréstimos uma parcela — 2072 milhares de
euros — não é renumerada e a parcela remanescente — 67 399 milha-
res de euros — concedida em 20 de Dezembro de 2002 vence juros,
em regime de juro simples, calculados à taxa Euribor a 12 meses, com
vencimento anual, postecipado e recebimento a 2 de Janeiro de cada
ano, sendo que até 31 de Dezembro de 2005 foi registado o valor de
1591 milhares de euros (Dezembro de 2004: 1602 milhares de euros)
relativo a juros.

10 — Outros empréstimos:

Em 31 de Dezembro de 2005 e em 31 de Dezembro de 2004 esta
rubrica é constituída por empréstimos, não remunerados e sem prazo
de reembolso definido concedidos pela ESFG, no valor de 340 170
milhares de euros.

11 — Responsabilidades representadas por títulos:

As responsabilidades representadas por títulos respeitam a sete
empréstimos obrigacionistas num total de 13 624 038 obrigações ao
portador (Dezembro de 2004: 14 649 200), emitidas sob a forma

escritural, no montante global de 136 240 milhares de euros (Dezem-
bro de 2004: 146 492 milhares de euros).

A 31 Dezembro de 2005 e 31 de Dezembro de 2004 o saldo desta
rubrica no balanço é analisado como segue:

2005 2004

Empréstimos obrigacionistas ..................... 136 240 146 492
Juros a pagar ............................................. 911 653

.................................................................. 137 151 147 145

Emissão de 2001:

Obrigações em 2001:

No decorrer do exercício de 2001 foi emitido um empréstimo
obrigacionista de 6 000 000 de obrigações ao portador, sob a forma
escritural, no montante global de 60 000 000 de euros.

As obrigações foram emitidas por subscrição directa e particular,
cuja oferta foi realizada entre o dia 16 e 30 de Julho de 2001. Ainda
em 2001 foi requerida à admissão à cotação no Mercado de Cotações
Oficiais da BVL da totalidade das obrigações representativas do emprés-
timo (o que veio a verificar-se em 7 de Março de 2002).

Os juros das obrigações vencer-se-ão semestral e postecipadamente,
com pagamento a 30 de Janeiro e 30 de Julho de cada ano de vida das
obrigações, na base Actual/360.

A taxa de juro dos cupões é igual à Euribor a seis meses, em vigor
no penúltimo dia útil anterior à data de início de cada período semes-
tral de contagem de juros, adicionada de 0,50%.

O empréstimo tem uma duração máxima de cinco anos. A amor-
tização será efectuada ao par, de uma só vez, no final do 5.º ano de
vida (30 de Julho de 2006). No entanto (put-option) os obrigacionistas
poderão proceder ao reembolso antecipado total ou parcial das obri-
gações na data de vencimento do 9.º cupão, ficando obrigado a mani-
festar tal intenção por carta registada para a sede da emitente, com
uma antecedência mínima de 45 dias (preço de reembolso antecipado:
ao par).
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Em Julho de 2004 e de 2003, na data de vencimento do 6.º e do
4.º cupões, a ESF(P) reembolsou, antecipadamente, o valor de 5500
milhares de euros e de 26 508 milhares de euros, respectivamente.

Em Janeiro de 2005, na data de vencimento do 7.º cupão, a ESF(P)
reembolsou, antecipadamente, o valor de 8630 milhares de euros.

Emissão de 2003:

Obrigações a taxa de juro fixa — 2003-2008:

No decorrer do mês de Maio de 2003 foi emitido um empréstimo
obrigacionista de 2 800 000 de obrigações ao portador, sob a forma
escritural, no montante global de 28 000 milhares de euros.

Os juros das obrigações vencer-se-ão anual e postecipadamente, com
pagamento a 21 de Maio de cada ano de vida das obrigações, na base
30/360. A taxa de juro dos cupões é fixa de 4,5% ao ano.

O empréstimo tem uma duração máxima de cinco anos, a amorti-
zação será efectuada ao par, de uma só vez, no final do 5.º ano de
vida (21 de Maio de 2008).

Obrigações a taxa de juro variável — oito anos e um dia:

Em Julho de 2003 foi emitido um empréstimo obrigacionista de
1 500 000 obrigações ao portador, sob a forma escritura, no mon-
tante global de 15 000 milhares de euros.

Os juros das obrigações vencer-se-ão semestral e postecipadamente,
com pagamento a 26 de Julho e 26 de Janeiro de cada ano de vida das
obrigações, na base actual/360. A taxa de juro dos cupões é variável,
determinada no segundo dia útil target anterior ao início de cada período
de contagem de juros, sendo igual à taxa Euribor a seis meses, acrescida
de 1,25%.

O empréstimo tem uma duração máxima de oito anos e um dia, a
amortização será efectuada ao par, de uma só vez, no final do 8.º ano
de vida (26 de Julho de 2011).

Obrigações cupão zero — cinco anos:

Em Julho de 2003 foi emitido um empréstimo obrigacionista de
1 000 000 de obrigações ao portador, sob a forma escritura, no mon-
tante global de 10 000 milhares de euros.

O empréstimo tem uma duração máxima de cinco anos, o reem-
bolso realizar-se-á através de prestações mensais e constantes, a ini-
ciar no segundo ano de vida das obrigações. As primeiras 36 presta-
ções serão no montante de 270 270 euros e a última de 270 280 euros.

As datas de reembolso serão o dia 30 de cada mês, a partir do dia
30 de Julho de 2005 até ao dia 30 de Julho de 2008, ambos inclusive.
No exercício de 2005 foram reembolsados 1 621 620 euros.

Obrigações a taxa de juro variável — três anos:

Também em Julho de 2003 foi emitido um empréstimo obriga-
cionista de 4 500 000 obrigações ao portador, sob a forma escriturai,
no montante global de 45 000 milhares de euros.

Os juros das obrigações vencer-se-ão semestral e postecipadamente,
na base Actual/360. A taxa de juro dos cupões é variável, igual à taxa
Euribor a seis meses, em vigor no penúltimo dia útil anterior à data de
início de cada período semestral de contagem de juros, acrescida de 0,75%.

O empréstimo tem uma duração máxima de três anos, a amortização
será efectuada ao par, de uma só vez, no final do terceiro ano de vida.

Emissão de 2004:

Obrigações a taxa de juro variável — oito anos e um dia:

Em Julho de 2004 foi emitido um empréstimo obrigacionista de
550 000 obrigações ao portador, sob a forma escritural, no montante
global de 5500 milhares de euros.

Os juros das obrigações vencer-se-ão semestral e postecipadamente,
com pagamento a 9 de Julho e 9 de Janeiro de cada ano de vida das
obrigações, na base Actual/360. A taxa de juro dos cupões é variável,
igual à taxa Euribor a seis meses, em vigor no penúltimo dia útil
anterior à data de início de cada período semestral de contagem de
juros, acrescida de 0,65%.

O empréstimo tem uma duração máxima de oito anos e um dia, a
amortização será efectuada ao par, de uma só vez, no final do 8.º ano
de vida (10 de Julho de 2012).

Obrigações a taxa de juro variável — 20 anos:

Em Outubro de 2004 foi emitido um empréstimo obrigacionista de
1 500 000 obrigações ao portador, sob a forma escriturai, no mon-
tante global de 15 000 milhares de euros.

Os juros das obrigações vencer-se-ão semestral e postecipadamente,
com pagamento a 27 de Outubro e 27 de Abril de cada ano de vida
das obrigações, na base Actual/360. A taxa de juro dos cupões é variá-
vel, igual à taxa Euribor a seis meses, em vigor no penúltimo dia útil
anterior à data de início de cada período semestral de contagem de
juros, acrescida de 0,874%.

O empréstimo tem uma duração máxima de 20 anos, a amortiza-
ção será efectuada ao par, de uma só vez, no final do vigésimo ano de
vida (27 de Outubro de 2024).

12 — Outros passivos:

A rubrica de outros passivos engloba os seguintes saldos:

2005 2004

Outros passivos:

Fornecedores ...................................................... 75 180
Sector público administrativo ............................ 21 11
Férias e subsídio de férias ................................... 44 41
Outros encargos a pagar ..................................... 20 20

........................................................................... 160 252

13 — Capital:

Capital realizado:

Em 31 de Dezembro de 2005 e 31 de Dezembro de 2004 o valor
do capital é composto por:

2005 2004

Capital realizado ....................................... 270 600 270 600

Em 31 de Dezembro de 2005 o capital da ESF(P), integralmente
subscrito e realizado, era representado por 54 120 000 acções ao por-
tador com o valor nominal de 5 euros cada.

Em 31 de Dezembro de 2005 e 31 de Dezembro de 2004 a ESFG
detinha a totalidade do capital da ESF(P).

14 — Reservas e resultados transitados:

A rubrica de reservas e resultados transitados inclui os resultados
transitados de exercícios anteriores e a reserva legal.

Reserva legal:

A reserva legal só pode ser utilizada para cobrir prejuízos acumula-
dos ou para aumentar o capital social e, em conformidade com a legis-
lação portuguesa aplicável às sociedades gestoras de participações
sociais, terá de ser reforçada anualmente por uma percentagem não
inferior à vigésima parte dos lucros da sociedade, até que represente
a quinta parte do capital social.

Aplicação dos resultados:

A assembleia geral anual realizada em 18 de Maio de 2005 delibe-
rou que o lucro do exercício de 2004, de 4789 milhares de euros,
adicionado aos resultados transitados positivos, de 22 271 milhares
de euros, tivesse a seguinte distribuição:

Para reserva legal ...................................................... 240
Para dividendos (0,49 euros por acção) .................... 26 519
Para resultados transitados ........................................ 302

Em Junho de 2005 a ESF(P) procedeu ao pagamento de dividendos
no montante total de 26 519 milhares de euros, o que corresponde a
um dividendo de 0,49 euros por acção (2004: 49 790 milhares de euros,
o que corresponde a um dividendo de 0,92 euros por acção).

15 — Rendimentos de instrumentos de capital:

A rubrica de rendimentos de instrumentos de capital corresponde
aos dividendos distribuídos pela BESPAR.
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16 — Transacções com partes relacionadas:

O valor das transacções da ESF(P) com a sua participada em 31 de Dezembro de 2005, assim como os respectivos movimentos em resul-
tados neste período, resumem-se no quadro seguinte:

2005 2004

Empréstimos Proveitos Empréstimos Proveitos

BESPAR — Sociedade Gestora de Participações Sociais, S. A. ................................... 69 471 10 805 69 471 10 385

No exercício de 2005 não se realizaram quaisquer transacções com
partes relacionadas entre a ESF(P) e o seu accionista para além do
pagamento de dividendos.

Os preços e condições das transacções realizadas com empresas do
Grupo e com empresas relacionadas correspondem aos preços e às con-
dições normalmente praticadas no mercado para transacções idênticas.

17 — Impostos:

A diferença entre o lucro contabilístico e a matéria colectável do
exercício de 2005 resulta essencialmente do seguinte:

Lucro contabilístico ....................................................... 5 498

Juros e outros custos não aceites para efeitos fiscais 1 345
Eliminação da dupla tributação económica dos divi-

dendos recebidos ..................................................... (9 210)
Outros proveitos não tributados ................................. (1)

Prejuízo para efeitos fiscais ........................................... (2 368)

Matéria colectável .......................................................... –    

Conforme referido na nota n.º 3.2, alínea j), os prejuízos fiscais são
reportáveis durante um período de seis anos após a sua ocorrência e
susceptíveis de dedução a lucros fiscais gerados durante esse período.

Os prejuízos fiscais declarados pela sociedade nos últimos seis exercí-
cios, que podem ser deduzidos aos lucros fiscais futuros, são como segue:

Ano
Prejuízo

limite
fiscal

para a
declarado

dedução

Ano de 2001 .............................................. 4 038 2007
Ano de 2002 .............................................. 5 776 2008
Ano de 2003 .............................................. 1 217 2009
Ano de 2004 .............................................. 1 341 2010
Ano de 2005 .............................................. 2 368 2011

................................................................... 14 740

Na medida em que não é expectável que existam lucros tributáveis
no futuro, não foram reconhecidos impostos diferidos.

18 — Gestão dos riscos de actividade:

Em termos de política de gestão dos riscos, é apresentada a seguinte
informação qualitativa da sociedade.

Risco de mercado:

O risco de mercado representa genericamente a eventual perda
resultante de uma alteração adversa do valor de um instrumento finan-
ceiro como consequência da variação de taxas de juro e preços de
acções.

Risco de liquidez:

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

A gestão da liquidez encontra-se centralizada no departamento finan-
ceiro da sociedade. Esta gestão tem como objectivo manter um nível
satisfatório de disponibilidades para fazer face às suas necessidades finan-
ceiras no curto, médio e longo prazos. Para avaliar a exposição global
a este tipo de risco são elaborados relatórios que permitem não só iden-
tificar os mismatch negativos, como efectuar a cobertura dinâmica dos
mesmos.

Risco operacional:

O risco operacional traduz-se, genericamente, na eventualidade de
perdas originadas por falhas na prossecução de procedimentos inter-
nos, pelos comportamentos das pessoas ou dos sistemas informáticos,
ou ainda, por eventos externos à organização.

Justo valor de activos e passivos financeiros registados ao custo
amortizado:

O justo valor dos activos e passivos financeiros que estão registados
ao custo amortizado, para a ESF(P), é analisado como segue:

2005 2004

Valor Justo Valor Justo
de balanço valor de balanço valor

Disponibilidades em instituições de crédito ......................................................... 33 33 86 86
Aplicações em instituições de crédito ................................................................. 19 791 19 791 50 406 50 406

                       Total activos financeiros ao justo valor .............................. 19 824 19 824 50 492 50 492

Responsabilidades representadas por títulos ........................................................ 137 151 139 013 147 145 147 319

                       Total passivos financeiros ao justo valor ............................ 137 151 139 013 147 145 147 319

 Disponibilidades e aplicações em instituições de crédito:

Considerando os prazos curtos associados a estes instrumentos
financeiros, considera-se que o seu valor de balanço é uma estimativa
razoável do seu justo valor.

Responsabilidades representadas por títulos:

O justo valor destes instrumentos financeiros foi estimado com base
na actualização dos fluxos de caixa esperados de capital e juros no
futuro para estes instrumentos.

19 — Pessoal:

O efectivo médio anual de trabalhadores ao serviço da sociedade
foi de três (2004: três).

20 — Remunerações dos órgãos sociais:

2005 2004

Conselho fiscal ........................................................... 18 18

21 — Normas contabilísticas e interpretações recentemente emitidas:

As normas contabilísticas e interpretações recentemente emitidas, mas
que ainda não entraram em vigor e que a sociedade ainda não aplicou na
elaboração das suas demonstrações financeiras, são descritas seguidamente.

Actualmente a sociedade encontra-se a avaliar o impacto da adop-
ção destas normas, não tendo ainda completado a sua análise.
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IFRIC 5 — Direitos a interesses resultantes de Fundos de Descomis-
sionamento, Restauração e Reabilitação Ambiental:

O International Financial Reporting Interpretations Committee
(IFRIC), emitiu em 16 de Dezembro de 2004 o IFRIC 5 — Direito a
interesses resultantes de Fundos de Descomissionamento, Restaura-
ção e Reabilitação Ambiental, que é aplicável a períodos anuais com
início em ou após 1 de Janeiro de 2006.

O IFRIC 5 estabelece o modo como um participante deve contabi-
lizar a sua participação num fundo de descomissionamento em espe-
cial no que se refere aos custos de descomissionamento de fábricas
(como uma central nuclear) ou de determinado equipamento (como
carros) ou levar a cabo a reabilitação ambiental (como rectificar a
poluição da água ou restaurar terreno minado).

IFRIC 8 — Âmbito de aplicação do IFRS 2:

O International Financial Reporting Interpretations Committee
(IFRIC), emitiu em 12 de Janeiro de 2006 o IFRIC 8 — Âmbito de
aplicação da IFRS 2, que é aplicável a períodos anuais com início em
ou após 1 de Maio de 2006.

Esta interpretação clarifica que o IFRS 2 — Pagamento com base
em acções aplica-se às situações em que a entidade efectua pagamentos
com base em acções por um valor aparentemente nulo ou inadequado.

O IFRIC 8 explica que, se o benefício obtido aparenta ser menor
que o justo valor do instrumento de capital atribuído ou das respon-
sabilidades assumidas, esta situação indica, normalmente, que a enti-
dade irá recebe um benefício adicional, pelo que se aplica o IFRS 2.

Esta interpretação ainda não foi adoptada pela Comissão Europeia.
IFRIC 4 — Determinar se um acordo contém uma locação.

O International Financial Reporting Interpretations Committee
(IFRIC), emitiu em 2 de Dezembro de 2004, o IFRIC 4 — Determi-
nar se um acordo contém uma locação, que é aplicável a períodos
anuais com início em ou após 1 de Janeiro de 2006.

O IFRIC 4 estabelece os critérios para determinar se um acordo
constitui um contrato de locação ou contém um contrato desse tipo,
como por exemplo no caso de certos contratos de compra firme (take-
-or-pay). A IFRIC 4 clarifica em que circunstâncias estes acordos,
que não assumem a forma jurídica de locações, devem, todavia, ser
contabilizados de acordo com a IAS 17 — Locações.

IFRS 6 — Exploração e avaliação de recursos minerais:

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em
9 de Dezembro de 2004 a IFRS 6 — Exploração e avaliação de recur-
sos minerais, que estabelece, pela primeira vez os princípios para a
contabilização das despesas de exploração e avaliação, incluindo o
reconhecimento dos activos de exploração e avaliação e completa a
primeira fase do projecto do IASB para uma convergência entre as
diversas práticas contabilísticas para actividades extractivas.

O IFRS 6 é aplicável para os períodos anuais com início em ou
após 1 de Janeiro de 2006. No entanto, a aplicação antecipada é enco-
rajada e se uma entidade adoptar o IFRS 6 antes de 1 de Janeiro
de 2006, existem disposições transitórias para a divulgação de alguma
informação comparativa.

Esta norma não terá qualquer impacto nas demonstrações finan-
ceiras da sociedade.

Alteração ao IAS 19 — Benefícios dos empregados:

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em
16 de Dezembro de 2004 uma alteração ao IAS 19 — Benefícios dos
empregados, que é aplicável a períodos anuais com início em ou após
1 de Janeiro de 2006 na qual é introduzida uma nova opção quanto
ao reconhecimento dos ganhos e perdas actuariais de planos de pen-
sões de prestações definidas. Assim passou a permitir-se o reconheci-
mento total de ganhos e perdas actuariais numa demonstração (state-
ment of recognised income and expense) distinta da demonstração
dos resultados, ou seja, os ganhos e perdas actuariais podem ser reco-
nhecidos directamente nos capitais próprios.

Actualmente, o IAS 19 requer que os ganhos e perdas actuariais
sejam reconhecidos em resultados do exercício no ano em que ocor-
rem ou, alternativamente, que sejam diferidos ao longo da vida de
serviço dos trabalhadores. De acordo com a alteração referida, as enti-
dades poderão optar por alterar a abordagem seguida.

A alteração especifica igualmente (a) o modo como as entidades
da sociedade devem contabilizar os planos multiempregadores de pres-
tações definidas nas suas demonstrações financeiras individuais e
(b) requer a prestação de informações adicionais.

O IASB já anunciou a sua intenção de desenvolver um projecto
relativo aos benefícios a colaboradores pós emprego, atendendo aos
aspectos da mensuração inicial e reconhecimento.

Alteração às disposições relativas à contabilidade de cobertura do
IAS 39 — Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensuração:

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em
14 de Abril de 2005 uma alteração às disposições relativas à contabi-
lidade de cobertura do IAS 39 — Instrumentos financeiros: reconhe-
cimento e mensuração:

O IASB desenvolveu esta alteração após algumas entidades terem
demonstrado a sua preocupação de que a inclusão do risco cambial de
uma transacção intragrupo prevista como um item coberto constituiu
uma prática corrente de gestão do risco, embora o IAS 39 (de acordo
com a revisão efectuada em 2003) não permitisse a contabilidade de
cobertura nestes casos, originando uma diferença para com os requi-
sitos de contabilização norte-americanos.

No âmbito da publicação de um exposure draft e após consulta intensi-
va a diversas entidades, o IASB decidiu permitir às entidades designarem,
em certas circunstâncias, uma transacção intragrupo prevista, denominada
numa moeda estrangeira, como um item coberto nas demonstrações finan-
ceiras consolidadas. Esta disposição é consistente com as disposições do
IAS 21 — Os efeitos de alterações em taxas de câmbio.

Emendas à IAS 39 — Instrumentos financeiros: reconhecimento e
mensuração, opção pelo justo valor:

O International Accounting Standards Board (IASB), publicou em
16 de Junho de 2005 Emendas à IAS 39 — Instrumentos financeiros:
reconhecimento e mensuração, opção pelo justo valor que é aplicá-
vel a períodos anuais com início em ou após 1 de Janeiro de 2006,
sendo encorajada a sua adopção antecipada.

O IASB desenvolveu estas alterações após algumas autoridades de
supervisão e as autoridades de regulamentação do mercado de valores
mobiliários exprimirem a preocupação de que pudesse ser utilizada inde-
vidamente a opção da contabilização pelo justo valor sem restrições
contida no IAS 39, após a revisão de 2003. A opção permitia às enti-
dades identificarem, a título irrevogável e aquando do reconhecimento
inicial, qualquer activo ou passivo financeiro como devendo ser men-
surado pelo justo valor com os respectivos ganhos ou perdas reco-
nhecidos na demonstração de resultados (a opção da contabilização
integral pelo justo valor). O objectivo desta opção era simplificar a
aplicação da norma.

À luz das observações recebidas relativamente ao exposure draft
publicado em 21 de Abril de 2004 e na sequência dos debates realiza-
dos com as partes interessadas, o IASB decidiu rever a opção pelo
justo valor através da restrição da sua utilização aos instrumentos
financeiros que cumpram determinadas condições.

IFRS 7 — Instrumentos financeiros: divulgações e emenda ao
IAS 1 — Apresentação de demonstrações financeiras:

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em
18 de Agosto de 2005 o IFRS 7 — Instrumentos financeiros: divul-
gações e adenda complementar ao IAS 1 — Apresentação de demons-
trações financeiras.

O IFRS 7 introduz novos requisitos destinados a melhorar a infor-
mação divulgada nas demonstrações financeiras sobre os instrumentos
financeiros e substitui o IAS 30 — Divulgações nas demonstrações finan-
ceiras de bancos e de instituições financeiras similares e alguns dos requi-
sitos da IAS 32 — Instrumentos financeiros: divulgação e apresenta-
ção. A emenda ao IAS 1 introduz novos requisitos em matéria de
divulgação relativamente à estrutura de capital das entidades.

Emendas ao IAS 39 — Instrumentos financeiros: reconhecimento
e mensuração e ao IFRS 4 — Contratos de seguro:

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em
18 de Agosto de 2005 requisitos corrigidos para os contratos de garan-
tia financeira, na forma de emendas específicas ao IAS 39 — Instru-
mentos financeiros: reconhecimento e mensuração e ao IFRS 4 —
Contratos de seguros.

As emendas tiveram como objectivo assegurar que os emitentes de
contratos de garantia financeira incluam os passivos daí resultantes
no respectivo balanço. Um contrato de garantia financeira consiste
num contrato que requer que o emitente efectue pagamentos especi-
ficados, a fim de reembolsar o detentor por uma perda que registe
devido ao facto de um devedor especificado não efectuar o pagamen-
to na data prevista, de acordo com as condições iniciais ou alteradas
de um instrumento de dívida. Estes contratos podem assumir diversas
formas legais, incluindo uma garantia, algumas formas de cartas de
crédito ou um contrato de seguro de crédito.

Os emitentes devem aplicar estas emendas a períodos anuais com
início em ou após 1 de Janeiro de 2006.
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Emenda ao IAS 21 — Os efeitos de alterações em taxas de câmbio:

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em
15 de Dezembro de 2005 uma emenda específica ao IAS 21 — Os
efeitos de alterações em taxas de câmbio. A emenda clarifica os requi-
sitos do IAS 21 relativamente aos investimentos em operações no
estrangeiro pelo que deverá contribuir para clarificar os requisitos de
apresentação de entidades que investem em negócios que desenvol-
vem a sua actividade numa moeda diferente da sua.

Esta emenda ainda não foi adoptada pela Comissão Europeia.

22 — Eventos subsequentes:

Nos meses de Fevereiro e Março de 2006, a subsidiária BESPAR —
Sociedade Gestora de Participações Sociais, S. A., alienou as partici-

pações detidas no sector segurador, respectivamente, de 35% no capital
social da Espírito Santo Seguros e de 65,5% no capital social da
Tranquilidade-Vida.

A concretização das transacções encontra-se sujeita a um conjunto
de condições, habituais neste tipo de negócios, entre as quais se des-
taca a autorização do Instituto de Seguros de Portugal e da Autori-
dade da Concorrência competente.

O Conselho de Administração: Ricardo Espírito Santo Silva Salgado,
presidente — José Manuel Pinheiro Espírito Santo Silva, vice-presi-
dente — Aníbal da Costa Reis de Oliveira — Olindo Reis de Oliveira —
Augusto de Athayde Soares d’Albergaria — Ricardo Abecassis Espírito
Santo Silva — José Queiroz Lopes Raimundo — José Carlos Cardoso
Castella — José Maria Espírito Santo Silva Ricciardi. — O Responsável
pela Contabilidade, (Assinatura ilegível.)

Balanço consolidado em 31 de Dezembro de 2005 e 2004
 (Em milhares de euros)

Notas 2005 2004

Activo:

Caixa e disponibilidades em bancos centrais ......................................................................... 19 1005 017 999 499
Disponibilidades em outras instituições de crédito ................................................................ 20 682 075 647 532
Activos financeiros detidos para negociação ........................................................................ 21 2 981418 2 353 549
Outros activos financeiros ao justo valor através de resultados ........................................... 22 3 634 314 –       
Activos financeiros disponíveis para venda .......................................................................... 23 6 524 728 6 831 654
Aplicações em instituições de crédito ................................................................................... 24 6 164 044 5 463 525
Crédito a clientes .................................................................................................................. 25 30 832 696 27 695 880
Investimentos detidos até à maturidade ................................................................................ 26 614 643 476 202
Derivados de cobertura .......................................................................................................... 27 124 505 249 200
Activos não correntes detidos para venda ............................................................................ 28 157 536 –       
Outros activos tangíveis ........................................................................................................ 29 371 919 351 289
Propriedades de investimento ............................................................................................... 30 69 495 45 256
Activos intangíveis ............................................................................................................... 31 73 105 73 563
Investimentos em associadas ................................................................................................ 32 56 823 54 985
Provisões técnicas de resseguro cedido ................................................................................. 33 8 841 9 156
Activos por impostos correntes ........................................................................................... 13 128 5 001
Activos por impostos diferidos ............................................................................................. 40 77 944 114 163
Outros activos ....................................................................................................................... 34 1 856 279 1 622 170

               Total do activo ..................................................................................................... 55 248 510 46 992 624

Passivo:

Recursos de bancos centrais .................................................................................................. 654 316 498 953
Passivos financeiros detidos para negociação ....................................................................... 21 1217 325 640 158
Recursos de outras instituições de crédito ............................................................................. 35 6 469 233 5 940 338
Recursos de clientes e outros empréstimos ........................................................................... 36 20 190 944 19 609 736
Responsabilidades representadas por títulos .......................................................................... 37 14 144 875 9 789 279
Derivados de cobertura .......................................................................................................... 27 111 098 240 100
Passivos não correntes detidos para venda ........................................................................... 28 112 428 –       
Passivos por contratos de investimento ............................................................................... 38 1916 165 –       
Provisões ............................................................................................................................... 39 157 327 86 533
Provisões técnicas de seguro directo ..................................................................................... 33 4 161 223 5 456 503
Passivos por impostos correntes .......................................................................................... 49 517 24 188
Passivos por impostos diferidos ............................................................................................ 40 46 411 944
Passivos subordinados ............................................................................................................ 41 2 371 389 2 099 125
Outros passivos ..................................................................................................................... 42 1 057 894 560 858

               Total do passivo ................................................................................................... 52 660 145 44 946 715

Capital próprio:

Capital ................................................................................................................................... 43 270 600 270 600
Reservas de justo valor ......................................................................................................... 43 122 085 12 242
Outras reservas e resultados transitados ................................................................................ 43 (224 885) (201 197)
Resultado líquido do exercício atribuível aos accionistas da empresa-mãe ........................... 88 964 29 371

               Total do capital próprio atribuível aos accionistas da empresa-mãe ................ 256 764 111 016

Interesses minoritários .............................................................................................................. 44 2 331 601 1 934 893

               Total do capital próprio ...................................................................................... 2 588 365 2 045 909

               Total do passivo e capital próprio ...................................................................... 55 248 510 46 992 624

O Conselho de Administração: Ricardo Espírito Santo Silva Salgado, presidente — José Manuel Pinheiro Espírito Santo Silva, vice-
-presidente — Aníbal da Costa Reis de Oliveira — Olindo Reis de Oliveira — Augusto de Athayde Soares d’Albergaria — Ricardo Abecassis
Espírito Santo Silva — José Queiroz Lopes Raimundo — José Carlos Cardoso Castella — José Maria Espírito Santo Silva Ricciardi. —
O Responsável pela Contabilidade, (Assinatura ilegível.)
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Demonstração dos resultados consolidados em 31 de Dezembro de 2005 e 2004

 (Em milhares de euros)

Notas 2005 2004

Juros e proveitos similares ............................................................................................. 5 2 133 402 2 329 090
Juros e custos similares .................................................................................................. 5 1 333 754 1 495 023

Margem financeira ..................................................................................................... 799 648 834 067

Rendimentos de instrumentos de capital ....................................................................... 53 654 30 624
Rendimentos de serviços e comissões ............................................................................ 6 456 250 423 984
Encargos com serviços e comissões .............................................................................. 6 (63 090) (53 761)
Resultados de activos e passivos ao justo valor através de resultados .......................... 7 47 112 27 533
Resultados de activos financeiros disponíveis para venda ............................................. 8 126 821 105 395
Resultados de reavaliação cambial .................................................................................. 9 93 521 11 832
Resultados de alienação de outros activos financeiros .................................................. 34 843 7 192
Prémios adquiridos líquidos de resseguro ........................................................................ 10 620 874 943 115
Outros proveitos operacionais ....................................................................................... 11 116 158 136 250

Proveitos operacionais ............................................................................................... 2 285 791 2 466 231

Custos com pessoal ........................................................................................................ 12 467 080 498 675
Gastos gerais administrativos ......................................................................................... 14 350 584 327 439
Custos com sinistros líquidos de resseguro ..................................................................... 15 646 356 541 937
Variação das provisões técnicas líquidas de resseguro .................................................... 16 35 990 548 486
Comissões de seguro directo líquidas de resseguro ......................................................... 17 3 543 1 664
Depreciações e amortizações ......................................................................................... 29 e 31 82 324 103 273
Provisões líquidas de anulações ...................................................................................... 39 74 684 73 503
Imparidade do crédito líquida de reversões e recuperações ............................................ 24 e 25 195 381 211 020
Imparidade de outros activos financeiros líquida de reversões e recuperações .............. 23 e 26 20 792 7 964
Imparidade de outros activos líquida de reversões e recuperações ................................ 34 345 4 707
Outros custos operacionais ............................................................................................ 11 22 060 20 901

Custos operacionais .................................................................................................... 1 899 139 2 339 569

Ganhos na alienação de subsidiárias e associadas ........................................................... 1 276 81 567
Resultados de associadas ................................................................................................. 32 6 188 3 663

Resultado antes de impostos ...................................................................................... 393 116 211 892

Impostos:

Correntes .................................................................................................................... 40 78 662 44 270
Diferidos ..................................................................................................................... 40 (5 946) 7 047

................................................................................................................................... 72 716 51 317

Resultado líquido do exercício .................................................................................... 320 400 160 575

Atribuível aos accionistas da empresa-mãe .................................................................... 88 964 29 371
Atribuível aos interesses minoritários ............................................................................ 44 231 436 131 204

................................................................................................................................... 320 400 160 575

Resultados por acção atribuível aos accionistas da empresa-mãe:

Básicos (em euros) ..................................................................................................... 18 1,64 0,54
Diluídos (em euros) .................................................................................................... 18 1,64 0,54

O Conselho de Administração: Ricardo Espírito Santo Silva Salgado, presidente — José Manuel Pinheiro Espírito Santo Silva, vice-pre-
sidente — Aníbal da Costa Reis de Oliveira — Olindo Reis de Oliveira — Augusto de Athayde Soares d’Albergaria — Ricardo Abecassis
Espírito Santo Silva — José Queiroz Lopes Raimundo — José Carlos Cardoso Castella — José Maria Espírito Santo Silva Ricciardi. —
O Responsável pela Contabilidade, (Assinatura ilegível.)

Demonstração de alterações no capital próprio consolidado em 31 de Dezembro de 2005 e 2004

(Em milhares de euros)

Resultado Total
líquido de capital

Outras
Reservas do exercício próprio Total

reservas Interesses
Capital de justo atribuível atribuível de capital

e resultados minoritários
valor aos accio- aos accio- próprio

transitados
nistas da nistas da

empresa-mãe empresa-mãe

Saldo em 1 de Janeiro de 2004IFRS (sem IAS
32, IAS 39 e IFRS 4) ................................... 270 600 5 657 (157 264) –     118 993 1 896 151 2 015 144

Constituição de reservas ................................... –     –   –     –     –     –       –      
Dividendos de acções ordinárias (a) ................ –     –   (49 790) –     (49 790) –       (49 790)
Alterações de justo valor, líquido de imposto –     6 585 –     –     6 585 4 160 10 745
Aviso n.º 4/2002 (v. nota n.º 2.6) .................. –     –   7 640 –     7 640 19 275 26 915
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Sistema de incentivos baseado em acções (SIBA)
(v. nota n.º 2.16) ......................................... –     –     899 –     899 4 186 5 085

Diferenças de câmbio e outras reservas de con-
solidação ....................................................... –     –     (2 682) –     (2 682) (10 080) (12 762)

Outras variações em interesses minoritários ... –     –     –     –     –     (110 003) (110 003)
Resultado líquido do exercício .......................... –     –     –     29 371 29 371 131 204 160 575

Saldo em 31 de Dezembro de 2004 IFRS (sem
IAS 32, IAS 39 e IFRS 4) ............................ 270 600 12 242 (201 197) 29 371 111 016 1 934 893 2 045 909

Impacto da aplicação do IAS 32, IAS 39 e
IFRS 4 (v. nota n.º 50) ................................ –     12 508 (28 066) –     (15 558) (12 376) (27 934)

Saldo em 1 de Janeiro de 2005 IFRS ............... 270 600 24 750 (229 263) 29 371 95 458 1 922 517 2 017 975
Constituição de reservas ................................... –     –     2 852 (2 852) –     –      –      
Dividendos de acções ordinárias (a) ................ –     –     –     (26 519) (26 519) –      26 519)
Dividendos de acções preferenciais .................. –     –     (9 729) –     (9 729) (23 751) (33 480)
Alterações de justo valor, líquido de imposto –     97 335 –     –     97 335 244 606 341 941
Sistema de incentivos baseado em acções (SIBA)

(v. nota n.º 2.16) ......................................... –     –     1 739 –     1 739 4 161 5 900
Diferenças de câmbio e outras reservas de con-

solidação ....................................................... –     –     9 516 –     9 516 18 509 28 025
Outras variações em interesses minoritários ... –     –     –     –     –     (65 877) (65 877)
Resultado líquido do exercício .......................... –     –     –     88 964 88 964 231 436 320 400

Saldo em 31 de Dezembro de 2005 ................. 270 600 122 085 (224 885) 88 964 256 764 2 331 601 2 588 365

(a) Corresponde a um dividendo por acção de 0,49 euros e 0,92 euros em 31 de Dezembro de 2005 e 2004, respectivamente, distribuído às acções em circulação.

O Conselho de Administração: Ricardo Espírito Santo Silva Salgado, presidente — José Manuel Pinheiro Espírito Santo Silva, vice-
-presidente — Aníbal da Costa Reis de Oliveira — Olindo Reis de Oliveira — Augusto de Athayde Soares d’Albergaria — Ricardo Abecassis
Espírito Santo Silva — José Queiroz Lopes Raimundo — José Carlos Cardoso Castella — José Maria Espírito Santo Silva Ricciardi. —
O Responsável pela Contabilidade, (Assinatura ilegível.)

Demonstração dos fluxos de caixa em 31 de Dezembro de 2005 e 2004
(Em milhares de euros)

Notas 2005 2004

Fluxos de caixa de actividades operacionais:

Juros e proveitos recebidos .................................................................................................. 2 109 855 2 179 485
Juros e custos pagos ............................................................................................................. (1 216 143) (1 501 462)
Prémios de seguros ............................................................................................................... 620 874 943 115
Custos com sinistros ............................................................................................................ (771 799) (534 679)
Resultados de serviços e comissões ...................................................................................... 491 696 477 456
Recuperações de créditos e juros anulados em exercícios anteriores ................................... 20 187 25 561
Pagamentos de caixa a empregados e fornecedores ............................................................ (1 008 811) (835 976)

Resultados operacionais antes de alterações nos fundos operacionais ..................................... 245 859 753 500

Disponibilidades em bancos centrais .................................................................................... (36 499) (25 571)
Activos financeiros ao justo valor através de resultados ..................................................... (1 488 396) (208 125)
Aplicações em instituições de crédito .................................................................................. (704 867) 1 491 614
Recursos de instituições de crédito ....................................................................................... 673 002 (251 373)
Crédito a clientes ................................................................................................................. (3 332 326) (2 409 341)
Recursos de clientes e outros empréstimos .......................................................................... 552 324 153 482
Derivados de cobertura ......................................................................................................... (57 939) 30 877
Outros activos e passivos operacionais ............................................................................... 668 038 (1 105 550)

Fluxos de caixa líquidos das actividades operacionais, antes de impostos sobre os lucros ...... (3 480 804) (1 570 487)

Impostos pagos sobre os lucros ........................................................................................... (61 460) (111 969)

                      Fluxos de caixa líquidos das actividades operacionais ............................ (3 542 264) (1 682 456)

Fluxos de caixa das actividades de investimento:

Aquisição de investimentos em subsidiárias e associadas ..................................................... (71 427) (29 590)
Alienação de investimentos em subsidiárias e associadas ..................................................... 34 279 103 363
Dividendos recebidos ............................................................................................................ 53 655 30 624
Compra de activos financeiros disponíveis para venda ....................................................... (11 140 139) (16 049 466)
Venda de activos financeiros disponíveis para venda .......................................................... 9 136 387 15 044 899

(Em milhares de euros)

Resultado Total
líquido de capital

Outras
Reservas do exercício próprio Total

reservas Interesses
Capital de justo atribuível atribuível de capital

e resultados minoritários
valor aos accio- aos accio- próprio

transitados
nistas da nistas da

empresa-mãe empresa-mãe
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Investimentos detidos até à maturidade ............................................................................... (70 613) (20 327)
Contratos de investimento de seguros ................................................................................. 664 090 –       
Compra de imobilizações ..................................................................................................... (122 377) (95 921)
Venda de imobilizações ........................................................................................................ 6 148 5 182

                    Fluxos de caixa líquidos das actividades de investimento .......................... (1 509 997) (1 011 236)

Fluxos de caixa das actividades de financiamento:

Emissão de obrigações de caixa ........................................................................................... 6 581 000 3 211 000
Reembolso de obrigações de caixa ....................................................................................... (1 766 000) (1 619 000)
Emissão de passivos subordinados ........................................................................................ 264 000 1 100 000
Reembolso de passivos subordinados .................................................................................... (58 000) (126 000)
Dividendos de acções ordinárias pagos ................................................................................ (26 519) (49 790)
Dividendos de acções preferenciais pagos ............................................................................ (33 480) –       

                    Fluxos de caixa líquidos das actividades de financiamento ....................... 4 961 001 2 516 210

Efeitos da alteração da taxa de câmbio em caixa e seus equivalentes ................................ 94 837 165 764

Aumento líquido em caixa e seus equivalentes .................................................................... 3 577 (11 718)

Caixa e equivalentes no início do período ........................................................................... 909 995 921 713
Caixa e equivalentes no fim do período .............................................................................. 913 572 909 995

......................................................................................................................................... 3 577 (11 718)

Caixa e equivalentes englobam:

Caixa ................................................................................................................................ 19 231 497 262 463
Disponibilidades em outras instituições de crédito ........................................................... 20 682 075 647 532

......................................................................................................................................... 913 572 909 995

O Conselho de Administração: Ricardo Espírito Santo Silva Salgado, presidente — José Manuel Pinheiro Espírito Santo Silva, vice-
-presidente — Aníbal da Costa Reis de Oliveira — Olindo Reis de Oliveira — Augusto de Athayde Soares d’Albergaria — Ricardo Abecassis
Espírito Santo Silva — José Queiroz Lopes Raimundo — José Carlos Cardoso Castella — José Maria Espírito Santo Silva Ricciardi. —
O Responsável pela Contabilidade, (Assinatura ilegível.)

(Em milhares de euros)

Notas 2005 2004

Notas explicativas às demonstrações financeiras
consolidadas em 31 de Dezembro de 2005

(Montantes expressos em milhares de euros, excepto quando indicado)

1 — Actividade e estrutura do Grupo:

A Espírito Santo Financial Portugal — Sociedade Gestora de Par-
ticipações Sociais, S. A. [ESF(P)], foi constituída em 10 de Setembro
de 1990 sob a forma jurídica de Sociedade Gestora de Participações
Sociais, S. A., ao abrigo do Decreto-Lei n.º 495/88, de 30 de Dezem-

bro, e tem como único objecto a gestão de participações sociais nou-
tras empresas, como forma indirecta de exercício de actividades eco-
nómicas.

A ESF(P) faz parte do Grupo Espírito Santo, pelo que as suas demons-
trações financeiras são consolidadas pelo Espírito Santo Financial
Group, S. A., com sede no Luxemburgo.

Através das suas subsidiárias, o Grupo [ESF(P) e suas subsidiárias]
dedica-se a uma grande variedade de actividades financeiras centradas
no Banco Espírito Santo, S. A. (BES), e nas Companhias de Seguros
Tranquilidade-Vida (Tranquilidade-Vida) e Espírito Santo Seguros (ES
Seguros).
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Adicionalmente e de acordo com a SIC 12 o perímetro de consolidação do Grupo inclui as seguintes entidades de finalidade especial:

Percen-
Ano de Ano de tagem de

Sede Actividade
constituição aquisição interesse

residual

Lusitano Global CDO No. 1 plc .......................... 2001 2001 Irlanda Entidade de securitização 100,0
Lusitano Finance No. 2 plc ................................. 2002 2002 Irlanda Entidade de securitização 100,0
Cabral FRN — 2001-2014 ................................... 2001 2001 Jersey Veículo de financiamento 100,0
Rock, Ltd. — 2011 .............................................. 2001 2001 Gibraltar Veículo de financiamento 100,0
Seals Finance. S. A. — 2018 ................................ 2003 2003 Luxemburgo Veículo de financiamento 100,0
Elan, Ltd. — 2015 ............................................... 2003 2003 Jersey Veículo de financiamento 100,0
SB Finance, Ltd. — 2015 .................................... 2003 2003 Ilhas Caimão Veículo de financiamento 100,0
Ramper Investments, Ltd. — 2010 ..................... 2003 2003 Jersey Veículo de financiamento 100,0
ARLO II, Ltd. — 2013 ........................................ 2003 2003 Ilhas Caimão Veículo de financiamento 99,6
Seals Finance, S. A. — 2017 ................................ 2004 2004 Luxemburgo Veículo de financiamento 100,0
EARLS 4, Ltd. — Séries 2011 ............................ 2001 2001 Ilhas Caimão Veículo de financiamento 100,0
Eirles Three AAA — 2014 .................................. 2004 2004 Irlanda Veículo de financiamento 99,7
Solar Funding — Série 23-2014 ........................... 2005 2005 Ilhas Caimão Veículo de financiamento 100,0
Verdant, Ltd. — 2013 .......................................... 2003 2003 Ilhas Caimão Veículo de financiamento 100,0
Solar Funding I — 2019 ....................................... 2004 2004 Ilhas Caimão Veiculo de financiamento 100,0
Seals Finance, S. A. — 2013 ................................ 2003 2003 Luxemburgo Veiculo de financiamento 100,0
BTAR Invest, Ltd. — 2016 ................................. 2002 2002 Jersey Veículo de financiamento 100,0
Alpha-Sires, Ltd. — 2011 .................................... 2001 2001 Ilhas Caimão Veículo de financiamento 77,4
Solar Funding — Série 24-2017 ........................... 2005 2005 Ilhas Caimão Veículo de financiamento 83,8
Atar Investment (Jersey), Ltd. ............................ 2002 2002 Jersey Veículo de financiamento 100,0
Sires-Star Limited ................................................. 2001 2001 Ilhas Caimão Veículo de financiamento 81,0
Rock, Ltd. Float — 01-2008 ............................... 2001 2001 Gibraltar Veículo de financiamento 59,2

No decorrer do exercício de 2005 destacam-se as seguintes altera-
ções ao nível da estrutura:

O Banco Espírito Santo (Espanha) — BESSA adquiriu, no 1.º tri-
mestre de 2005, o Banco Inversión, tendo-se concluído durante o
exercício a sua fusão por incorporação no BESSA;

Durante o 1.º trimestre de 2005, concluiu-se a fusão por incorpo-
ração da Espírito Santo Dealer — Sociedade Financeira de Corre-
tagem, S. A., no Banco Espírito Santo de Investimento, S. A.;

O Banco Espírito Santo de Investimento, S. A. (BESI) procedeu à
criação da Concórdia Espírito Santo Investment (CESI), sociedade na
qual detém uma participação de 49%. A CESI resulta de uma associa-
ção com a Concórdia Sp., e desenvolve a actividade de prestação de
serviços na Polónia, nas áreas de aconselhamento em project finance,
fusões & aquisições e outras actividades de corporate finance;

De acordo com a decisão tomada pelo conselho de administração
do BES em 19 de Setembro de 2005, concretizou-se em 30 de Dezem-
bro de 2005, a fusão por incorporação do Banco Internacional de
Crédito, S. A. no Banco Espírito Santo, S. A.;

A ES Tech Ventures — SGPS, S. A., aumentou o seu capital social
de 50 milhões de euros para 65 milhões de euros, tendo adquirido (i)
a participação que o BES detinha no BES Vénétie (40%), (ii) a par-
ticipação de 10,39% no BESSA detida pela Spamvest e (iii) as parti-
cipações do BES e do BESI na Jampur, passando a deter a totalidade
do capital social desta última sociedade;

As participações detidas pelo BES, ES Contact Center e ES Tech Ventures
na ES Interaction foram alienadas à ES Innovation, ficando esta última a
deter a totalidade do seu capital social. Desta forma, a ES Interaction passou
a ser consolidada pela Espírito Santo Data, SGPS, S. A.;

Ainda em 2005, o BES alienou a sua participação na ES Capital ao
BESI, passando a ES Capital a ser consolidada no BESI. Adicional-
mente, o BESI adquiriu a participação que a Gestres — Gestão Estra-
tégica Espírito Santo, S.A. detinha na ES Capital, passando assim a
deter a totalidade do capital social desta última sociedade;

No final do exercício, procedeu-se à alteração da ES Cobran-
ças, S. A., para a forma de Agrupamento Complementar de Empre-
sas, com a denominação de ES Recuperação de Crédito ACE.

Em 31 de Dezembro de 2005 e 2004, os ganhos na alienação de
subsidiárias e associadas podem ser analisados como segue:

2005 2004

Credibom — Sociedade Financeira para Aquisi-
ções a Crédito, S. A. .................................... –  24 753

Portline — Transportes Marítimos Internacio-
nais, S. A. ..................................................... –  4 381

Clarity — Incentive Systems, Inc. .................. –  20 102
ES Concessões — SGPS, S. A. ......................... –  32 331
Outros .............................................................. 276 –     

......................................................................... 276 81 567

2 — Principais políticas contabilísticas:

2.1 — Bases de apresentação. — Até 31 de Dezembro de 2004,
inclusive, as demonstrações financeiras consolidadas da Espírito Santo
Financial Portugal — Sociedade Gestora de Participações Sociais, S. A.
[ESF(P) ou sociedade] foram preparadas em conformidade com os prin-
cípios contabilísticos estabelecidos no Plano de Contas para o Sector
Bancário (PCSB) e outras disposições emitidas pelo Banco de Portugal.

No âmbito do disposto no Regulamento (CE) n.º 1606/2002 do Par-
lamento Europeu e do Conselho, de 19 de Julho de 2002, na sua trans-
posição para a legislação Portuguesa através do Decreto-Lei n.º 35/2005,
de 17 de Fevereiro e do aviso n.º 1/2005, do Banco de Portugal, as de-
monstrações financeiras consolidadas da ESF(P) devem ser preparadas
de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS)
a partir do exercício de 2005. Nessa base, com efeito a 1 de Janeiro de
2005 estas demonstrações financeiras consolidadas são preparadas em
conformidade com os IFRS tal como adoptadas na União Europeia.

Os IFRS incluem as normas contabilísticas emitidas pelo Internatio-
nal Accounting Standards Board (IASB) e as interpretações emitidas
pelo Internacional Financial Reporting Interpretation Committee
(IFRIC), e pelos respectivos órgãos antecessores.

As demonstrações financeiras consolidadas da ESF(P) agora apre-
sentadas, reportam-se ao exercício findo em 31 de Dezembro de 2005
e foram preparadas de acordo com os IFRS em vigor tal como adop-
tados na União Europeia até 31 de Dezembro de 2005.

As demonstrações financeiras estão expressas em milhares de euros,
arredondado ao milhar mais próximo. Estas foram preparadas de acordo
com o princípio do custo histórico, com excepção dos activos e passi-
vos registados ao seu justo valor, nomeadamente instrumentos financei-
ros derivados, activos e passivos financeiros ao justo valor através dos
resultados, activos financeiros disponíveis para venda, activos e passivos
cobertos, na sua componente que está a ser objecto de cobertura e pro-
priedades de investimento.

A preparação de demonstrações financeiras de acordo com os IFRS
requer que o Grupo efectue julgamentos e estimativas e utilize pressu-
postos que afectam a aplicação das políticas contabilísticas e os mon-
tantes de proveitos, custos, activos e passivos. Alterações em tais pres-
supostos ou diferenças destes face à realidade poderão ter impactos sobre
as actuais estimativas e julgamentos. As áreas que envolvem um maior
nível de julgamento ou complexidade, ou onde são utilizados pressu-

2005 2004
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postos e estimativas significativos na preparação das demonstrações
financeiras consolidadas encontram-se analisadas na nota n.º 3.

Estas demonstrações financeiras foram aprovadas em reunião do
conselho de administração em 20 de Abril 2006.

Transição para os IFRS:

Na preparação das demonstrações financeiras consolidadas repor-
tadas a 31 de Dezembro de 2005 e na determinação dos ajustamentos
de transição, o Grupo decidiu adoptar certas regras de transição estabe-
lecidas no IFRS 1 — Adopção pela primeira vez das normas de relato
financeiro, nomeadamente no que se refere à preparação de informa-
ção comparativa e à aplicação retrospectiva dos IFRS.

A mais significativa destas regras de transição é a não obrigatorie-
dade de aplicação do IAS 32 — Instrumentos financeiros: divulgação
e apresentação, do IAS 39 — Instrumentos financeiros: reconheci-
mento e mensuração e do IFRS 4 — Contratos de seguro na prepara-
ção das demonstrações financeiras comparativas. Assim, os valores
comparativos apresentados para o ano de 2004 incluem os instru-
mentos financeiros e os contratos de seguro reconhecidos e valoriza-
dos seguindo as anteriores políticas contabilísticas adoptadas pelo
Grupo as quais são analisadas abaixo. Não obstante, de forma a per-
mitir a comparabilidade da informação apresentada, os instrumentos
financeiros e os contratos de seguro foram reclassificados de acordo
com a apresentação de 2005.

Adicionalmente, o IFRS 1 permite certas excepções à aplicação
retrospectiva dos IFRS. De entre as excepções permitidas, o Grupo
elegeu adoptar as seguintes:

i) Concentrações de actividades empresariais:

O Grupo decidiu não aplicar retrospectivamente o IFRS 3 — Con-
centrações de actividades empresariais. Assim, as concentrações de
actividades empresariais do Grupo anteriores a 1 de Janeiro de 2004,
mantêm-se contabilizadas de acordo com as anteriores regras conta-
bilísticas aplicadas pelo Grupo.

Nessa base, o goodwill resultante de aquisições até 1 de Janeiro
de 2004, encontra-se deduzido ao capital próprio de acordo com a
anterior política contabilística do Grupo.

ii) Valorização dos activos fixos tangíveis:

Conforme opção permitida pelo IFRS 1, o Grupo decidiu considerar como
custo dos activos fixos tangíveis, na data da transição (1 de Janeiro
de 2004), o seu valor reavaliado, determinado em conformidade com as
anteriores políticas contabilísticas, o qual é semelhante ao custo mensurado
de acordo com os IFRS ajustado por forma a reflectir as variações dos
respectivos índices de preços.

No que se refere à actividade seguradora, o Grupo optou por con-
siderar como custo dos imóveis de uso próprio o seu justo valor deter-
minado na data da transição.

iii) Flutuações cambiais decorrentes da transcrição de demonstra-
ções financeiras em moeda estrangeira:

O Grupo decidiu anular, na data da transição (1 de Janeiro de 2004),
a reserva decorrente das flutuações cambiais originadas pela transcri-
ção das demonstrações financeiras de subsidiárias em moeda estran-
geira.

iv) Desreconhecimento de activos financeiros:

De acordo com a opção permitida pelo IFRS 1, o Grupo passou a
aplicar os requisitos de desreconhecimento do IAS 39 para as opera-
ções realizadas a partir de 1 de Janeiro de 2004. Assim, os activos
desreconhecidos até essa data, de acordo com as anteriores políticas
contabilísticas, não foram reexpressos no balanço.

Com excepção das situações referidas, o Grupo adoptou retrospec-
tivamente os restantes IFRS.

Uma análise dos impactos da transição para os IFRS na situação
financeira do Grupo e nos resultados das suas operações é apresentada
na nota n.º 50.

2.2 — Princípios de consolidação. — As demonstrações financei-
ras consolidadas agora apresentadas reflectem os activos, passivos e
resultados da ESF(P) e das suas subsidiárias [Grupo ou Grupo ESF(P)],
e os resultados atribuíveis ao Grupo referentes às participações finan-
ceiras em empresas associadas.

As políticas contabilísticas foram aplicadas de forma consistente
por todas as empresas do Grupo.

Subsidiárias:

São classificadas como subsidiárias as empresas sobre as quais o Grupo
exerce controlo. Controlo normalmente é presumido quando o Grupo
detém o poder de exercer a maioria dos direitos de voto. Poderá ainda
existir controlo quando o Grupo detém o poder, directa ou indirecta-
mente, de gerir a política financeira e operacional de determinada
empresa de forma a obter benefícios das suas actividades, mesmo que a
percentagem que detém sobre os seus capitais próprios seja inferior a
50%. As empresas subsidiárias são consolidadas integralmente desde o
momento em que o Grupo assume o controlo sobre as suas actividades
até ao momento em que esse controlo cessa.

Quando as perdas acumuladas de uma subsidiária excedem o inte-
resse minoritário no capital próprio dessa subsidiária, tal excesso é
atribuível ao Grupo na medida em que for incorrido. Subsequentes lucros
obtidos por tal subsidiária são reconhecidos como proveitos do Grupo
até que as perdas previamente absorvidas sejam recuperadas.

Associadas:

São classificadas como associadas todas as empresas sobre as quais
o Grupo detém o poder de exercer influência significativa sobre as
suas políticas financeiras e operacionais, embora não detenha o seu
controlo. Normalmente é presumido que o Grupo exerce influência
significativa quando detém o poder de exercer mais de 20% dos direi-
tos de voto da associada. Mesmo quando os direitos de voto sejam
inferiores a 20%, poderá o Grupo exercer influência significativa atra-
vés da participação na gestão da associada ou na composição dos con-
selhos de administração com poderes executivos. Os investimentos
em associadas são consolidados pelo método da equivalência patri-
monial, desde o momento em que o Grupo adquire a influência signi-
ficativa até ao momento em que a mesma termina.

Quando o valor das perdas acumuladas incorridas por uma asso-
ciada e atribuíveis ao Grupo iguala ou excede o valor contabilístico da
participação e de quaisquer outros interesses de médio e longo prazo
nessa associada, o método da equivalência patrimonial é interrom-
pido, excepto se o Grupo tiver a obrigação legal ou construtiva de
reconhecer essas perdas ou tiver realizado pagamentos em nome da
associada.

Entidades de finalidade especial (SPE):

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

A avaliação da existência de controlo é efectuada com base nos
critérios estabelecidos na SIC 12 — Consolidação de entidades de fina-
lidade especial, os quais resumem-se como segue:

As actividades do SPE são conduzidas exclusivamente de acordo
com as necessidades especificas do negócio do Grupo e por forma a
que este obtenha os benefícios dessas actividades;

O Grupo detém o poder de decisão conducente à obtenção da maioria
dos benefícios das actividades do SPE;

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

O Grupo está exposto à maioria dos riscos do SPE com o objec-
tivo de obter os benefícios decorrentes da sua actividade.

Goodwill:

O goodwill resultante das aquisições ocorridas até 1 de Janeiro
de 2004 encontra-se deduzido aos capitais próprios.

O Grupo regista as aquisições de empresas subsidiárias e associadas
ocorridas após 1 de Janeiro de 2004 pelo método da compra. O custo
de aquisição equivale ao justo valor determinado à data da compra,
dos activos e instrumentos de capital cedidos e passivos incorridos ou
assumidos, adicionado dos custos directamente atribuíveis à aquisição.

O goodwill representa a diferença entre o custo de aquisição da
participação assim determinado e o justo valor atribuível dos activos
líquidos adquiridos.

O goodwill positivo é registado no activo pelo seu valor de custo
e não é amortizado, de acordo com o IFRS 3 — Concentrações de
actividades empresariais. No caso de investimentos em associadas, o
goodwill está incluído no respectivo valor de balanço determinado
com base no método da equivalência patrimonial. O goodwill nega-
tivo é reconhecido directamente em resultados no período em que a
aquisição ocorre.
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O valor recuperável do goodwill registado no activo é revisto anual-
mente, independentemente da existência de sinais de imparidade. As
eventuais perdas de imparidade determinadas são reconhecidas na
demonstração dos resultados.

Transcrição de demonstrações financeiras em moeda estrangeira:

As demonstrações financeiras de cada uma das subsidiárias e asso-
ciadas do Grupo são preparadas na sua moeda funcional, definida como
a moeda da economia onde essas subsidiárias e associadas operam.
As demonstrações financeiras consolidadas do Grupo são preparadas
em euros, que é a moeda funcional da sociedade.

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

Os activos e passivos são convertidos à taxa de câmbio da data do
balanço;

Os proveitos e custos são convertidos com base na aplicação de taxas
de câmbio aproximadas das taxas reais nas datas das transacções;

As diferenças cambiais são registadas em capitais próprios, até à
alienação da empresa do Grupo, altura em que são reconhecidas em
resultados como parte integrante do ganho ou perda resultante da
alienação.

Saldos e transacções eliminadas na consolidação:

Saldos e transacções entre empresas do Grupo, incluindo quaisquer
ganhos ou perdas não realizadas resultantes de operações intragrupo,
são eliminados no processo de consolidação, excepto nos casos em
que as perdas não realizadas indiciam a existência de imparidade que
deva ser reconhecida nas contas consolidadas.

Ganhos não realizados resultantes de transacções com entidades
associadas são eliminados na proporção da participação do Grupo nas
mesmas. Perdas não realizadas são também eliminadas, mas apenas
nas situações em que as mesmas não indiciem existência de imparidade.

2.3 — Operações em moeda estrangeira. — As transacções em
moeda estrangeira são convertidas à taxa de câmbio em vigor na data
da transacção. Os activos e passivos monetários expressos em moeda
estrangeira são convertidos para euros à taxa de câmbio em vigor na
data do balanço. As diferenças cambiais resultantes desta conversão
são reconhecidas em resultados.

Os activos e passivos não monetários registados ao custo histó-
rico, expressos em moeda estrangeira, são convertidos à taxa de câmbio
à data da transacção. Activos e passivos não monetários expressos
em moeda estrangeira registados ao justo valor são convertidos à taxa
de câmbio em vigor na data em que o justo valor foi determinado.

2.4 — Instrumentos financeiros derivados e contabilidade de cober-
tura:

A partir de 1 de Janeiro de 2005:

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

O justo valor dos instrumentos financeiros derivados corresponde
ao seu valor de mercado, quando disponível, ou é determinado tendo
por base técnicas de valorização incluindo modelos de desconto de
fluxos de caixa (discounted cash-flows) e modelos de avaliação de
opções, conforme seja apropriado.

Derivados de cobertura:

Critérios de classificação:

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

i) A data de início da transacção a relação de cobertura encontra-
-se identificada e formalmente documentada, incluindo a identifica-
ção do item coberto, do instrumento de cobertura e a avaliação da
efectividade da cobertura;

ii) Existe a expectativa de que a relação de cobertura seja altamente
efectiva, à data de início da transacção e ao longo da vida da operação;

iii) A eficácia da cobertura possa ser mensurada com fiabilidade à
data de início da transacção e ao longo da vida da operação;

iv) Para operações de cobertura de fluxos de caixa os mesmos
devem ser altamente prováveis de virem a ocorrer.

Fair value hedge:

Numa operação de cobertura de justo valor de um activo ou pas-
sivo (fair value hedge), o valor de balanço desse activo ou passivo,
determinado com base na respectiva política contabilística, é ajus-
tado por forma a reflectir a variação do seu justo valor atribuível ao
risco coberto. As variações do justo valor dos derivados de cobertura
são reconhecidas em resultados, conjuntamente com as variações de
justo valor dos activos ou dos passivos coberto atribuíveis ao risco
coberto.

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

Cash-flow hedge:

Numa operação de cobertura da exposição à variabilidade de fluxos
de caixa futuros de elevada probabilidade (cash-flow hedge), a parte
efectiva das variações de justo valor do derivado de cobertura são
reconhecidas em reservas, sendo transferidas para resultados nos perío-
dos em que o respectivo item coberto afecta resultados. A parte ine-
fectiva da cobertura é registada em resultados.

Quando um instrumento de cobertura expira ou é vendido, ou quando
a cobertura deixa de cumprir os critérios exigidos para a contabilidade
de cobertura, as variações de justo valor do derivado acumuladas em
reservas são reconhecidas em resultados quando a operação coberta
também afectar resultados. Se for previsível que a operação coberta
não se efectuará, os montantes ainda registados em capital próprio
são imediatamente reconhecidos em resultados.

Durante o período coberto por estas demonstrações financeiras o
Grupo não detinha operações de cobertura classificadas como cober-
turas de fluxos de caixa.

Derivados embutidos:

Os derivados que estão embutidos em outros instrumentos financei-
ros são tratados separadamente quando as suas características económi-
cas e os seus riscos não estão relacionados com o instrumento princi-
pal e o instrumento principal não está contabilizado ao seu justo valor
através de resultados. Estes derivados embutidos são registados ao justo
valor com as variações reconhecidas em resultados.

Até 31 de Dezembro de 2004:

Até 31 de Dezembro de 2004, os instrumentos financeiros deriva-
dos eram classificados em função da sua intenção de negociação ou
para outros fins que não de negociação (cobertura).

Os instrumentos financeiros derivados eram classificados como de
cobertura, desde que cumprissem, cumulativamente, as condições
seguintes:

A posição a ser coberta estava identificada e expunha o Grupo ao
risco de prejuízos resultantes de potenciais alterações de taxas de juro,
preço e risco de crédito a que determinados activos, passivos, elemen-
tos extrapatrimoniais ou fluxos financeiros podiam estar sujeitos;

Estavam especificamente qualificados como de cobertura na documen-
tação interna do Grupo;

As alterações de valor do instrumento financeiro derivado esta-
vam correlacionadas com alterações de sinal oposto no valor da posi-
ção coberta, de tal forma que o mesmo se tornava eficaz como ele-
mento de cobertura, eliminando ou reduzindo substancialmente o risco
de perda na posição coberta, desde o início do contrato e até ao seu
vencimento.

Não existiam requisitos específicos no que se refere à demonstra-
ção da efectividade da relação de cobertura, quer retrospectivamente
quer prospectivamente.

Instrumentos financeiros derivados que não cumprissem com as
condições acima referidas eram classificados como posições de nego-
ciação.

Os derivados de cobertura eram registados em rubricas extrapatri-
moniais pelo seu valor nocional até ao seu vencimento e os juros e
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prémios eram registados de forma diferida. Os resultados obtidos dos
contratos de cobertura eram registados de acordo com o critério apli-
cável aos elementos cobertos.

Os derivados de negociação eram valorizadas ao seu valor de mer-
cado sendo os resultados inerentes a estas operações reconhecidos como
custos e proveitos do exercício.

Se um instrumento financeiro derivado, classificado como de cober-
tura, era vendido ou liquidado antes do seu vencimento ou reclassificado
para a carteira de negociação, o ganho ou a perda resultante era reconhe-
cido por contrapartida de proveitos ou custos. Se o elemento coberto
fosse vendido, ou a cobertura deixasse de ser efectiva, o correspon-
dente instrumento derivado era imediatamente reclassificado para a car-
teira de negociação.

Não existiam requisitos específicos relacionados com derivados
embutidos.

2.5 — Crédito a clientes:

A partir de 1 de Janeiro de 2005:

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

O crédito a clientes é desreconhecido do balanço quando (i) os direi-
tos contratuais do Grupo relativos à recuperação dos fluxos de caixa
expiraram, (ii) o Grupo transferiu substancialmente todos os riscos e
benefícios associados à sua detenção, ou (iii) não obstante o Grupo ter
retido parte, mas não substancialmente todos, os riscos e benefícios
associados à sua detenção, o controlo sobre os activos foi transferido.

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

Imparidade:

O Grupo avalia regularmente se existe evidência objectiva de
imparidade na sua carteira de crédito. As perdas por imparidade iden-
tificadas são registadas por contrapartida de resultados, sendo subse-
quentemente revertidas por resultados caso, num período posterior, o
montante da perda estimada diminua.

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

Inicialmente, o Grupo avalia se existe individualmente para cada
crédito evidência objectiva de imparidade. Para esta avaliação e na
identificação dos créditos com imparidade numa base individual, o
Grupo utiliza a informação que alimenta os modelos de risco de cré-
dito implementados e considera, entre outros os seguintes factores:

A exposição global ao cliente e a existência de créditos em situa-
ção de incumprimento;

A viabilidade económico-financeira do negócio do cliente e a sua
capacidade de gerar meios capazes de responder aos serviços da dívida
no futuro;

A existência de credores privilegiados;
A existência, natureza e o valor estimado dos colaterais;
O envolvimento do cliente com o sector financeiro;
O montante e os prazos de recuperação estimados.

Caso para determinado crédito não exista evidência objectiva de
imparidade numa óptica individual, esse crédito é incluído num grupo
de créditos com características de risco de crédito semelhantes (car-
teira de crédito), o qual é avaliado colectivamente — análise da impari-
dade numa base colectiva. Os créditos que são avaliados individual-
mente e para os quais é identificada uma perda por imparidade não
são incluídos na avaliação colectiva.

Caso seja identificada uma perda de imparidade numa base indivi-
dual, o montante da perda a reconhecer corresponde à diferença
entre o valor contabilístico do crédito e o valor actual dos fluxos de
caixa futuros estimados (considerando o período de recuperação) des-
contados à taxa de juro efectiva original do contrato. O crédito con-
cedido é apresentado no balanço líquido da imparidade reconhecida.
Caso estejamos perante um crédito com uma taxa de juro variável, a
taxa de desconto a utilizar para a determinação da respectiva perda
de imparidade é a taxa de juro efectiva actual, determinada com base
nas regras de cada contrato.

O cálculo do valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados
de um crédito garantido reflecte os fluxos de caixa que possam resul-
tar da recuperação e venda do colateral, deduzido dos custos inerentes
com a sua recuperação e venda.

No âmbito da análise da imparidade numa base colectiva, os crédi-
tos são agrupados com base em características semelhantes de risco
de crédito, em função da avaliação de risco definida pelo Grupo. Os
fluxos de caixa futuros para uma carteira de créditos, cuja imparidade
é avaliada colectivamente, são estimados com base nos fluxos de caixa
contratuais e na experiência histórica de perdas. A metodologia e os
pressupostos utilizados para estimar os fluxos de caixa futuros são
revistos regularmente pelo Grupo de forma a monitorizar as diferen-
ças entre as estimativas de perdas e as perdas reais.

Quando o Grupo considera que determinado crédito é incobrável
havendo sido reconhecida uma perda por imparidade de 100%, este é
abatido ao activo. Recuperações subsequentes de créditos anteriormente
abatidos ao activo são reconhecidas em resultados pela diminuição do
montante das perdas por imparidade do período.

Até 31 de Dezembro 2004:

O crédito a clientes incluía os empréstimos originados pelo Grupo,
os quais eram registados na data em que o montante do crédito é
adiantado ao cliente pelo seu valor nominal, deduzido de provisões
para riscos de crédito determinadas de acordo com os requisitos esta-
belecidos pelo Banco de Portugal.

Relativamente ao Banco e às subsidiárias do sector financeiro sedia-
das em Portugal, as provisões para riscos de crédito incluíam:

i) Uma provisão específica para crédito e juros vencidos apresen-
tada como uma dedução ao activo calculada mediante a aplicação de
taxas que variavam entre 1% e 100% sobre os saldos de crédito e
juros vencidos, em função da classe de risco e da existência ou não de
garantias;

ii) Uma provisão específica para créditos de cobrança duvidosa,
apresentada como uma dedução ao activo correspondendo a uma
percentagem não inferior a 50% da percentagem média de cobertura
por provisões para crédito vencido, aplicada às prestações vincendas
do crédito concedido a um mesmo cliente quando se verifique que as
prestações em mora de capital e juros excedem 25% do capital em
dívida acrescido dos juros vencidos;

iii) Uma provisão genérica para riscos gerais de crédito, apresen-
tada no passivo, correspondente a um mínimo de 1% do total do cré-
dito não vencido, incluindo o representado por aceites, garantias e
outros instrumentos de natureza análoga, excepto para o crédito ao
consumo, em que a taxa de provisão ascendia a um mínimo de 1,5%
do total do referido crédito e para o crédito garantido por hipoteca
sobre imóveis ou de operações de locação financeira imobiliária, nas
situações em que o imóvel se destinava à habitação do mutuário, cuja
taxa era de 0,5%.

Na aplicação dos requisitos de provisionamento acima referidos era
considerada a adequação do valor global das provisões do Grupo para
riscos de crédito face ao risco económico da carteira.

O crédito a clientes (e as respectivas provisões) era normalmente
abatido ao activo, quer parcialmente quer na sua totalidade, quando
não existia uma perspectiva realística da sua recuperação e quando
recebidos os montantes relacionados com a alienação dos respectivos
colaterais.

2.6 — Outros activos financeiros:

A partir de 1 de Janeiro de 2005:

Classificação:

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

Activos financeiros ao justo valor através dos resultados:

Esta categoria inclui: (i) os activos financeiros de negociação, que
são aqueles adquiridos com o objectivo principal de serem transaccio-
nados no curto prazo, e (ii) os activos financeiros designados no
momento do seu reconhecimento inicial ao justo valor com varia-
ções reconhecidas em resultados.

Investimentos detidos até à maturidade:

Estes investimentos são activos financeiros não derivados com
pagamentos fixados ou determináveis e maturidades definidas, que o
Grupo tem intenção e capacidade de deter até à maturidade.
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Activos financeiros disponíveis para venda:

Os activos financeiros disponíveis para venda são activos finan-
ceiros não derivados que: (i) o Grupo tem intenção de manter por
tempo indeterminado, (ii) que são designados como disponíveis para
venda no momento do seu reconhecimento inicial ou (iii) que não se
enquadrem nas categorias acima referidas.

Reconhecimento inicial, mensuração e desreconhecimento:

Aquisições e alienações de: (i) activos financeiros ao justo valor
através dos resultados, (ii) investimentos detidos até à maturidade e
(iii) activos financeiros disponíveis para venda, são reconhecidos na
data da negociação (trade date), ou seja, na data em que o Grupo se
compromete a adquirir ou alienar o activo.

Os activos financeiros são inicialmente reconhecidos ao seu justo
valor adicionado dos custos de transacção, excepto nos casos de acti-
vos financeiros ao justo valor através de resultados, caso em que estes
custos de transacção são directamente reconhecidos em resultados.

Estes activos são desreconhecidos quando (i) expiram os direitos
contratuais do Grupo ao recebimento dos seus fluxos de caixa, (ii) o
Grupo tenha transferido substancialmente todos os riscos e benefícios
associados à sua detenção ou (iii) não obstante retenha parte, mas
não substancialmente todos os riscos e benefícios associados à sua
detenção, o Grupo tenha transferido o controlo sobre os activos.

Mensuração subsequente:

Após o seu reconhecimento inicial, os activos financeiros ao justo
valor através dos resultados são valorizados ao justo valor, sendo as
suas variações reconhecidas em resultados.

Os activos financeiros disponíveis para venda são igualmente
registados ao justo valor sendo, no entanto, as respectivas variações
reconhecidas em reservas, até que os investimentos sejam desreconhe-
cidos ou seja identificada uma perda por imparidade, momento em
que o valor acumulado dos ganhos e perdas potenciais registados em
reservas é transferido para resultados. As variações cambiais associa-
das a estes activos são reconhecidas também em reservas, no caso de
acções, e em resultados, no caso de instrumentos de dívida. Os juros,
calculados à taxa de juro efectiva, e os dividendos são também reco-
nhecidos na demonstração dos resultados.

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

O justo valor dos activos financeiros cotados é o seu preço de com-
pra corrente (bid-price). Na ausência de cotação, o Grupo estima o
justo valor utilizando (i) metodologias de avaliação, tais como a uti-
lização de preços de transacções recentes, semelhantes e realizadas
em condições de mercado, técnicas de fluxos de caixa descontados e
modelos de avaliação de opções customizados de modo a reflectir as
particularidades e circunstâncias do instrumento, e (ii) pressupostos
de avaliação baseados em informações de mercado.

Os instrumentos financeiros para os quais não é possível mensurar
com fiabilidade o justo valor são registados ao custo de aquisição.

Transferências entre categorias:

De acordo com as exigências do IAS 39, o Grupo não procede à
transferência de instrumentos financeiros de e para a categoria de
activos financeiros ao justo valor através dos resultados.

Imparidade:

O Grupo avalia regularmente se existe evidência objectiva de que
um activo financeiro, ou grupo de activos financeiros, apresenta
sinais de imparidade. Para os activos financeiros que apresentam
sinais de imparidade, é determinado o respectivo valor recuperável,
sendo as perdas por imparidade registadas por contrapartida de resul-
tados.

Um activo financeiro, ou grupo de activos financeiros, encontra-
-se em imparidade sempre que exista evidência objectiva de imparidade
resultante de um ou mais eventos que ocorreram após o seu reconhe-
cimento inicial, tais como: (i) para os títulos cotados, uma desvalo-
rização continuada ou de valor significativo na sua cotação, e (ii) para
títulos não cotados, quando esse evento (ou eventos) tenha um
impacto no valor estimado dos fluxos de caixa futuros do activo finan-
ceiro, ou grupo de activos financeiros, que possa ser estimado com
razoabilidade.

No que se refere aos investimentos detidos até à maturidade, as
perdas por imparidade correspondem à diferença entre o valor conta-
bilístico do activo e o valor actual dos fluxos de caixa futuros esti-

mados (considerando o período de recuperação) descontados à taxa
de juro efectiva original do activo financeiro. Estes activos são apre-
sentados no balanço, líquidos da imparidade reconhecida. Caso esteja-
mos perante um activo com uma taxa de juro variável, a taxa de
desconto a utilizar para a determinação da respectiva perda de
imparidade é a taxa de juro efectiva actual, determinada com base nas
regras de cada contrato.

Se num período subsequente o montante da perda de imparidade
diminui, e essa diminuição pode ser objectivamente relacionada com
um evento que ocorreu após a imparidade ter sido reconhecida, esta
é revertida por contrapartida de resultados do exercício.

Quando existe evidência de imparidade nos activos financeiros dis-
poníveis para venda, a perda potencial acumulada em reservas, cor-
respondente à diferença entre o custo de aquisição e o justo valor
actual, deduzida de qualquer perda de imparidade no activo anterior-
mente reconhecida em resultados, é transferida para resultados. Se num
período subsequente o montante da perda de imparidade diminui, a
perda de imparidade anteriormente reconhecida é revertida por contra-
partida de resultados do exercício até à reposição do custo de aquisi-
ção se o aumento for objectivamente relacionado com um evento
ocorrido após o reconhecimento da perda de imparidade, excepto no
que se refere a acções ou outros instrumentos de capital, caso em que
a reversão da imparidade é reconhecida em reservas.

Até 31 de Dezembro 2004:

Até 31 de Dezembro de 2004, as políticas contabilísticas aplicá-
veis aos outros activos financeiros das actividades bancária e segura-
dora, são como segue:

Actividade bancária:

Títulos de negociação:

A carteira de títulos de negociação existente à data de 31 de Dezem-
bro de 2004 foi reclassificada para a carteira de activos financeiros
ao justo valor através dos resultados, de forma a cumprir com os
critérios de apresentação de 2005.

Eram considerados títulos de negociação aqueles adquiridos com o
objectivo de venda dentro de um prazo que não podia exceder os seis
meses.

As obrigações e os outros títulos de rendimento fixo eram valori-
zados com base na cotação de mercado, acrescida dos juros corridos e
não cobrados. As obrigações não cotadas eram valorizadas ao custo
de aquisição ou ao valor estimado de realização, dos dois o menor,
acrescido de juros corridos, calculados à taxa de juro nominal. As dife-
renças de valorização e os juros eram registados como proveitos ou
custos do exercício.

As acções e os outros títulos de rendimento variável eram registados
ao valor de mercado ou, na sua ausência, ao menor dos valores de
aquisição ou presumível de mercado. As mais e menos-valias apuradas
nas acções que integravam a composição dos índices da Euronext
Lisboa, ou que, sendo negociadas em outras bolsas de valores, apre-
sentavam liquidez adequada, eram directamente registadas nas contas
de resultados. As menos-valias potenciais eram integralmente provisio-
nadas por contrapartida de resultados.

Títulos de investimento:

A carteira de títulos de investimento existente à data de 31 de Dezem-
bro de 2004 foi reclassificada para a carteira de activos financeiros
disponíveis para venda, de forma a cumprir com os critérios de apre-
sentação de 2005.

Eram considerados títulos de investimento aqueles adquiridos com
o objectivo de venda mas cuja retenção, em regra, ultrapassava seis
meses, ou que, apesar de ser intenção do Grupo mantê-los na sua
carteira até à data de reembolso, não observam as condições para serem
classificados como títulos a vencimento.

As obrigações e os outros títulos de rendimento fixo eram apre-
sentados ao custo de aquisição. A diferença entre o custo de aquisição
e o valor nominal dos títulos, que constituía o prémio ou desconto
verificado aquando da compra, era amortizada de modo escalonado
pelo período que decorria até à data de vencimento dos títulos, por
contrapartida de resultados. Os juros corridos eram relevados como
proveitos e apresentados em contas de regularização do activo. O valor
dos títulos com capitalização automática de juros incorporava a res-
pectiva especialização.

As menos-valias potenciais resultantes da diferença, entre o valor
de aquisição e o correspondente valor de mercado ou, na sua ausên-
cia, o presumível valor de realização, eram totalmente provisionadas
por contrapartida de resultados.
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As acções e os outros títulos de rendimento variável eram registadas
ao custo de aquisição, sendo as menos-valias potenciais resultantes da
diferença entre este custo e o valor de mercado, ou na sua ausência,
o valor estimado de realização, totalmente provisionadas por contra-
partida de resultados.

Títulos vencidos:

As perdas potenciais relacionadas com as obrigações vencidas, são
provisionadas de acordo com os critérios utilizados para o crédito
vencido sem garantia nos termos dos requisitos do Banco de Portugal
(v. nota n.º 2.5).

Outros investimentos:

Incluídos nesta rubrica encontravam-se participações financeiras de
carácter estratégico e duradouro apesar da percentagem do capital
detido ser inferior a 20%. Estas participações financeiras foram reclas-
sificadas para a carteira de activos financeiros disponíveis para venda
deforma a cumprir com os critérios de apresentação de 2005.

Estas participações financeiras eram registadas pelo seu custo de aqui-
sição, deduzido de provisões constituídas no âmbito dos avisos n.º 3/95 e
n.º 4/2002, do Banco de Portugal.

O aviso n.º 4/2002, que entrou em vigor em 30 de Junho de 2002,
estabelecia as seguintes regras de provisionamento das participações
financeiras:

Eram constituídas provisões para as menos-valias latentes em par-
ticipações financeiras quando estas ultrapassavam 15% do respectivo
custo de aquisição. O valor a provisionar correspondia a 40% da
menos-valia latente que excedia os referidos 15% do valor investido;

Para as participações em carteira em 31 de Dezembro de 2001 foi
estabelecido um regime transitório que permitia o diferimento da cons-
tituição das provisões para menos-valias latentes, apuradas à data da
entrada em vigor do aviso, da seguinte forma:

Empresas financeiras e seguradoras: 10% ao ano durante 10 anos;
Empresas não financeiras: 25% ao ano nos três primeiros anos,

15% no quarto ano e 10% no quinto ano.

O aumento das menos-valias latentes após 30 de Junho de 2002,
verificado ao longo do período transitório, relativamente às partici-
pações em carteira à data de 31 de Dezembro de 2001, seria absor-
vido durante este período.

Da diminuição das menos-valias latentes após 30 de Junho de 2002,
verificado ao longo do período transitório, relativamente às participa-
ções em carteira à data de 31 de Dezembro de 2001, não podiam resul-
tar reduções dos níveis de provisões a constituir no âmbito do regime
transitório, excepto nos casos em que o valor provisionado ultra-
passasse o que seria necessário caso este regime não fosse aplicado.

As provisões constituídas em 2004, 2003 e 2002 para as partici-
pações em carteira em 31 de Dezembro de 2001, foram à luz deste
aviso do Banco de Portugal, registadas por contrapartida de reservas.

Actividade seguradora:

Investimentos:

No que respeita à actividade seguradora do Grupo, as políticas conta-
bilísticas aplicáveis aos outros activos financeiros até 31 de Dezem-
bro de 2004, são como segue:

Os títulos de rendimento fixo eram registados ao custo de aquisi-
ção, com excepção dos afectos a responsabilidades de contratos de
investimentos cujo risco de investimento é suportado pelo tomador
de seguro. A periodificação dos juros era efectuada com base no valor
nominal e na taxa de juro aplicável ao período. O prémio ou descon-
to era periodificado por contrapartida de proveitos ou custos ao
longo do período até ao seu vencimento.

Os títulos de rendimento variável eram valorizados à data do
balanço aos valores de mercado, de acordo com critérios valorimétricos
estabelecidos pelo Instituto de Seguros de Portugal (ISP, a autoridade
supervisora portuguesa).

As mais e menos-valias não realizadas resultantes da diferença entre
o valor contabilístico e o valor apurado segundo os critérios valorimé-
tricos acima citados, à data do balanço, eram registadas nos capitais
próprios na rubrica reserva de reavaliação regulamentar. Quaisquer
perdas não compensadas pelas reservas eram registadas directamente
nos resultados do período.

Relativamente a investimentos afectos a responsabilidades decor-
rentes de contratos de seguro vida e contratos de investimento com
participação nos resultados, as mais e menos-valias potenciais eram
transferidas para o fundo para dotações futuras. Quaisquer perdas não

compensadas pelo fundo eram registadas directamente nos resultados
do período.

Investimentos afectos a responsabilidades decorrentes de contra-
tos de investimento cujo risco de investimento é suportado pelo toma-
dor de seguro

Os investimentos afectos a responsabilidades decorrentes de contra-
tos de investimento cujo risco de investimento é suportado pelo toma-
dor de seguro são relativos a contratos tipo fundos de investimento
(unit linked) subscritos através de unidades de participação. O portfólio
de investimentos, que representam as unidades de participação, eram
avaliados, na data de balanço, ao valor de mercado. Mais e menos-
-valias não realizadas eram alocadas às provisões matemáticas.

2.7 — Activos cedidos com acordo de recompra. — Títulos ven-
didos com acordo de recompra (repos) por um preço fixo ou por um
preço que iguala o preço de venda acrescido de um juro inerente ao
prazo da operação não são desreconhecidos do balanço sendo classi-
ficados como activos dados em garantia. O correspondente passivo é
contabilizado em valores a pagar a outras instituições financeiras ou
a clientes, conforme apropriado. A diferença entre o valor de venda
e o valor de recompra é tratada como juro e é diferida durante a vida
do acordo, através do método da taxa efectiva.

Títulos comprados com acordo de revenda (reverse repos) por um
preço fixo ou por um preço que iguala o preço de compra acrescido
de um juro inerente ao prazo da operação não são reconhecidos no
balanço, sendo o valor de compra registado como empréstimos a
outras instituições financeiras ou clientes, conforme apropriado.
A diferença entre o valor de compra e o valor de revenda é tratada
como juro e é diferido durante a vida do acordo, através do método
da taxa efectiva.

Os títulos cedidos através de acordos de empréstimo não são des-
reconhecidos do balanço, sendo classificados e valorizados em con-
formidade com a política contabilística referida na nota n.º 2.6. Os
títulos recebidos através de acordos de empréstimo não são reconhe-
cidos no balanço.

2.8 — Passivos financeiros. — Um instrumento é classificado como
passivo financeiro quando existe uma obrigação contratual da sua liqui-
dação ser efectuada mediante a entrega de dinheiro ou de outro activo
financeiro, independentemente da sua forma legal.

Os passivos financeiros não derivados incluem recursos de institui-
ções de crédito e de clientes, empréstimos, responsabilidades repre-
sentadas por títulos, outros passivos subordinados e vendas a desco-
berto. Estes passivos financeiros são registados (i) inicialmente pelo
seu justo valor deduzido dos custos de transacção incorridos e (ii)
subsequentemente ao custo amortizado, com base no método da taxa
efectiva, com a excepção das vendas a descoberto as quais são registadas
ao justo valor.

Caso o Grupo recompre dívida emitida esta é anulada do balanço
consolidado e a diferença entre o valor de balanço do passivo e o valor
de compra é registado em resultados.

As acções preferenciais emitidas são consideradas passivos finan-
ceiros quando o Grupo assume a obrigação do seu reembolso e ou do
pagamento de dividendos.

2.9 — Instrumentos de capital. — Um instrumento é classificado
como instrumento de capital quando não existe uma obrigação contratual
da sua liquidação ser efectuada mediante a entrega de dinheiro ou de
outro activo financeiro, independentemente da sua forma legal, eviden-
ciando um interesse residual nos activos de uma entidade após a dedu-
ção de todos os seus passivos.

Custos directamente atribuíveis à emissão de instrumentos de capi-
tal são registados por contrapartida do capital próprio como uma dedu-
ção ao valor da emissão. Valores pagos e recebidos pelas compras e
vendas de instrumentos de capital são registados no capital próprio,
líquidos dos custos de transacção.

As distribuições efectuadas por conta de instrumentos de capital
são deduzidas ao capital próprio como dividendos quando declaradas.

As acções preferenciais emitidas pelo Grupo são consideradas como
instrumentos de capital se não contiverem uma obrigação de reembolso
e os dividendos só forem pagos se e quando declarados pelo Grupo.
As acções preferenciais emitidas por subsidiárias, classificadas nos res-
pectivos capitais próprios e detidas por terceiros são incluídas nos inte-
resses minoritários.

2.10 — Compensação de instrumentos financeiros. — Activos e
passivos financeiros são apresentados no balanço pelo seu valor líquido
quando existe a possibilidade legal de compensar os montantes já reco-
nhecidos e exista a intenção de os liquidar pelo seu valor líquido ou
realizar o activo e liquidar o passivo simultaneamente.
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2.11 — Activos recebidos em dação por recuperação de crédi-
tos. — Os activos recebidos em dação por recuperação de créditos
são classificados na rubrica de outros activos e são registados, no seu
reconhecimento inicial, pelo menor de entre o seu justo valor e o
valor de balanço do crédito concedido objecto de recuperação.

Subsequentemente, estes activos são registados pelo menor de
entre o valor do seu reconhecimento inicial e o correspondente justo
valor actual, e não são amortizados. As perdas não realizadas com
estes activos assim determinadas são registadas em resultados.

O Grupo obtém avaliações regulares, efectuadas por peritos, dos
activos recebidos em dação.

2.12 — Activos tangíveis. — Os activos tangíveis do Grupo encon-
tram-se valorizados ao custo deduzido das respectivas amortizações
acumuladas e perdas de imparidade. Conforme referido na nota n.º 2.1,
na data da transição para os IFRS, o Grupo elegeu considerar como
custo o valor reavaliado dos seus activos tangíveis, conforme deter-
minado de acordo com as anteriores políticas contabilísticas, o qual
era semelhante ao custo depreciado mensurado de acordo com os IFRS
ajustado por forma a reflectir variações nos respectivos índices de
preços. O custo inclui despesas que são directamente atribuíveis à aqui-
sição dos bens. No que se refere à actividade seguradora, o Grupo decidiu
considerar como custo dos seus imóveis de serviço próprio o respec-
tivo justo valor determinado na data da transição.

Os custos subsequentes com os activos tangíveis são reconhecidos
apenas se for provável que deles resultarão benefícios económicos
futuros para o Grupo. Todas as despesas com manutenção e repara-
ção são reconhecidas como custo, de acordo com o princípio da espe-
cialização dos exercícios.

Os terrenos não são amortizados. As amortizações dos activos tangí-
veis são calculadas segundo o método das quotas constantes, às seguin-
tes taxas de amortização que reflectem a vida útil esperada dos bens:

Número

de anos

Imóveis de serviço próprio ....................................... 35 a 50
Beneficiações em edifícios arrendados ...................... 10
Equipamento informático ......................................... 4 a 5
Mobiliário e material ................................................. 4 a 10
Instalações interiores ................................................. 5 a 12
Equipamento de segurança ........................................ 4 a 10
Máquinas e ferramentas ............................................ 4 a 10
Material de transporte ............................................... 4
Outro equipamento .................................................... 5

Quando existe indicação de que um activo possa estar em impa-
ridade, o IAS 36 exige que o seu valor recuperável seja estimado,
devendo ser reconhecida uma perda por imparidade sempre que o valor
líquido de um activo exceda o seu valor recuperável. As perdas por
imparidade são reconhecidas na demonstração dos resultados.

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

2.13 — Propriedades de investimento. — O Grupo classifica como
propriedades de investimento os imóveis detidos para arrendamento
ou para valorização do capital ou ambos.

As propriedades de investimento são reconhecidas inicialmente ao
custo de aquisição, incluindo os custos de transacção directamente
relacionados, e subsequentemente ao seu justo valor. Variações de justo
valor determinadas a cada data de balanço são reconhecidas em resul-
tados. As propriedades de investimento não são amortizadas.

Dispêndios subsequentes relacionados são capitalizados quando for
provável que o Grupo venha a obter benefícios económicos futuros
em excesso do nível de desempenho inicialmente estimado.

2.14 — Activos intangíveis. — Os custos incorridos com a aquisi-
ção de software são capitalizados, assim como as despesas adicionais
suportadas pelo Grupo necessárias à sua implementação. Estes custos
são amortizados de forma linear ao longo da vida útil esperada destes
activos (três a seis anos).

Os custos directamente relacionados com o desenvolvimento de
aplicações informáticas pelo Grupo, sobre os quais seja expectável
que estes venham a gerar benefícios económicos futuros para além de
um exercício, são reconhecidos e registados como activos intangí-
veis. Estes custos incluem as despesas com os empregados directa-
mente afectos aos projectos.

Os custos com a manutenção de programas informáticos são reco-
nhecidos como custos quando incorridos.

2.15 — Locações. — O Grupo classifica as operações de locação
como locações financeiras ou locações operacionais, em função da
sua substância e não da sua forma legal cumprindo os critérios defini-
dos no IAS 17 — Locações. São classificadas como locações finan-
ceiras as operações em que os riscos e benefícios inerentes à proprie-
dade de um activo são transferidas para o locatário. Todas as restantes
operações de locação são classificadas como locações operacionais.

Locações operacionais:

Os pagamentos efectuados pelo Grupo à luz dos contratos de loca-
ção operacional são registados em custos nos períodos a que dizem
respeito.

Locações financeiras:

Como locatário:

Os contratos de locação financeira são registados na data do seu
início, no activo e no passivo, pelo custo de aquisição da propriedade
locada, que é equivalente ao valor actual das rendas de locação
vincendas. As rendas são constituídas (i) pelo encargo financeiro que
é debitado em resultados e (ii) pela amortização financeira do capital
que é deduzida ao passivo. Os encargos financeiros são reconhecidos
como custos ao longo do período da locação, a fim de produzirem
uma taxa de juro periódica constante sobre o saldo remanescente do
passivo em cada período.

Como locador:

Os contratos de locação financeira são registados no balanço como
créditos concedidos pelo valor equivalente ao investimento líquido
realizado nos bens locados.

Os juros incluídos nas rendas debitadas aos clientes são registadas
como proveitos enquanto que as amortizações de capital também
incluídas nas rendas são deduzidas ao valor do crédito concedido a
clientes. O reconhecimento dos juros reflecte uma taxa de retorno
periódica constante sobre o investimento líquido remanescente do
locador.

2.16 — Benefícios aos empregados:

Pensões:

Face às responsabilidades assumidas pelo Grupo no âmbito do Acordo
Colectivo de Trabalho Vertical do Sector Bancário e do Contrato Colec-
tivo de Trabalho do Sector Segurador, foram constituídos Fundos de
Pensões ACTV e CCT, que se destinam a cobrir as responsabilidades com
pensões de reforma por velhice, invalidez e sobrevivência relativamente
à totalidade do seu pessoal.

Em 1998, o Grupo decidiu, adicionalmente, constituir fundos de
pensões abertos autónomos, com a finalidade de financiar a atribui-
ção de benefícios complementares aos colaboradores e pensionistas.

Os fundos de pensões são geridos pela ESAF — Espírito Santo Fun-
dos de Pensões, S. A., subsidiária do Grupo.

Os planos de pensões existentes no Grupo correspondem a planos
de benefícios definidos, uma vez que definem os critérios de determina-
ção do valor da pensão que um empregado receberá durante a reforma,
usualmente dependente de um ou mais factores como sejam a idade,
anos de serviço e retribuição.

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

As responsabilidades do Grupo com pensões de reforma são cal-
culadas anualmente, na data de fecho de contas, por peritos, indivi-
dualmente para cada plano, com base no método da unidade de
crédito projectada. A taxa de desconto utilizada neste cálculo é deter-
minada com base nas taxas de mercado associadas a obrigações de
empresas de rating elevado, denominadas na moeda em que os bene-
fícios serão pagos e com maturidade semelhante à data do termo das
obrigações do plano.

Os ganhos e perdas actuariais determinados anualmente, resultan-
tes (i) das diferenças entre os pressupostos actuariais e financeiros
utilizados e os valores efectivamente verificados e (ii) das alterações
de pressupostos actuariais, são reconhecidos como um activo ou um
passivo e o seu valor acumulado é imputado a resultados com base no
método do corredor.



Diário da República, 2.ª série — N.º 226 — 23 de Novembro de 2006 (Parte Especial) 26 832-(29)

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

Anualmente, o Grupo reconhece como um custo, na sua demons-
tração de resultados um valor total líquido que inclui: (i) o custo do
serviço corrente, (ii) o custo dos juros, (iii) o rendimento esperado
dos activos do fundo, (iv) uma porção dos ganhos e perdas actuariais
determinada com base no referido método do corredor e (v) o efeito
das reformas antecipadas, o qual inclui a amortização antecipada dos
ganhos e perdas actuariais associadas.

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

O Grupo efectua pagamentos aos fundos por forma a assegurar a
solvência dos mesmos, sendo os níveis mínimos fixados como segue:
(i) financiamento integral no final de cada exercício das responsabi-
lidades actuariais por pensões em pagamento e (ii) financiamento a
um nível mínimo de 95% do valor actuarial das responsabilidades por
serviços passados do pessoal no activo.

Benefícios de saúde:

Aos trabalhadores bancários é assegurada pelo Grupo a assistência
médica por um Serviço de Assistência Médico-Social. O Serviço de
Assistência Médico-Social — SAMS — constitui uma entidade autó-
noma e é gerido pelo sindicato respectivo.

O SAMS proporciona, aos seus beneficiários, serviços e ou compar-
ticipações em despesas no domínio de assistência médica, meios auxi-
liares de diagnóstico, medicamentos, internamentos hospitalares e
intervenções cirúrgicas, de acordo com as suas disponibilidades finan-
ceiras e regulamentação interna.

Constituem contribuições obrigatórias para os SAMS, a cargo do
Grupo, a verba correspondente a 6,50% do total das retribuições efec-
tivas dos trabalhadores no activo, incluindo, entre outras, o subsídio
de férias e o subsídio de Natal.

O cálculo e registo das obrigações do Grupo com benefícios de saúde
atribuíveis aos trabalhadores na idade da reforma são efectuados de forma
semelhante às responsabilidades com pensões.

Prémios de antiguidade:

No âmbito do Acordo Colectivo de Trabalho do Sector Bancário, o
Grupo assumiu o compromisso de pagar aos seus trabalhadores, quando
estes completam 15, 25 e 30 anos ao serviço do Grupo, prémios de
antiguidade de valor correspondente a uma, duas ou três vezes, respecti-
vamente, o salário mensal recebido à data de pagamento destes prémios.

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

O valor das responsabilidades do Grupo com estes prémios de anti-
guidade é estimado anualmente, à data do balanço, pelo Grupo com
base no método da unidade de crédito projectada. Os pressupostos
actuariais utilizados baseiam-se em expectativas de futuros aumentos
salariais e tábuas de mortalidade. A taxa de desconto utilizada neste
cálculo é determinada com base nas taxas de mercado associadas a
obrigações de empresas de rating elevado, denominadas na moeda em
que os benefícios serão pagos e com maturidade semelhante à data do
termo das responsabilidades calculadas.

Anualmente, o aumento da responsabilidade com prémios de antigui-
dade, incluindo ganhos e perdas actuariais e custos de serviços passa-
dos, é reconhecido em resultados.

Sistema de incentivos baseado em acções (SIBA):

O BES e as suas subsidiárias estabeleceram um plano de incentivos
baseado em acções (SIBA) o qual consiste na venda de acções do BES
aos trabalhadores, com pagamento diferido por um prazo que pode
variar de entre dois a quatro anos. Dentro deste prazo os empregados
têm a obrigatoriedade de manter as acções, após o que as podem ven-
der no mercado ou, alternativamente, têm a opção de as vender ao
BES pelo seu custo de aquisição na data do seu pagamento.

As acções detidas pelos trabalhadores no âmbito do SIBA são
registadas como acções próprias.

As opções associadas a cada programa, correspondentes a um paga-
mento baseados em acções com liquidação física, são avaliadas na data

inicial do mesmo e o justo valor reconhecido ao longo da vida do
programa como um custo do exercício, com o correspondente
aumento dos capitais próprios. Anualmente, o montante reconhecido
como custo é ajustado de forma a reflectir o número actual de opções
vivas.

Remunerações variáveis aos empregados:

De acordo com as disposições estatutárias de algumas sociedades
do Grupo, os accionistas destas sociedades aprovam anualmente em
assembleia geral uma percentagem dos lucros a ser distribuída aos tra-
balhadores (bónus), de acordo com proposta do conselho de adminis-
tração.

Os resultados atribuídos pelo Grupo aos seus trabalhadores são
contabilizados em resultados no exercício a que respeitam.

2.17 — Impostos sobre lucros. — Os impostos sobre lucros com-
preendem os impostos correntes e os impostos diferidos. Os impos-
tos sobre lucros são reconhecidos em resultados, excepto quando
estão relacionados com items que são reconhecidos directamente nos
capitais próprios, caso em que são também registados por contrapartida
dos capitais próprios. Os impostos reconhecidos nos capitais próprios
decorrentes da reavaliação de investimentos disponíveis para venda e
de derivados de cobertura de fluxos de caixa são posteriormente reco-
nhecidos em resultados no momento em que forem reconhecidos em
resultados os ganhos e perdas que lhes deram origem.

Os impostos correntes são os que se esperam que sejam pagos com
base no resultado tributável apurado de acordo com as regras fiscais
em vigor e utilizando a taxa de imposto aprovada ou substancialmente
aprovada em cada jurisdição.

Os impostos diferidos são calculados, de acordo com o método do
passivo com base no balanço, sobre as diferenças temporárias entre
os valores contabilísticos dos activos e passivos e a sua base fiscal,
utilizando as taxas de imposto aprovadas ou substancialmente apro-
vadas à data de balanço em cada jurisdição e que se espera virem a ser
aplicadas quando as diferenças temporárias se reverterem.

Os impostos diferidos passivos são reconhecidos para todas as dife-
renças temporárias tributáveis com excepção do goodwill não dedutível
para efeitos fiscais, das diferenças resultantes do reconhecimento ini-
cial de activos e passivos que não afectem quer o lucro contabilístico
quer o fiscal, e de diferenças relacionadas com investimentos em subsi-
diárias na medida em que provavelmente não serão revertidas no
futuro. Os impostos diferidos activos são reconhecidos apenas na
medida em que seja expectável que existam lucros tributáveis no
futuro capazes de absorver as diferenças temporárias dedutíveis.

2.18 — Provisões. — São reconhecidas provisões quando (i) o Grupo
tem uma obrigação presente, legal ou construtiva, (ii) seja provável
que o seu pagamento venha a ser exigido e (iii) quando possa ser feita
uma estimativa fiável do valor dessa obrigação.

2.19 — Reconhecimento de juros. — Os resultados referentes a
juros de instrumentos financeiros mensurados ao custo amortizado e
dos activos financeiros disponíveis para venda são reconhecidos nas
rubricas de juros e proveitos similares ou juros e custos similares, uti-
lizando o método da taxa efectiva. Os juros dos activos financeiros
ao justo valor através dos resultados são também incluídos na rubrica
de juros e proveitos similares.

A taxa de juro efectiva é a taxa que desconta exactamente os paga-
mentos ou recebimentos futuros estimados durante a vida esperada
do instrumento financeiro ou, quando apropriado, um período mais
curto, para o valor líquido actual de balanço do activo ou passivo
financeiro.

Para o cálculo da taxa de juro efectiva são estimados os fluxos de
caixa futuros considerando todos os termos contratuais do instrumento
financeiro (por exemplo opções de pagamento antecipado), não con-
siderando, no entanto, eventuais perdas de crédito futuras. O cálculo
inclui as comissões que sejam parte integrante da taxa de juro efec-
tiva, custos de transacção e todos os prémios e descontos directa-
mente relacionados com a transacção.

No caso de activos financeiros ou grupos de activos financeiros
semelhantes para os quais foram reconhecidas perdas por imparidade,
os juros registados em resultados são determinados com base na taxa
de juro utilizada na mensuração da perda por imparidade.

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

2.20 — Reconhecimento de rendimentos de serviços e comis-
sões. — Os rendimentos de serviços e comissões são reconhecidos da
seguinte forma:

Os rendimentos de serviços e comissões obtidos na execução de
um acto significativo, como por exemplo comissões na sindicação de
empréstimos, são reconhecidos em resultados quando o acto signifi-
cativo tiver sido concluído.

Os rendimentos de serviços e comissões obtidos à medida que os
serviços são prestados são reconhecidos em resultados no período a
que se referem.

Os rendimentos de serviços e comissões que são uma parte inte-
grante da taxa de juro efectiva de um instrumento financeiro são
registados em resultados pelo método da taxa de juro efectiva.

2.21 — Rendimentos de instrumentos de capital. — Os rendimen-
tos de instrumentos de capital (dividendos) são reconhecidos quando
o direito de receber o seu pagamento é estabelecido.

2.22 — Contratos de seguro:

A partir de 1 de Janeiro de 2005:

O Grupo emite contratos que incluem risco seguro, risco financeiro
ou uma combinação dos riscos seguro e financeiro. Um contrato em
que o Grupo aceita um risco de seguro significativo de outra parte,
aceitando compensar o segurado no caso de um acontecimento futuro
incerto específico afectar adversamente o segurado é classificado como
um contrato de seguro.

Um contrato emitido pelo Grupo cujo risco seguro transferido não
é significativo, mas cujo risco financeiro transferido é significativo
com participação nos resultados discricionária, é considerado como
um contrato de investimento e reconhecido e mensurado de acordo
com as políticas contabilísticas aplicáveis aos contratos de seguro.
Um contrato emitido pelo Grupo que transfere apenas risco finan-
ceiro, sem participação nos resultados discricionária, é registado como
um instrumento financeiro.

Os activos financeiros detidos pelo Grupo para cobertura de res-
ponsabilidades decorrentes de contratos de seguro e de investimento
são classificados e contabilizados da mesma forma que os restantes
activos financeiros do Grupo.

Os contratos de seguro e os contratos de investimento com parti-
cipação nos resultados, são reconhecidos e mensurados como segue:

Prémios:

Os prémios brutos emitidos são registados como proveitos no exer-
cício a que respeitam, independentemente do momento do seu paga-
mento ou recebimento, de acordo com o princípio contabilístico da
especialização do exercício.

Os prémios de resseguro cedido são registados como custos no exer-
cício a que respeitam da mesma forma que os prémios brutos emitidos.

Provisão para prémios não adquiridos de seguro directo e resseguro
cedido.

A provisão para prémios não adquiridos é baseada na avaliação dos
prémios emitidos antes do final do exercício, mas com vigência após
essa data. A sua determinação é efectuada mediante a aplicação do
método pro-rata temporis, por cada recibo em vigor.

Custos de aquisição:

Os custos de aquisição que estão directa ou indirectamente relacio-
nados com a venda de contratos de seguro e de investimento como
participação nos resultados discricionária, são capitalizados e diferi-
dos pelo período de vida dos contratos. Os custos de aquisição diferi-
dos estão sujeitos a testes de recuperabilidade no momento da emis-
são dos contratos e sujeitos a testes de imparidade à data do balanço.

Provisão para sinistros:

A provisão para sinistros corresponde aos custos com sinistros
ocorridos e ainda por liquidar, bem como à responsabilidade estimada
para os sinistros ocorridos e ainda não reportados (IBNR). A estima-
tiva de sinistros ocorridos e não reportados é efectuada com base na
experiência passada utilizando métodos estatísticos. Adicionalmente,
inclui uma estimativa relativa aos encargos futuros de gestão de regu-
larização de sinistros.

As provisões para sinistros não são descontadas.

Provisão para riscos em curso:

A provisão para riscos em curso corresponde ao montante estimado
para fazer face a prováveis indemnizações e encargos a suportar após
o termo do exercício e que excedam o valor dos prémios não adquiri-
dos, dos prémios exigíveis relativos aos contratos em vigor e dos prémios
que se renovam em Janeiro do ano seguinte.

Provisão matemática do ramo vida:

As provisões matemáticas referentes ao ramo vida, têm como objec-
tivo registar o valor actual das responsabilidades futuras do Grupo rela-
tivamente às apólices emitidas e são calculadas, com base em métodos
actuariais reconhecidos nos termos da legislação em vigor aplicável.

Provisão para participação nos resultados:

A provisão para participação nos resultados corresponde a mon-
tantes atribuídos aos segurados ou aos beneficiários dos contratos de
seguro e de investimento, sob a forma de participação nos resultados,
que não tenham ainda sido distribuídos, nomeadamente mediante inclu-
são na provisão matemática dos contratos do ramo vida.

Teste à adequação de responsabilidades:

A data do balanço, o Grupo procede à avaliação da adequação das
responsabilidades decorrentes de contratos de seguro e de contratos de
investimento com participação nos resultados discricionária. A avalia-
ção da adequação das responsabilidades é efectuada tendo por base a
projecção dos cash-flows futuros associados a cada contrato, desconta-
dos à taxa de juro de mercado sem risco. Esta avaliação é efectuada
produto a produto ou agregada quando os riscos dos produtos são simi-
lares ou geridos de forma conjunta. Qualquer deficiência se existir é
registada nos resultados do Grupo quando determinada.

Shadow accounting:

De acordo com o estabelecido no IFRS 4, os ganhos e perdas não
realizados dos activos financeiros afectos a responsabilidades de con-
tratos de seguro e de investimento com participação nos resultados,
são atribuídos aos tomadores de seguro, tendo por base a expectativa
de que estes irão participar nesses ganhos e perdas não realizadas quando
se realizarem de acordo com as condições contratuais e regulamenta-
res aplicáveis, através do reconhecimento de uma responsabilidade
(v. nota n.º 33).

Até 31 de Dezembro de 2004:

Todos os contratos emitidos pelo Grupo eram registados como pré-
mios independentemente do tipo de risco assumido.

Até 31 de Dezembro de 2004, o Grupo constituía uma provisão
para desvio de sinistralidade para fazer face a sinistralidade exce-
pcionalmente elevada nos ramos de seguros em que, pela sua natu-
reza, se previa que aquela teria maiores oscilações.

Adicionalmente, não existiam requisitos específicos com o objec-
tivo de avaliar a adequação das responsabilidades decorrentes de con-
tratos de seguro e de contratos de investimento com participação nos
resultados discricionária (teste da adequação das responsabilidades).

2.23 — Reporte por segmentos. — Um segmento de negócio é um
conjunto de activos e operações que estão sujeitos a riscos e provei-
tos específicos diferentes de outros segmentos de negócio.

Um segmento geográfico é um conjunto de activos e operações
localizados num ambiente económico específico que está sujeito a riscos
e proveitos que são diferentes de outros segmentos que operam em
outros ambientes económicos.

2.24 — Resultados por acção. — Os resultados por acção básicos
são calculados dividindo o lucro atribuível aos detentores de capital
próprio ordinário da casa-mãe pelo número médio ponderado de
acções ordinárias em circulação, excluindo o número médio de acções
próprias detidas pelo Grupo.

Para o cálculo dos resultados por acção diluídos, o número médio
ponderado de acções ordinárias em circulação é ajustado de forma a
reflectir o efeito de todas as potenciais acções ordinárias diluidoras,
como as resultantes de dívida convertível e de opções sobre acções
próprias concedidas aos trabalhadores. O efeito de diluição traduz-se
numa redução nos resultados por acção, resultante do pressuposto de
que os instrumentos convertíveis são convertidos ou de que as opções
concedidas são exercidas.



Diário da República, 2.ª série — N.º 226 — 23 de Novembro de 2006 (Parte Especial) 26 832-(31)

2.25 — Activos não correntes detidos para venda. — Activos não
correntes ou grupos para alienação (grupo de activos a alienar em
conjunto como um grupo numa só transacção, e passivos directamente
relacionados associados a esses activos) são classificados como deti-
dos para venda quando o seu valor de reconhecimento inicial for
recuperado principalmente através de uma transacção de venda, e se
os activos ou grupos para alienação estiverem disponíveis para venda
imediata e se a venda for altamente provável.

O Grupo classifica também como activos não correntes detidos para
venda aqueles activos não correntes ou grupos para alienação adqui-
ridos exclusivamente com o objectivo da sua venda subsequente, que
se encontram disponíveis para venda imediata e cuja venda é alta-
mente provável.

Imediatamente antes da classificação inicial do activo (ou grupo
para alienação) como detido para venda, a mensuração dos activos
não correntes (ou de todos os activos e passivos do grupo) é efec-
tuada de acordo com os IFRS aplicáveis. Subsequentemente, estes acti-
vos ou grupos para alienação são remensurados ao menor valor entre
o valor de reconhecimento inicial e o justo valor deduzido dos custos
de venda.

2.26 — Caixa e equivalentes de caixa. — Para efeitos da demons-
tração dos fluxos de caixa, a caixa e seus equivalentes englobam os
valores registados no balanço com maturidade inferior a três meses a
contar da data de balanço, onde se incluem a caixa e as disponibilida-
des em outras instituições de crédito.

A caixa e equivalentes de caixa excluem os depósitos de natureza
obrigatória realizados junto de bancos centrais.

3 — Principais estimativas contabilísticas e julgamentos utilizados
na aplicação dos princípios contabilísticos:

Os IFRS estabelecem uma série de tratamentos contabilísticos e
requerem que o conselho de administração utilize o julgamento e faça
as estimativas necessárias de forma a decidir qual o tratamento conta-
bilístico mais adequado. As principais estimativas contabilísticas e
julgamentos utilizados na aplicação dos princípios contabilísticos pelo
Grupo são analisadas como segue, no sentido de melhorar o entendi-
mento de como a sua aplicação afecta os resultados reportados do
Grupo e a sua divulgação. Uma descrição alargada das principais polí-
ticas contabilísticas utilizadas pelo Grupo é apresentada na nota n.º 2
às demonstrações financeiras consolidadas.

Considerando que em muitas situações existem alternativas ao tra-
tamento contabilístico adoptado pelo conselho de administração, os
resultados reportados pelo Grupo poderiam ser diferentes caso um
tratamento diferente fosse escolhido. O conselho de administração
considera que as escolhas efectuadas são apropriadas e que as demons-
trações financeiras apresentam de forma adequada a posição finan-
ceira do Grupo e das suas operações em todos os aspectos material-
mente relevantes.

Os resultados das alternativas analisadas de seguida são apresenta-
dos apenas para assistir o leitor no entendimento das demonstrações
financeiras e não têm intenção de sugerir que outras alternativas ou
estimativas são mais apropriadas.

3.1 — Imparidade dos activos financeiros disponíveis para
venda. — O Grupo determina que existe imparidade nos seus activos
disponíveis para venda quando existe uma desvalorização continuada
ou de valor significativo no seu justo valor. A determinação de uma
desvalorização continuada ou de valor significativo requer julgamento.
No julgamento efectuado, o Grupo avalia entre outros factores, a vola-
tilidade normal dos preços das acções.

Adicionalmente, as avaliações são obtidas através de preços de mer-
cado ou de modelos de avaliação os quais requerem a utilização de
determinados pressupostos ou julgamento no estabelecimento de esti-
mativas de justo valor.

Metodologias alternativas e a utilização de diferentes pressupostos
e estimativas, poderá resultar num nível diferente de perdas por impa-
ridade reconhecidas, com o consequente impacto nos resultados do
Grupo.

3.2 — Justo valor dos instrumentos financeiros derivados. —
O justo valor é baseado em preços de cotação em mercado, quando
disponíveis, e na sua ausência, é determinado com base na utilização
de preços de transacções recentes, semelhantes e realizadas em con-
dições de mercado ou com base em metodologias de avaliação, basea-
das em técnicas de fluxos de caixa futuros descontados considerando
as condições de mercado, o efeito do tempo, a curva de rentabilidade
e factores de volatilidade. Estas metodologias podem requerer a utili-
zação de pressupostos ou julgamentos na estimativa do justo valor.

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

3.3 — Perdas por imparidade no crédito sobre clientes. — O Grupo
efectua uma revisão periódica da sua carteira de crédito de forma a
avaliar a existência de imparidade, conforme referido na nota n.º 2.5.

O processo de avaliação da carteira de crédito de forma a determi-
nar se uma perda por imparidade deve ser reconhecida é sujeito a
diversas estimativas e julgamentos. Este processo inclui factores como
a frequência de incumprimento, notações de risco, taxas de recupera-
ção das perdas e as estimativas quer dos fluxos de caixa futuros quer
do momento do seu recebimento.

Metodologias alternativas e a utilização de outros pressupostos e
estimativas poderiam resultar em níveis diferentes das perdas por
imparidade reconhecidas, com o consequente impacto nos resultados
consolidados do Grupo.

3.4 — Securitizações e entidades de finalidade especial (SPE). —
O Grupo patrocina a constituição de entidades de finalidade especial
(SPE) com o objectivo principal de efectuar operações de securitização
de activos e por motivos de liquidez.

O Grupo não consolida os SPE em que não detém o controlo. Uma
vez que pode ser difícil determinar se é exercido o controlo sobre um
SPE, é efectuado um julgamento para determinar se o Grupo está
exposto aos riscos e benefícios inerentes às actividades do SPE e
se tem os poderes de tomada de decisão nesse SPE (v. nota n.º 2.2).

A decisão de que um SPE tem que ser consolidado pelo Grupo
requer a utilização de pressupostos e estimativas para apurar os
ganhos e perdas residuais e determinar quem retém a maioria desses
ganhos e perdas. Outros pressupostos e estimativas poderiam levar
 a que o perímetro de consolidação do Grupo fosse diferente, com
impacto directo nos seus resultados.

3.5 — Investimentos detidos até à maturidade. — O Grupo clas-
sifica os seus activos financeiros não derivados com pagamentos fixa-
dos ou determináveis e maturidades definidas como investimentos
detidos até à maturidade, de acordo com os requisitos do IAS 39. Esta
classificação requer um nível de julgamento significativo.

No julgamento efectuado, o Grupo avalia a sua intenção e capa-
cidade de deter estes investimentos até à maturidade. Se o Grupo não
detiver estes investimentos até à maturidade, excepto em circunstân-
cias específicas — por exemplo, alienar uma parte insignificativa perto
da maturidade — deve reclassificar toda a carteira como activos finan-
ceiros disponíveis para venda, com a sua consequente mensuração ao
justo valor e não ao custo amortizado.

A utilização de diferentes pressupostos e estimativas poderá resul-
tar na determinação do justo valor desta carteira com o correspon-
dente impacto na reserva de justo valor nos capitais próprios do Grupo.

3.6 — Impostos sobre os lucros. — O Grupo encontra-se sujeito
ao pagamento de impostos sobre lucros em diversas jurisdições.
A determinação do montante global de impostos sobre os lucros
requer determinadas interpretações e estimativas. Existem diversas
transacções e cálculos para os quais a determinação do valor final de
imposto a pagar é incerto durante o ciclo normal de negócios.

Outras interpretações e estimativas poderiam resultar num nível
diferente de impostos sobre os lucros, correntes e diferidos, reconhe-
cidos no período.

As autoridades fiscais têm a atribuição de rever o cálculo da maté-
ria colectável efectuado pela ESF(P) e pelas suas subsidiárias em Por-
tugal, durante um período de quatro ou seis anos, no caso de haver
prejuízos reportáveis. Desta forma, é possível que haja correcções à
matéria colectável, resultantes principalmente de diferenças na inter-
pretação da legislação fiscal. No entanto, é convicção dos conselhos
de administração da ESF(P) e das subsidiárias residentes em Portugal,
de que não haverá correcções significativas aos impostos sobre lucros
registados nas demonstrações financeiras.

3.7 — Pensões e outros benefícios a empregados. — A determi-
nação das responsabilidades por pensões de reforma requer a utiliza-
ção de pressupostos e estimativas, incluindo a utilização de projec-
ções actuariais, rentabilidade estimada dos investimentos e outros
factores que podem ter impacto nos custos e nas responsabilidades do
plano de pensões.

Alterações a estes pressupostos poderiam ter um impacto signifi-
cativo nos valores determinados.
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3.8 — Provisões técnicas e responsabilidades relativas a contra-
tos de investimento. — As responsabilidades decorrentes de contratos
de seguro e de investimento com participação nos resultados corres-
pondem a responsabilidades futuras dos contratos. As provisões téc-
nicas relativas aos produtos vida tradicionais e rendas foram determi-
nadas tendo por base vários pressupostos nomeadamente mortalidade,
longevidade e taxa de juro, aplicáveis a cada uma das coberturas. Os
pressupostos utilizados foram baseados na experiência passada do
Grupo e do mercado. Estes pressupostos poderão ser revistos se for
determinado que a experiência futura venha a confirmar a sua desade-
quação. As provisões técnicas decorrentes de contratos de seguro e de
investimento incluem: (i) a provisão matemática de contratos vida,
(ii) a provisão para participação nos resultados, (iii) a provisão para
prémios não adquiridos, (iv) a provisão para riscos em curso, (v) o
teste de adequação das responsabilidades e (vi) a provisão para sinis-
tros. A provisão para sinistros inclui a estimativa das responsabilida-
des dos sinistros reportados e não reportados incluindo as despesas de
regularização respectivas.

Quando existem sinistros provocados ou contra os tomadores de
seguro, qualquer montante pago ou que se estima vir a ser pago pelo
Grupo é reconhecido como perda nos resultados. O Grupo estabelece
provisões para pagamento de sinistros decorrentes dos contratos de
seguro e de investimento.

Na determinação das provisões técnicas decorrentes de contratos
de seguro e de investimento, o Grupo avalia periodicamente as suas
responsabilidades utilizando metodologias actuariais e tomando em
consideração as coberturas de resseguro respectivas. As provisões são
revistas periodicamente por actuários qualificados.

O Grupo regista provisões para sinistros do ramo não vida para
cobrir a estimativa do custo último dos sinistros reportados e não
reportados no final de cada data de balanço.

As provisões para sinistros não representam um cálculo exacto do
valor da responsabilidade, mas sim uma estimativa resultante da apli-
cação de técnicas de avaliação actuariais. Estas provisões estimadas
correspondem à expectativa do Grupo de qual será o custo último de
regularização dos sinistros, baseado numa avaliação de factos e cir-
cunstâncias conhecidas nessa data, numa revisão dos padrões históri-
cos de regularização, numa estimativa das tendências em termos de
frequência da sinistralidades, teorias sobre responsabilidade e outros
factores.

Variáveis na determinação da estimativa das provisões podem ser
afectadas por eventos internos e ou externos nomeadamente altera-
ções nos processos de gestão de sinistros, inflação e alterações legais.
Muitos destes eventos não são directamente quantificáveis, particular-
mente numa base prospectiva. Adicionalmente, poderá existir uma
diferença temporal significativa entre o momento da ocorrência do
evento seguro (sinistro) e o montante em que este evento é reporta-
do ao Grupo. As provisões são revistas regularmente e através de um
processo contínuo à medida que informação adicional é recebida e as
responsabilidades vão sendo liquidadas.

4 — Reporte por segmentos:

A actividade do Grupo ESF(P) encontra-se organizada de acordo
com as seguintes linhas de negócio:

i) Banca de empresas e particulares — respeita às operações efectuadas
com empresas (empréstimos, financiamento de projectos, garantias, entre
outras) e inclui as operações efectuadas com particulares, nomeadamente
ao nível da concessão de crédito e captação de recursos;

ii) Banca de investimento — inclui a actividade da banca de inves-
timento, nomeadamente estruturação de fusões e aquisições, monta-
gem e colocação de emissões de dívida, estudos e análises;

iii) Gestão de activos — inclui a actividade de gestão de fundos de
investimentos e de gestão de patrimónios;

iv) Crédito especializado — inclui as operações efectuadas no âm-
bito do leasing e do factoring, bem como a actividade de cartões de
débito e de crédito;

v) Seguros vida — inclui a actividade seguradora no âmbito dos
seguros vida nomeadamente produtos de capitalização e produtos de
vida-risco;

vi) Seguros não vida — inclui a actividade seguradora no âmbito
dos ramos reais nomeadamente ramo automóvel, acidentes e doença
e ramos patrimoniais;

vii) Outros — inclui os restantes segmentos que individualmente
representam menos de 10% dos activos totais ou do resultado líquido
do exercício, e que no conjunto não representam mais de 25% destes
indicadores.

O reporte de segmentos primários é apresentado como segue:
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Margem financeira:

O valor desta rubrica é composto por:

2005 2004

Juros e proveitos similares:

Juros de crédito ............................................................................................................................................ 1 313 171 1 179 318
Juros de disponibilidades e aplicações em instituições de crédito ................................................................ 156 171 256 413
Juros de activos financeiros ao justo valor através de resultados ................................................................ 342 792 41 927
Juros de activos financeiros disponíveis para venda .................................................................................... 188 706 204 360
Juros de derivados de cobertura .................................................................................................................... 88 062 358 834
Outros juros e proveitos similares ............................................................................................................... 44 500 288 238

..................................................................................................................................................................... 2 133 402 2 329 090

Juros e custos similares:

Juros de débitos representados por títulos ................................................................................................... 444 849 366 238
Juros de depósitos de clientes ...................................................................................................................... 320 474 299 827
Juros de recursos de bancos centrais e instituições de crédito ..................................................................... 204 728 134 493
Juros de passivos subordinados ..................................................................................................................... 118 867 96 224
Juros de derivados de cobertura .................................................................................................................... 178 247 325 021
Juros de passivos por contratos de investimento ........................................................................................ 64 492 –       
Outros juros e custos similares ..................................................................................................................... 2 097 273 220

..................................................................................................................................................................... 1 333 754 1 495 023

..................................................................................................................................................................... 799 648 834 067

Na rubrica juros de crédito encontra-se incluído o montante de 150 580 milhares euros relativo a crédito com sinais de imparidade, do qual
11 180 milhares de euros dizem respeito ao efeito do valor temporal relativo ao crédito vencido (v. nota n.º 25).

5 — Resultados de serviços e comissões:

O valor desta rubrica é composto por:

2005 2004

Rendimentos de serviços e comissões:

Por serviços bancários prestados a terceiros ............................................................................................... 306 524 271 328
Por garantias prestadas ................................................................................................................................ 55 608 52 215
Por operações realizadas com títulos ........................................................................................................... 31 162 23 668
Por compromissos perante terceiros ........................................................................................................... 7 591 14 625
Outros proveitos de serviços e comissões ................................................................................................... 55 365 62 148

..................................................................................................................................................................... 456 250 423 984

Encargos com serviços e comissões:

Por serviços bancários prestados por terceiros ............................................................................................ 36 373 21 460
Por operações realizadas com títulos ........................................................................................................... 5 135 3 991
Por garantias recebidas ................................................................................................................................. 707 339
Outros custos com serviços e comissões ..................................................................................................... 20 875 27 971

..................................................................................................................................................................... 63 090 53 761

..................................................................................................................................................................... 393 160 370 223

6 — Resultados de activos e passivos financeiros ao justo valor através de resultados:

O valor desta rubrica é composto por:

2005 2004

Proveitos Custos Total Proveitos Custos Total

Proveitos/(custos) decorrentes de:

Activos e passivos detidos para negociação ........... –       –       –     –       –       –     
Obrigações e outros títulos de rendimento fixo:

De emissores públicos .......................................... 79 183 (83 992) (4 809) 63 657 (66 848) (3 191)
De outros emissores ............................................ 8 617 (28 774) (20 157) 23 680 (18 063) 5 617

Acções ..................................................................... 118 684 (54 967) 63 717 41 704 (26 489) 15 215
Outros títulos de rendimento variável .................... 96 590 (81 658) 14 932) 23 981 (4 155) 19 826
Instrumentos financeiros derivados ......................... 4 653 049 (4 745 583) (92 534) 1 610 214 (1 627 044) (16 830)
Outros ...................................................................... 844 –       844 23 748 (16 852) 6 896

............................................................................ 4 956 967 (4 994 974) (38 007) 1 786 984 (1 759 451) 27 533



Diário da República, 2.ª série — N.º 226 — 23 de Novembro de 2006 (Parte Especial)26 832-(38)

Activos financeiros ao justo valor através de resul-
tados .................................................................... –       –       –     –       –       –     

Obrigações e outros títulos de rendimento fixo:

De emissores públicos .......................................... 12 786 (25 426) (12 640) –       –       –     
De outros emissores ............................................ 227 979 (169 761) 58 218 –       –       –     

Acções ..................................................................... 46 669 (33 154) 13 515 –       –       –     
Outros títulos de rendimento variável .................... 28 101 (2 075) 26 026 –       –       –     

............................................................................ 315 535 (230 416) 85 119 –       –       –     

............................................................................ 5 272 502 (5 225 390) 47 112 1 786 984 (1 759 451) 27 533

Por via da aplicação do IAS 39, o Grupo designou em 1 de Janeiro de 2005 como actos financeiros ao justo valor através de resultados certos
títulos que, em 31 de Dezembro de 2004, de acordo as anteriores políticas contabilísticas do Grupo, estavam registados na rubrica de activos
financeiros disponíveis para venda.

Adicionalmente, também por adopção desta norma, a partir de 1 de Janeiro de 2005 o Grupo transferiu para a carteira de negociação certos
instrumentos financeiros derivados que até então se encontravam classificados como de cobertura de acordo com as anteriores políticas
contabilísticas do Grupo, mas que não cumprem os critérios para serem contabilizados como tal de acordo com o IAS 39.

Incluído em instrumentos financeiros derivados encontram-se cerca de 107 milhões de euros de proveitos inerentes a instrumentos financei-
ros derivados no âmbito da consolidação de entidades de finalidade especial de acordo com a SIC 12 que foram alienadas durante o ano de 2005.

7 — Resultados de activos financeiros disponíveis para venda:

O valor desta rubrica é composto por:

2005 2004

Proveitos Custos Total Proveitos Custos    Total

Obrigações e outros títulos de rendimento fixo:

De emissores públicos .................................................... 16 346 (14 156) 2 190 11 108 (9 510) 1 598
De outros emissores ....................................................... 60 673 (21 450) 39 223 241 602 (226 278) 15 324

Acções ................................................................................ 148 319 (77 551) 70 768 159 540 (89 132) 70 408
Outros títulos de rendimento variável ............................... 14 698 (58) 14 650 34 785 (16 720) 18 065

................................................................................... 240 036 (113 215) 126 821 447 035 (341 640) 105 395

2005 2004

Proveitos Custos Total Proveitos Custos    Total

Durante o 3.º trimestre de 2005, o Grupo procedeu à alienação das
acções da Portugal Telecom, tendo esta operação originado uma
menos-valia de cerca de 69,8 milhões de euros a qual, líquida de inte-
resses minoritários, ascendeu a acerca de 20,3 milhões de euros.

Ainda durante o 3.º trimestre de 2005, o Grupo alienou cerca de
1,3% das acções ordinárias do Banco Bradesco ao fundo de pensões
do Grupo, operação que proporcionou ao Grupo uma mais-valia de
cerca de 72,6 milhões de euros, a qual líquida de interesses minoritários,
ascendeu acerca de 21,1 milhões de euros. Depois desta operação, o
Grupo mantém uma posição de 2,67% no capital do Banco Bradesco.

Também no 3.º trimestre de 2005, o Grupo alienou a totalidade
das acções preferenciais que detinha na Bradespar (holding do Grupo
Bradesco para as actividades não financeiras) no mercado interna-
cional. As 9,5 milhões de acções preferenciais alienadas, correspon-
dentes a 16,8% do capital preferencial da Bradespar, proporcionaram
uma mais-valia de cerca de 28 milhões de euros, a qual líquida de inte-
resses minoritários atingiu o montante aproximado de 8,1 milhões de
euros. Em 31 de Dezembro de 2005, o Grupo, através da Gespar, man-
tém uma posição de 10,8% de participação na Bradespar.

Das principais transacções efectuadas durante o exercício de 2005,
salienta-se o seguinte: (i) a alienação dos títulos residuais resultante

da operação de securitização de crédito à habitação efectuada em
Setembro de 2005 (Lusitano Mortgages n.º 4) a qual originou uma
mais valia no valor de 27,2 milhões de euros, a qual líquida de inte-
resses minoritários atingiu o montante aproximado de 7,9 milhões de
euros (no exercício de 2004, a alienação de uma parte dos títulos
residuais em carteira originados pelas operações de securitização de
créditos realizadas originou uma mais-valia de cerca de 63,5 milhões
de euros, a qual líquida de interesses minoritários atingiu o montante
aproximado de 18,4 milhões de euros), e (ii) a alienação de parte da
posição que o Grupo detinha na PT Multimédia tendo originado uma
mais-valia de cerca de 29,3 milhões de euros, a qual líquida de interes-
ses minoritários atingiu o montante aproximado de 13,9 milhões
de euros. Nesta transacção, cerca de 15,2 milhões de acções da PT
Multimédia foram alienadas ao fundo de pensões do Grupo, tradu-
zindo-se numa mais valia de cerca de 27 milhões de euros, a qual
líquida de interesses minoritários atingiu o montante aproximado
de 7,8 milhões de euros.

8 — Resultados de reavaliação cambial:

O valor desta rubrica é composto por:

2005 2004

Proveitos Custos Total Proveitos Custos    Total

Reavaliação cambial ........................................................... 794 659 (701 138) 93 521 376 869 (365 037) 11 832

Esta rubrica inclui os resultados decorrentes da reavaliação cambial de activos e passivos monetários expressos em moeda estrangeira de
acordo com a política contabilística descrita na nota n.º 2.3.
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9 — Prémios adquiridos líquidos de resseguro:

Os prémios adquiridos líquidos de resseguro são analisados como segue:

 2005 2004

Prémios brutos emitidos ................................................................................................................................... 635 006 957 616
Prémios de resseguro cedido ............................................................................................................................ (13 461) (12 273)

Prémios líquidos de resseguro ........................................................................................................................... 621 545 945 343
Variação da provisão para prémios não adquiridos líquida de resseguro .......................................................... (671) (2 228)

Prémios adquiridos, líquidos de resseguro ......................................................................................................... 620 874 943 115

Os prémios brutos emitidos e prémios adquiridos são analisados como segue:

2005 2004

Prémios Prémios
Prémios Prémios

brutos brutos
adquiridos adquiridos

emitidos emitidos

Vida ................................................................................................................ 573 207 573 207 898 654 898 654
Não Vida:

Seguro directo:

Acidentes e doença .................................................................................. 21 782 21 646 21 015 20 694
Incêndio e outros danos .......................................................................... 18 036 17 423 16 330 15 511
Automóvel ............................................................................................... 21 981 22 059 21 617 20 529

................................................................................................................ 635 006 634 335 957 616 955 388

Os prémios de resseguro cedido são analisados como segue:

2005 2004

Prémios Prémios
Prémios Prémios

brutos brutos
adquiridos adquiridos

emitidos emitidos

Vida ................................................................................................................ 9 020 9 020 8 617 8 617
Não Vida:

Seguro directo:

Acidentes e doença .................................................................................. 841 841 674 674
Incêndio e outros danos .......................................................................... 1 317 1 317 1 271 1 271
Automóvel ............................................................................................... 2 283 2 283 1 711 1 711

................................................................................................................ 13 461 13 461 12 273 12 273

Os prémios brutos emitidos do ramo Vida são analisados como segue:

2005 2004

Rendas .............................................................................................................................................................. 26 199 3 260
Risco ................................................................................................................................................................. 68 161 59 493
Capitalização com participação nos resultados ............................................................................................... 478 847 383 203
Capitalização sem participação nos resultados ................................................................................................ –      152 116
Contratos de seguro em que o risco de investimento é suportado pelo tomador de seguro ........................... –      300 582

..................................................................................................................................................................... 573 207 898 654

De acordo com os requisitos do IFRS 4, aplicável desde 1 de Janeiro de 2005, os contratos de seguro emitidos pelo Grupo relativamente aos
quais existe apenas a transferência de um risco financeiro sem participação nos resultados discricionária, foram classificados como contratos
de investimento e contabilizados como um passivo. Desta forma, os contratos para os quais o risco de investimento é suportado pelo tomador
de seguro e contratos de taxa fixa sem participação nos resultados não são contabilizados como proveitos.

10 — Outros resultados operacionais:

O valor desta rubrica é composto por:

 2005    2004

Outros proveitos operacionais decorrentes de:

Serviços de gestão de meios de pagamento ................................................................................................. 46 527 48 713
Serviços de banca de investimento .............................................................................................................. 37 237 37 103
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Serviços de seguros ....................................................................................................................................... 3 260 3 313
Serviços informáticos ................................................................................................................................... 6 596 10 321
Serviços de call center ................................................................................................................................. 5 176 5 131
Operações de cobertura (v. nota n.º 27) ..................................................................................................... 1 795 –      
Outros ........................................................................................................................................................... 15 567 31 669

..................................................................................................................................................................... 116 158 136 250

Outros custos operacionais decorrentes de:

Impostos directos e indirectos ..................................................................................................................... 14 200 12 833
Contribuições para o fundo de garantia de depósitos .................................................................................. 3 888 3 450
Quotizações e donativos .............................................................................................................................. 3 496 3 206
Outros ........................................................................................................................................................... 476 1 412

..................................................................................................................................................................... 22 060 20 901

11 — Custos com pessoal:

O valor dos custos com pessoal é composto por:

2005 2004

Vencimentos e salários:

Remunerações ............................................................................................................................................... 317 766 300 053
Prémios de antiguidade (v. nota n.º 13) ...................................................................................................... 3 834 3 148

Custos com pensões de reforma (v. nota n.º 13) ............................................................................................ 71 312 130 415
Outros encargos sociais obrigatórios ................................................................................................................ 37 245 35 361
Benefícios de saúde (SAMS) ............................................................................................................................. 17 162 13 251
Outros custos com pessoal ............................................................................................................................... 19 761 16 447

..................................................................................................................................................................... 467 080 498 675

2005  2004

A diminuição dos custos com pensões de reforma explica-se funda-
mentalmente, pelo reconhecimento em resultados do exercício findo em
31 de Dezembro de 2004, das reformas antecipadas ocorridas nesse exer-
cício no montante de cerca de 65,7 milhões de euros (31 de Dezembro
de 2005: 20,9 milhões de euros).

Os benefícios de saúde (SAMS) incluem o montante 8326 milhares
de euros (31 de Dezembro de 2004: 11 603 milhares de euros) relativo
ao custo do ano com benefícios de saúde atribuíveis aos colaboradores
na idade da reforma, o qual foi determinado com base no estudo actuarial
efectuado (v. nota n.º 13). A diminuição daqueles montantes em 2005,

explica-se fundamentalmente, pelo reconhecimento em 2004 de um
maior impacto das reformas antecipadas ocorridas nesse exercício.

Incluído em outros custos encontra-se o montante de 2060 milha-
res de euros (31 de Dezembro de 2004: 2955 milhares de euros) rela-
tivo ao plano de incentivos baseado em acções (SIBA), conforme
política contabilística descrita na nota n.º 2.16. Os detalhes deste plano
são analisados na nota n.º 13.

As remunerações e outros benefícios atribuídos ao conselho de
administração e ao conselho fiscal da ESF(P) são apresentados como
se segue:

   2005      2004

Conselho de administração:

Remunerações e outros benefícios a curto prazo ........................................................................................ 1 255 1 078
Custos com pensões de reforma e SAMS .................................................................................................... 11 10
Remunerações variáveis ............................................................................................................................... 1 399 665

..................................................................................................................................................................... 2 665 1 753

Conselho fiscal ................................................................................................................................................. 18 18

Em 31 de Dezembro de 2005 e 2004 o valor de crédito concedido pelo Grupo aos membros do conselho de administração da ESF(P) ascendia
a 2652 milhares de euros e 2493 milhares de euros, respectivamente.

Em 31 de Dezembro de 2005 e 2004, o número de colaboradores do Grupo, decompõe-se como segue:

   2005      2004

Colaboradores do sector bancário .................................................................................................................... 5 084 4 115
Colaboradores das subsidiárias financeiras do Grupo ........................................................................................ 2 507 3 183
Colaboradores do sector segurador do Grupo ................................................................................................... 119 130
Colaboradores de outras empresas que prestam serviços essencialmente para clientes externos ao Grupo .... 1 177 1 154

..................................................................................................................................................................... 8 887 8 582

Por categoria profissional, o número de colaboradores do Grupo ESF(P) analisa-se como segue:

   2005      2004

Funções directivas ............................................................................................................................................ 687 649
Funções de chefia ............................................................................................................................................. 1 225 1 273
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Funções específicas .......................................................................................................................................... 3 195 2 989
Funções administrativas ................................................................................................................................... 3 626 3 577
Funções auxiliares ............................................................................................................................................ 154 94

..................................................................................................................................................................... 8 887 8 582

12 — Benefícios a empregados:

Pensões de reforma e benefícios de saúde:

Conforme referido na nota n.º 2.16, as empresas do Grupo estabeleceram planos de pensões e de saúde de benefícios definidos para os seus
colaboradores e respectivos dependentes, estando abrangidos quer por reforma antecipada, por morte ou invalidez.

A avaliação actuarial dos benefícios por pensões de reforma e benefícios de saúde para as empresas do Grupo é efectuada anualmente, tendo
a última sido efectuada com data de referência a 31 de Dezembro de 2005.

 Os principais pressupostos considerados nos estudos actuariais, para 31 de Dezembro de 2005 e 2004, utilizados para determinar o valor
actualizado das pensões e benefícios de saúde para os colaboradores são as seguintes (em percentagem):

Sector segurador Sector bancário

2005 2004 2005 2004

Pressupostos financeiros:

Taxas de evolução salarial ........................................................ 3,00 3,00 2,75 2,75
Taxa de crescimento das pensões ............................................. 0,75-3,75 – 1,75 1,75
Taxa de crescimento das reformas antecipadas ........................ 2,00 2,00 – –
Taxa de rendimento do fundo .................................................. 5,25 5,50 5,25 5,50
Taxa de desconto ...................................................................... 4,75 5,25 4,75 5,25
Taxa técnica ............................................................................. 3,00 3,00 – –

Pressupostos demográficos e métodos de avaliação:

Tábua de mortalidade:

Homens ................................................................................. GKF 95 GKF95 TV 73/77 (ajustada) TV 73/77
Mulheres ................................................................................ GKF 95 GKF95 TV 88/90 TV 73/77

Método de valorização actuarial ................................................... Project unit credit method

De acordo com a política contabilística descrita na nota n.º 2.16, a taxa de desconto utilizada para estimar as responsabilidades com pensões
de reforma e com benefícios de saúde, corresponde às taxas de mercado à data do balanço, associadas a obrigações de empresas de rating
elevado. Face às condições de mercado em 31 de Dezembro de 2005, o Grupo decidiu utilizar uma taxa de desconto de 4,75% (31 de Dezembro
de 2004: 5,25%). O efeito da alteração da taxa de desconto traduziu-se num aumento de responsabilidades de 131,3 milhões de euros (31 de
Dezembro de 2004: 52,4 milhões de euros).

Adicionalmente, após análise dos resultados de um estudo efectuado às características do universo dos seus colaboradores o Grupo decidiu
alterar as tábuas de mortalidade. O efeito da alteração das tábuas de mortalidade traduziu-se num aumento das responsabilidades de cerca de
82,3 milhões de euros.

As contribuições para o SAMS são definidas por esta entidade e em 31 de Dezembro de 2004 ascendiam a 6,25% da massa salarial. Em 2005,
esta taxa foi alterada para 6,5%.

A 31 de Dezembro de 2005 e 2004, os participantes nos fundos são desagregados da seguinte forma:

  2005    2004

Activos ............................................................................................................................................................. 5 449 5 429
Reformados ...................................................................................................................................................... 4 220 4 181
Sobreviventes ................................................................................................................................................... 842 824

..................................................................................................................................................................... 10 511 10 434

A 31 de Dezembro de 2005 e 2004, os montantes reconhecidos em balanço podem ser analisados como segue:

2005 2004

Pensões Benefícios Pensões Benefícios
Total Total

de reforma de saúde de reforma de saúde

Activos/(responsabilidades) líquidas reconhecidos
em balanço:

Responsabilidades em 31 de Dezembro:

Pensionistas .................................................. (1 284 287) (83 286) (1 367 573) (1 150 227) (71727) (1 221 954)
Activos ......................................................... (545 774) (34 088) (579 862) (405 882) (24 170) (430 052)

..................................................................... (1 830 061) (117 374) (1 947 435) (1 556 109) (95 897) (1 652 006)
Saldo dos fundos em 31 de Dezembro ................. 1 820 957 –      1 820 957 1 515 353 –     1 515 353

   2005      2004
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2005 2004

Pensões Benefícios Pensões Benefícios
Total Total

de reforma de saúde de reforma de saúde

Passivos a entregar ao fundo .................................. (9 104) (117 374) (126 478) (40 756) (95 897) (136 653)
Desvios actuariais diferidos em 31 de Dezembro ... 630 466 41 256 671 722 490 142 22 534 512 676

Activos/(responsabilidades) líquidas reconhecidos em
balanço em 31 de Dezembro ................................... 621 362 (76 118) 545 244 449 386 (73 363) 376 023

Os activos e as responsabilidades líquidas reconhecidos em balanço encontram-se reflectidos nas rubricas de outros activos e outros passivos,
respectivamente (v. notas n.os 34 e 42).

A evolução das responsabilidades com pensões de reforma e benefícios de saúde pode ser analisada como segue:

2005 2004

Pensões Benefícios Pensões Benefícios
Total Total

de reforma de saúde de reforma de saúde

Responsabilidades em 1 de Janeiro ............................. 1 556 109 95 897 1 652 006 1 420 056 87 403 1 507 459
Custo do serviço corrente ........................................... 20 127 1 446 21 573 18 567 1 297 19 864
Custo dos juros ............................................................ 79 315 4 885 84 200 75 605 4 670 80 275
Contribuições dos participantes .................................. 2 837 –     2 837 2 430 –    2 430
(Ganhos) e perdas actuariais nas responsabilidades:

Alterações tias tábuas de mortalidade ..................... 77 298 5 024 82 322 –       –    –       
Alteração da taxa de desconto ................................ 123 278 8 005 131 283 49 301 3 078 52 379
Outros (ganhos) e perdas actuariais nas responsabi-

lidades .................................................................. 39 366 6 549 45915 6 572 410 6 982

Pensões pagas pelo fundo ........................................... (91 727) –     (91 727) (82 274) –    (82 274)
Benefícios pagos pelo Grupo ...................................... –       (5 768) (5 768) (51) (5 127) (5 178)
Reformas antecipadas .................................................. 21 124 1 336 22 460 66 674 4 166 70 840
Outros ......................................................................... 2 334 –     2 334 (771) –    (771)

Responsabilidades em 31 de Dezembro ....................... 1 830 061 117 374 1 947 435 1 556 109 95 897 1 652 006

Das responsabilidades com reformas antecipadas por invalidez do ano de 2005, os valores de 3738 milhares de euros relativo a pensões de
reforma e de 205 milhares de euros relativo a benefícios de saúde foram reconhecidos como utilização da provisão para reestruturação (v. nota
n.º 39).

A evolução do valor dos fundos de pensões nos exercícios de 2005 e 2004 pode ser analisada como segue:

2005 2004

Pensões Benefícios Pensões Benefícios
Total Total

de reforma de saúde de reforma de saúde

Saldo dos fundos em 1 de Janeiro ............................... 1 515 353 – 1515 353 1 364 238 – 1 364 238
Rendimento real do fundo:

Rendimento esperado do fundo ............................... 75 099 – 75 099 69 758 – 69 758
Ganhos e perdas actuariais ...................................... 69 757 – 69 757 (1 171) – (1 171)

Contribuições dos empregados .................................... 249 165 – 249 165 162 372 – 162 372
Contribuições pagas pelos participantes do fundo ...... 2 837 – 2 837 2 426 – 2 426
Pensões pagas pelo fundo ........................................... (91 727) – (91 727) (82 274) – (82 274)
Outros ......................................................................... 473 – 473 4 – 4

Saldo dos fundos em 31 de Dezembro ........................ 1 820 957 – 1 820 957 1 515 353 – 1 515 353

A evolução dos desvios actuariais diferidos em balanço pode ser analisada como segue:

2005 2004

Pensões Benefícios Pensões Benefícios
Total Total

de reforma de saúde de reforma de saúde

Desvios actuariais diferidos em 1 de Janeiro .............. 490 141 22 555 512 696 473 196 20 517 493 713
(Ganhos) e perdas actuariais:

Alterações das tábuas de mortalidade ...................... 77 298 5 024 83 322 –     –    –     
Alteração da taxa de desconto ................................ 123 278 8 005 131 283 49 301 3 078 52 379
Outros (ganhos) e perdas actuariais do ano ............ (30 391) 6 549 (23 842) 7 743 410 8 153

Amortização do exercício ........................................... (26 034) (695) (26 729) (40 094) (1 471) (41 565)
Amortização adicional derivada de reformas antecipadas (3 826) (182) (4 008) (4) –    (4)

Desvios actuariais diferidos em 31 de Dezembro ....... 630 466 41 256 671 722 490 142 22 534 512 676
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2005 2004

Pensões Benefícios Pensões Benefícios
Total Total

de reforma de saúde de reforma de saúde

Dos quais:

Dentro do corredor ............................................. 182 400 11 736 194 136 153 786 9 458 163 244
Fora do corredor ................................................. 448 066 29 520 477 586 336 356 13 076 349 432

Da amortização adicional resultante de reformas antecipadas do ano de 2005, os valores de 277 milhares de euros relativo a pensões de reforma
e de 13 milhares de euros relativo a benefícios de saúde foram reconhecidos como utilização da provisão para reestruturação (v. nota n.º 39).

A evolução das responsabilidades não financiadas durante 2005 e 2004, pode ser analisada como segue:

2005 2004

Pensões Benefícios Pensões Benefícios
Total Total

de reforma de saúde de reforma de saúde

Responsabilidades não financiadas/passivos a entregar
em 1 de Janeiro ....................................................... 40 758 95 898 136 656 55 818 87 403 143 221

Ganhos e perdas actuarias das responsabilidades ......... 239 512 19 578 259 520 55 873 3 488 59 361
Ganhos e perdas actuariais dos fundos ........................ (69 757) –     (69 757) 1171 –    1 171
Encargos do ano:

Custo do serviço corrente ....................................... 20 127 1 446 21 573 18 567 1 297 19 864
Custo dos juros ........................................................ 79 315 4 885 84 200 75 605 4 670 80 275
Rendimento esperado do fundo ............................... (75 099) –     (75 099) (69 758) –    (69 758)
Reformas antecipadas .............................................. 21 124 1 336 22 460 66 674 4 166 70 840
Outros ...................................................................... 1 859 –     1859 (771) (1) (772)

Contribuições efectuadas no ano e pensões pagas pelo
Grupo ....................................................................... (249 165) (5 769) (254 934) (162 423) (5 126) (167 549)

Responsabilidades não financiadas/passivos a entregar
em 31 de Dezembro ................................................ 9 104 117 374 126 478 40 756 95 897 136 653

Os custos do exercício com pensões de reforma e com benefícios de saúde podem ser analisados como segue:

2005 2004

Pensões Benefícios Pensões Benefícios
Total Total

de reforma de saúde de reforma de saúde

Custo do serviço corrente ........................................... 20 127 1 446 21 573 18 567 1 297 19 864
Custo dos juros ............................................................ 79 315 4 885 84 200 75 605 4 670 80 275
Rendimento esperado do funda ................................... (75 059) –    (75 099) (69 758) –    (69 758)
Amortização do exercício ........................................... 26 034 695 26 729 40 094 1 471 41 565
Reformas antecipadas .................................................. 20 935 1 300 22 235 66 678 4 166 70 844
Outros ......................................................................... –     –    –     (771) (1) (772)

Custos do exercício ..................................................... 71 312 8 326 79 638 130 415 11 603 142 018

O custo relativo às reformas antecipadas inclui o efeito da amortização adicional dos desvios actuariais em balanço.
A evolução dos activos/(responsabilidades) em balanço pode ser analisada como segue:

2005 2004

Pensões Benefícios Pensões Benefícios
Total Total

de reforma de saúde de reforma de saúde

Em 1 de Janeiro .......................................................... 449 383 (73 343) 376 040 417 378 (66 886) 350 492
Custo do exercício ...................................................... (71 312) (8 326) (79 638) (130 415) (11 603) (142 018)
Utilização de provisões ............................................... (4 015) (218) (4 233) –      –     –      
Contribuições efectuadas no ano e pensões pagas pelo

Grupo ....................................................................... 249 165 5 769 254 934 162 423 5 126 167 349
Outros ......................................................................... (1 839) –     (1 859) –      –     –      

Em 31 de Dezembro ................................................... 621 362 (76 118) 545 244 449 386 (73 363) 376 023

Os activos dos fundos de pensões utilizados pelo Grupo e os representativos de títulos emitidos por entidades do Grupo são detalhados como segue:

2005 2004

Acções .............................................................................................................................................................. 53 411 47 072
Obrigações ........................................................................................................................................................ 2 237 5 409
Imóveis ............................................................................................................................................................ 120 417 108 348

..................................................................................................................................................................... 176 065 160 829
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As acções detidas pelo fundo de pensões são 3,7 milhões de acções do
BES e 60 000 acções da Sotancro (31 de Dezembro de 2004: 3 milhões
de acções do BES e 55 000 acções da Esegur).

As obrigações detidas pelo fundo de pensões são obrigações emiti-
das pelo BESI.

No exercício de 2005, o Grupo alienou ao fundo de pensões: 16,5
milhões de Obrigações de Tesouro; 11,7 milhões de unidades de par-
ticipação do fundo Fungere; 3,3 milhões de acções do Banco Bradesco;
e 15,2 milhões de acções da PT Multimedia (v. nota n.º 8). No exer-
cício de 2005 foi ainda adquirido pelo Grupo ao Fundo de Pensões
6,2 milhões de acções da PT Multimedia.

Durante o exercício de 2004, o Grupo alienou ao fundo de pensões
10% dos equitypieces das operações de securitização Lusitano
Mortgages n.º 1 e n.º 2 e 35% da residual note da operação Lusitano
Global CDO n.º 1 (v. nota n.º 8). Salienta-se ainda durante o exercí-
cio de 2005, a alienação da participação na Sotancro detida pelo BESI

ao fundo de pensões, transacção que originou uma mais valia no
valor de 2,2 milhões de euros.

A Tranquilidade Seguros adquiriu ao fundo de pensões do Grupo BES,
uma participação de 10% do capital da ES Saúde, tendo aumentado os
direitos de voto do Grupo de 41% para 51%.

SIBA:

No exercício de 2000, o Grupo BES e as suas subsidiárias estabele-
ceram um plano de incentivos baseado em acções (SIBA) o qual con-
siste na venda de acções do Grupo BES aos trabalhadores, com paga-
mento diferido por um prazo que pode variar de entre dois a quatro
anos. Dentro deste prazo os empregados têm a obrigatoriedade de
manter as acções, após o que as podem vender no mercado ou mantê-las
em carteira, procedendo ao pagamento integral da dívida ao Banco
ou, alternativamente, vendê-las ao BES pelo seu custo de aquisição.

As principais características de cada plano são como segue:

Número Número
Preço Cobertura

de acções de acções
Data expectável médio por acções

à data de em 31 de
do fim do plano de exercício (percen-

início de Dezembro
(euros) tagem)

cada plano de 2005

Plano de 2000:

1.º lote ........................................... Expirado (Dezembro de 2004) 548 389 17,37 –       –
2.º lote ........................................... Expirado (Dezembro de 2005) 1 279 576 17,37 –       –

Plano de 2001:

1.º lote ........................................... Maio de 2006 1 358 149 11,51 205 811 100
2.º lote ........................................... Maio de 2007 3 169 016 11,51 2 408 462 100

Plano de 2002:

1.º lote ........................................... Abril de 2005 755 408 12,02 132 516 100
2.º lote ........................................... Abril de 2008 1 762 619 12,02 1 579 829 100

Plano de 2003:

1.º lote ........................................... Maio de 2006 480 576 14,00 442 093 100
2.º lote ........................................... Maio de 2009 1 121 343 14,00 1037 015 100

Plano de 2005:

1.º lote ........................................... Dezembro de 2007 541 599 13,54 541 599 100
2.º lote ........................................... Dezembro de 2010 1 270 175 13,54 1 270 175 100

O movimento do número de acções subjacente aos planos em vigor durante os exercícios de 2005 e 2004 foi como segue:
(Em euros)

2005 2004

Número Preço Número Preço
de acções médio de acções médio

Saldo em 1 de Janeiro .................................................................................... 7 991 482 12,54 8 358 605 12,24
Acções atribuídas ............................................................................................ 1811774 13,54 1 601 919 14,00
Acções alienadas (a) ...................................................................................... (2 185 756) 13,17 (1 969 042) 12,47

Saldo em 31 de Dezembro ............................................................................. 7 617 500 12,63 7 991 482 12,54

(a) Inclui acções alienadas em mercado, após o exercício pelo empregado do direito de revenda ao BES ao custo de aquisição, e as liquidadas pelos empregados na
maturidade dos planos.

Os pressupostos utilizados na valorização inicial de cada plano foram os seguintes:
(Em percentagem)

Plano 2005 Plano 2003 Plano 2002 Plano 2001 Plano 2000

Prazo:

1.º lote ............................................................................. 24 meses 5 meses 4 meses 5 meses Expirado
2.º lote ............................................................................. 60 meses 41 meses 28 meses 17 meses Expirado

Volatilidade .......................................................................... 10 11 12 12 12
Taxa de juro sem risco:

1.º lote ............................................................................. 3,04 2,63 2,70 4,38 4,71
2.º lote ............................................................................. 3,22 3,52 3,56 5,01 5,05

Dividendo ............................................................................ 2,90 2,90 2,90 2,90 2,90
Justo valor à data de início (milhares de euros) ................. 2 305 2 137 2 830 6 530 3 056
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O total dos custos reconhecidos com os planos é como segue:

   2005      2004

Custos reconhecidos com os planos (v. nota n.º 12) ...................................................................................... 2 060 2 955

Prémio por antiguidade:

Conforme referido na nota n.º 2.16, os trabalhadores que atinjam determinados níveis de antiguidade o Grupo paga um prémio de antiguidade,
calculado com base no valor da maior retribuição mensal efectiva a que o trabalhador tenha direito no ano da sua atribuição. A data da passagem
à situação de invalidez presumível, o trabalhador terá direito a um prémio de antiguidade de valor proporcional àquele de que beneficiaria se
continuasse ao serviço até reunir os pressupostos do escalão seguinte.

Em 31 de Dezembro de 2005 e 2004, as responsabilidades assumidas pelo Grupo e os custos reconhecidos nos exercícios com o prémio de
antiguidade são como segue:

 2005    2004

Responsabilidades a 1 de Janeiro ...................................................................................................................... 19 942 17 388

Custo do exercício ........................................................................................................................................ 3 834 3 148
Prémios pagos .............................................................................................................................................. 1 734 594

Responsabilidades a 31 de Dezembro ............................................................................................................... 22 042 19 942

Os pressupostos actuariais utilizados no cálculo das responsabilidades são os apresentados para o cálculo das pensões de reforma (quando
aplicáveis). As responsabilidades à data de 31 de Dezembro de 2005 e 2004, são registadas em outros passivos (v. nota n.º 42).

Em 31 de Dezembro de 2005, o Grupo reconheceu em custos com pessoal o montante de 3834 milhares de euros (31 de Dezembro de 2004:
3148 milhares de euros) relativos a prémios de antiguidade (v. nota n.º 12).

13 — Gastos gerais administrativos:

O valor desta rubrica é composto por:

2005 2004

Rendas e alugueres ............................................................................................................................................ 56 021 48 222
Comunicações e expedição .............................................................................................................................. 37 657 36 305
Deslocações e representação ............................................................................................................................ 22 286 20 033
Publicidade e publicações ................................................................................................................................. 40 174 36 500
Conservação e reparação ................................................................................................................................. 15 645 14 412
Seguros ............................................................................................................................................................. 6 536 6 662
Serviços especializados:

Informáticos ................................................................................................................................................. 45 384 42 339
Trabalho independente ................................................................................................................................. 12310 11 913
Mão-de-obra eventual .................................................................................................................................. 6 944 7 512
Sistema electrónico de pagamentos ............................................................................................................. 14 323 9 861
Estudos e consultas ...................................................................................................................................... 7 802 12 249
Outros serviços especializados ..................................................................................................................... 41 647 36 526

Água, energia e combustíveis ........................................................................................................................... 7 114 6 821
Material de consumo corrente ......................................................................................................................... 5 608 6 436
Transportes ...................................................................................................................................................... 5 556 4 960
Outros custos .................................................................................................................................................... 25 577 26 688

..................................................................................................................................................................... 350 584 327 439

A rubrica outros serviços especializados inclui, entre outros, custos com segurança e vigilância, informação, banco de dados, mão-de-obra
eventual, serviços judiciais, contencioso e notariado. A rubrica de outros custos inclui ainda custos com formação, custos com transporte de
valores e custos com outros fornecimentos externos.

14 — Custos com sinistros líquidos de resseguro:

Os custos com sinistros líquidos de resseguro são analisados como segue:

2005 2004

Custos com sinistros do ramo vida .................................................................................................................. 608 591 508 120
Custos com sinistros do ramo não vida ........................................................................................................... 37 765 33 817

..................................................................................................................................................................... 646 356 541 937
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No que se refere à actividade seguradora do ramo vida, os custos com sinistros líquidos de resseguro são analisados como segue:

 2005  2004

Montantes pagos:

Montantes brutos ......................................................................................................................................... 606 200 522 755
Parte dos resseguradores ............................................................................................................................... (3 289) (2 450)

..................................................................................................................................................................... 602 911 520 305

Provisão para sinistros (variação):

Montantes brutos ......................................................................................................................................... 4 815 (11 844)
Parte dos resseguradores ............................................................................................................................... 865 (341)

..................................................................................................................................................................... 5 680 (12 185)

..................................................................................................................................................................... 608 591 508 120

No que se refere à actividade seguradora do ramo não vida, os custos com sinistros líquidos de resseguro são analisados como segue:

   2005   2004

Montantes pagos:

Montantes brutos ......................................................................................................................................... 30 128 27 259
Parte dos resseguradores ............................................................................................................................... (921) (175)

..................................................................................................................................................................... 29 207 27 084

Provisão para sinistros (variação):

Montantes brutos ......................................................................................................................................... 9 014 8 414
Parte dos resseguradores ............................................................................................................................... (456) (1 681)

..................................................................................................................................................................... 8 558 6 733

..................................................................................................................................................................... 37 765 33 817

Os custos com sinistros brutos, dos ramos não vida, são analisados como segue:

2005 2004

Variação Variação
Montantes Montantes

da provisão Total da provisão Total
pagos pagos

para sinistros para sinistros

Seguro directo:

Acidentes e doença ............................................................ 15 717 1 417 17 134 13 694 77 13 771
Incêndio e outros danos ..................................................... 4 267 582 4 849 4 339 87 4 426
Automóvel ......................................................................... 10 144 7 015 17 159 9 226 8 250 17 476

                                 Total .......................................... 30 128 9 014 39 142 27 259 8 414 35 673

15 — Variação das provisões técnicas líquidas de resseguro:

A variação das provisões técnicas líquidas de resseguro é como segue:

  2005  2004

Ramo vida ........................................................................................................................................................ 35 700 548 362
Ramo não vida ................................................................................................................................................. 290 124

..................................................................................................................................................................... 35 990 548 486

No que se refere à actividade seguradora do ramo vida, a variação de outras provisões é analisada como segue:

   2005 2004

Provisões matemáticas:

Montantes brutos ......................................................................................................................................... 27 075 220 363
Parte dos resseguradores ............................................................................................................................... (30) 49

..................................................................................................................................................................... 27 045 220 412

Participação nos resultados:

Montantes brutos ......................................................................................................................................... 12 995 22 114
Parte dos resseguradores ............................................................................................................................... (4 340) (4 469)

..................................................................................................................................................................... 8 655 17 645
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  2005  2004

Provisões técnicas relativas a seguros de vida em que o risco de investimento é suportado pelo tomador de
seguro ........................................................................................................................................................... –    310 305

..................................................................................................................................................................... 35 700 548 362

No que se refere à actividade seguradora do ramo não vida, a variação de outras provisões técnicas é analisada como segue:

      2005         2004

Provisão para riscos em curso ......................................................................................................................... 290 34
Outras ............................................................................................................................................................... –   90

..................................................................................................................................................................... 290 124

16 — Comissões de seguro directo líquidas de resseguro:

As comissões de seguro directo, líquidas de resseguro cedido, são analisadas como segue:

    2005     2004

Comissões de seguro directo:

Comissões de aquisição e outros custos ....................................................................................................... 3 270 1 772
Custos de aquisição diferidos ........................................................................................................................ 275 (108)
Comissões de cobrança ................................................................................................................................. 56 –   

Comissões de resseguro cedido ......................................................................................................................... (58) –   

..................................................................................................................................................................... 3 543 1664

17 — Resultados por acção:

Resultados por acção básicos:

Os resultados básicos por acção, conforme a política contabilística descrita na nota n.º 2.24, são calculados efectuando a divisão do resultado
atribuível aos accionistas da empresa-mãe pelo número médio ponderado de acções ordinárias em circulação durante o ano.

2005 2004

Resultado líquido atribuível aos accionistas da empresa-mãe ........................................................................... 88 964 29 371
Número médio ponderado de acções ordinárias em circulação ........................................................................ 54 120 54 120

Resultado por acção básico atribuível aos accionistas da empresa-mãe (em euros) ........................................ 1,64 0,54

Resultados por acção diluídos:

Os resultados por acção diluídos são calculados considerando o resultado atribuível aos accionistas da empresa-mãe e o número médio de
acções ordinárias em circulação durante o ano, ajustados pelo efeito de todas as acções ordinárias potenciais que tenham um efeito diluitivo.

Em 31 de Dezembro de 2005 e 2004, a sociedade não detinha acções ordinárias potenciais pelo que os resultados por acção diluídos são iguais
aos resultados por acção básicos.

18 — Caixa e disponibilidades em bancos centrais:

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2005 e 2004 é analisada como segue:

2005    2004

Caixa ................................................................................................................................................................ 231 497 262 463

Depósitos à ordem em bancos centrais:

Banco de Portugal ........................................................................................................................................ 696 395 714 379
Outros bancos centrais ................................................................................................................................. 77 125 22 657

..................................................................................................................................................................... 773 520 737 036

..................................................................................................................................................................... 1 005 017 999 499

A rubrica de depósitos à ordem em bancos centrais — Banco de Por-
tugal inclui depósitos de carácter obrigatório, que têm por objectivo satis-
fazer os requisitos legais quanto à constituição de disponibilidades míni-
mas de caixa. De acordo com o regulamento (CE) n.º 2818/98, do Banco
Central Europeu, de 1 de Dezembro de 1998, as disponibilidades míni-
mas obrigatórias em depósitos à ordem no Banco de Portugal, são remu-

neradas e correspondem a 2% dos depósitos e títulos de dívida com
prazo inferior a dois anos, excluindo destes os depósitos e os títulos de
dívida de instituições sujeitas ao regime de reservas mínimas do Sistema
Europeu de Bancos Centrais. Em 31 de Dezembro de 2005 a taxa de
remuneração média destes depósitos ascende a 2,07% (31 de Dezembro
de 2004: 2,02%).
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19 — Disponibilidades em outras instituições de crédito:

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2005 e 2004 é analisada como segue:

2005  2004

Disponibilidades em outras instituições de crédito no País:

Cheques a cobrar .......................................................................................................................................... 341 048 359 821
Depósitos à ordem ....................................................................................................................................... 58 326 35 213
Outras disponibilidades ................................................................................................................................. 54 025 90 511

..................................................................................................................................................................... 453 399 485 545

Disponibilidades em outras instituições de crédito no estrangeiro:

Depósitos à ordem ....................................................................................................................................... 210 955 158 527
Cheques a cobrar .......................................................................................................................................... 5 490 3 460
Outras disponibilidades ................................................................................................................................. 12 231 –      

..................................................................................................................................................................... 228 676 161 987

..................................................................................................................................................................... 682 075 647 532

Os cheques a cobrar sobre instituições de crédito no País e no estrangeiro foram enviados para cobrança nos primeiros dias úteis subsequentes
às datas em referência.

A rubrica outras disponibilidades, no País e no estrangeiro, apresenta uma maturidade inferior a três meses.

20 — Activos e passivos financeiros detidos para negociação:

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2005 e 2004 é analisada como segue:

2005 2004

Activos financeiros:

Títulos:

Obrigações e outros títulos de rendimento fixo:

De emissores públicos ........................................................................................................................... 980 929 1 157 714
De outros emissores ............................................................................................................................. 99 023 36 744

Acções ...................................................................................................................................................... 156 198 251 267
Outros títulos ........................................................................................................................................... 572 797 319 389

Valor de balanço .............................................................................................................................................. 1 808 947 1 765 114

Derivados:

Instrumentos financeiros derivados com justo valor positivo ................................................................. 1 172 471 588 435

............................................................................................................................................................. 2 981 418 2 353 549

Passivos financeiros:

Derivados:

Instrumentos financeiros derivados com justo valor negativo ................................................................ 1 217 325 640 158

Em 31 de Dezembro de 2005, o valor de aquisição dos títulos detidos para negociação era de 1772 milhares de euros (31 de Dezembro
de 2004: 1 753 332 milhares de euros).

O escalonamento dos títulos detidos para negociação por prazos de vencimento é como segue:

2005 2004

Até três meses .................................................................................................................................................. 131 155 192 396
De três meses a um ano ................................................................................................................................... 506 460 519 171
De um ano a cinco anos .................................................................................................................................. 357 251 249 967
Mais de cinco anos .......................................................................................................................................... 86 193 241 806
Duração indeterminada ..................................................................................................................................... 727 888 561 774

............................................................................................................................................................. 1 808 947 1 765 114

Conforme a política contabilística descrita na nota n.º 2.6, os títulos detidos para negociação são aqueles adquiridos com o objectivo de
serem transaccionados no curto prazo independentemente da sua maturidade.
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A 31 de Dezembro de 2005 e 2004, os títulos detidos para negociação, são repartidas da seguinte forma:

2005 2004

Cotados Não cotados Total Cotados Não cotados Total

Obrigações e outros títulos de rendimento fixo:

De emissores públicos ........................................... 964 627 16 302 980 929 1 066 334 91 380 1 157 714
De outros emissores .............................................. 31 538 67 485 99 023 20 341 16 403 36 744

Acções ....................................................................... 120 366 35 832 156 198 88 040 163 227 251 267
Outros títulos rendimento variável ........................... –       572 797 572 797 –       319 389 319 389

.......................................................................... 1 116 531 692 416 1 808 947 1 174 715 590 399 1 765 114

Os instrumentos financeiros derivados a 31 de Dezembro 2005 e 2004 são analisados como segue:

2005
2004

Justo valor
Nocional Nocional Justo valor

Activo Passivo

Contratos sobre taxas de câmbio:

Forward ..................................................................

Compras ............................................................. 23 712 493 16 418 593
........................................................................... 251 316 230 758 (59 042)

Vendas ................................................................ 23 584 606 16 479 334

Currency swaps:

Compras ............................................................. 675 865 6 424........................................................................... 1 207 3 224 (658)Vendas ................................................................ 676 852 7 075

Currency futures ..................................................... 11 364 –       –       21 175 –     
Currency interest rate swaps:

Compras ............................................................. 338 373 104 753........................................................................... 165 905 74 565 16 447Vendas ................................................................ 340 936 167 430

Currency options .................................................... 2 092 305 17 367 33 980 826 423 1 383

........................................................................... 51 432 794 435 795 342 527 34 031 207 (41 870)

Contratos sobre taxas de juro:

Forward rate agreements ....................................... 491 750 12 191 86 125 (14)
Interest rate swaps .................................................. 22 414 057 595 595 549 989 13 425 398 25 515
Swaption — interest rate options ........................... 3 061 905 14 564 16 257 2 029 582 2 346
Interest rate caps & floors ..................................... 3 488 802 11 158 10 387 2 389 024 4 026
Interest rate futures ................................................ 591 534 211 107 484 450 –     
Bonds options ........................................................ 132 532 2 960 60 132 532 (60)
Future options ........................................................ 10 009 875 –       –       14 892 966 –     

........................................................................... 40 190 455 624 500 576 991 33 440 077 31 813

Contratos sobre acções/índices:

Equity/index swaps ................................................. 1 528 356 38 956 35 823 914 323 17 563
Equity/index options .............................................. 4 912 104 61 160 249 942 2 802 606 (59 575)
Equity/index futures ............................................... 984 424 –       –       379 473 (517)

........................................................................... 7 424 884 100 116 285 765 4 096 402 (42 529)

Contratos sobre crédito:

Credit default swaps ............................................... 1 644 833 12 060 12 042 1 939 074 863

                            Total ..................................... 100 692 966 1 172 471 1 217 325 73 506 760 (51 723)

Em 31 de Dezembro de 2005, o justo valor passivo dos instrumentos financeiros derivados inclui o montante de 39 355 milhares de euros
referente ao justo valor dos derivados embutidos conforme descrito na nota n.º 2.4.

A 31 de Dezembro de 2005, o escalonamento dos instrumentos derivados de negociação por prazos de vencimento é como segue:

2005

Nocional Justo valor

Até três meses ............................................................................................................................................... 46 234 169 17 220
De três meses a um ano ................................................................................................................................ 22 263 961 (33 169)
De um ano a cinco anos ............................................................................................................................... 17 850 552 (1 690)
Mais de cinco anos ....................................................................................................................................... 14 344 284 (27 215)

.................................................................................................................................................................. 100 692 966 (44 854)
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21 — Outros activos financeiros ao justo valor através de resultados:

O valor desta rubrica é composto por:

2005   2004

Obrigações e outros títulos de rendimento fixo:

De emissores públicos .................................................................................................................................. 182 828 –
De outros emissores ..................................................................................................................................... 2 650 000 –

Acções .............................................................................................................................................................. 340 562 –
Outros títulos de rendimento variável ............................................................................................................. 460 924 –

Valor de balanço .............................................................................................................................................. 3 634 314 –

Valor de aquisição ............................................................................................................................................ 3 565 425 –

Em 31 de Dezembro de 2005, encontram-se classificados nesta rubrica títulos que o Grupo designou como activos financeiros ao justo valor
através de resultados em 1 de Janeiro de 2005, como consequência da aplicação do IAS 39.

A opção do Grupo em designar estes activos financeiros ao justo valor através dos resultados, à luz do IAS 39, está de acordo com a
estratégia documentada de gestão do risco do Grupo, considerando que (i) estes activos financeiros são geridos e o seu desempenho é avaliado
numa base de justo valor e ou (ii) que estes activos contêm instrumentos derivados embutidos.

Até esta data, estes títulos encontravam-se incluídos na carteira de activos financeiros disponíveis para venda, valorizados ao custo de
aquisição líquidos de provisões para menos-valias potenciais, calculadas como a diferença entre o custo de aquisição e o valor de mercado. No
que se refere aos activos associados a contratos de seguro cujo risco é suportado pelo tomador de seguro, os mesmos encontravam-se também
incluídos na carteira de activos financeiros disponíveis para venda valorizados pelo seu valor de mercado, sendo as mais e menos-valias registadas
em resultados.

A 31 de Dezembro de 2005 e 2004, o escalonamento dos activos financeiros ao justo valor através de resultados por prazos de vencimento
é como segue:

2005   2004

Até três meses .................................................................................................................................................. 100 809 –
De três meses a um ano ................................................................................................................................... 500 689 –
De um ano a cinco anos .................................................................................................................................. 720 949 –
Mais de cinco anos .......................................................................................................................................... 1 508 065 –
Duração indeterminada ..................................................................................................................................... 803 802 –

..................................................................................................................................................................... 3 634 314 –

No que respeita a títulos cotados e não cotados, a rubrica de activos financeiros ao justo resultados por prazos é desagregada da seguinte forma:

2005 2004

Cotados Não cotados Total Cotados Não cotados Total

Obrigações e outros títulos de rendimento fixo:

De emissores públicos ...................................... 38 706 144 122 182 828 – – –
De outros emissores ......................................... 916 918 1 733 082 2 650 000 – – –

Acções .................................................................. 339 672 890 340 562 – – –
Outros títulos rendimento variável ...................... 460 924 –       460 924 – – –

..................................................................... 1 756 220 1 878 094 3 634 314 – – –

22 — Activos financeiros disponíveis para venda:

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2005 e 2004 é analisada como segue:

Reserva de justo valorCusto ValorImparidadeamortizado (a) de balançoPositiva   Negativa

Obrigações e outros títulos de rendimento fixo:

De emissores públicos ......................................................... 814 739 12 496 (144) (21) 827 070
De outros emissores ............................................................ 3 549 005 17 871 (2 281) (36 548) 3 528 047

Acções ..................................................................................... 1 522 151 7 301 (3 661) (74 689) 1 451 102
Outros títulos .......................................................................... 1 037 646 4 266 (506) (15 971) 1 025 435

Saldo em 31 de Dezembro de 2004 ........................................ 6 923 541 41 934 (6 592) (127 229) 6 831 654

Obrigações e outros títulos de rendimento fixo:

De emissores públicos ......................................................... 1 096 510 15 137 (6 715) (359) 1 104 573
De outros emissores ............................................................ 3 311 959 21 581 (9 401) (105 336) 3 218 803
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Acções ..................................................................................... 958 294 533 015 (10 917) (46 988) 1 433 404
Outros títulos .......................................................................... 743 353 29 831 (821) (4 415) 767 948

Saldo em 31 de Dezembro de 2005 ........................................ 6 110 116 599 564 (27 854) (157 098) 6 524 728

(a) Ou custo de aquisição no caso de acções e outros títulos de rendimento variável.

Em 1 de Janeiro de 2005, o Grupo passou a valorizar os activos financeiros disponíveis para venda ao seu justo valor de acordo com a
política contabilística descrita na nota n.º 2.6.

Até essa data, estes títulos encontravam-se registados (i) ao custo de aquisição líquido de provisões para menos-valias potenciais, determi-
nadas como a diferença entre o custo de aquisição e o valor de mercado, para o sector bancário, e ao (ii) valor de mercado no caso de activos
de cobertura de contratos de investimento em que o risco de investimento é suportado pelo tomador de seguro, para o sector segurador.

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

2005 2004

Saldo em 31 de Dezembro ............................................................................................................................... 127 229 160 181
Impacto da aplicação dos IAS 32 e IAS 39 .................................................................................................... 143 091 –     

Saldo a 1 de Janeiro ......................................................................................................................................... 270 320 160 181
Dotações do exercício ...................................................................................................................................... 33 846 83 506
Utilizações no exercício ................................................................................................................................... (140 743) (39 895)
Reversões no exercício .................................................................................................................................... (13 054) (74 700)
Diferenças de câmbio e outras ......................................................................................................................... 6 729 (1 863)

Saldo final em 31 de Dezembro ....................................................................................................................... 157 098 127 229

O escalonamento dos activos financeiros disponíveis para a venda por prazos de vencimento é como segue:

2005 2004

Até três meses .................................................................................................................................................. 186 359 181 855
De três meses a um ano ................................................................................................................................... 365 921 279 972
De um ano a cinco anos .................................................................................................................................. 1 690 117 1 884 611
Mais de cinco anos .......................................................................................................................................... 2 096 340 1 953 671
Duração indeterminada ..................................................................................................................................... 2 185 991 2 531 545

..................................................................................................................................................................... 6 524 728 6 831 654

As principais contribuições para a reserva de justo valor com referência a 31 de Dezembro de 2005 podem ser analisadas como segue:

Reserva de justo valorCusto ValorImparidadede aquisição de mercadoPositiva Negativa

Portugal Telecom ................................................................... 326 182 21 743 – –     347 925
Banco Bradesco ....................................................................... 208 346 401 902 – –     610 248
Bradespar ................................................................................. 36 191 34 984 – –     71 175
BMCE Bank ............................................................................ 27 909 10 182 – (3 917) 34 174
Novabase ................................................................................. 16 310 2 007 – (6 937) 11 380

........................................................................................ 614 938 470 818 – (10 854) 1 074 902

23 — Aplicações em instituições de crédito:

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2005 e 2004 é analisada como segue:

2005 2004

Aplicações em instituições de crédito no País:

Mercado monetário interbancário ................................................................................................................ 112 979 17 949
Empréstimos ................................................................................................................................................ 34 948 93 032
Depósitos ..................................................................................................................................................... 30 501 240 549
Outras aplicações .......................................................................................................................................... 523 983

..................................................................................................................................................................... 178 951 352 513

Aplicações em instituições de crédito no estrangeiro:

Depósitos ..................................................................................................................................................... 2 752 359 3 406 396
Operações com acordo de revenda .............................................................................................................. 1 788 147 1 313 030

Reserva de justo valorCusto ValorImparidadeamortizado (a) de balançoPositiva Negativa
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Aplicações de muito curto prazo ................................................................................................................. 1 343 555 328 052
Empréstimos ................................................................................................................................................ 102 219 65 507
Outras aplicações .......................................................................................................................................... 1 371 1 861

..................................................................................................................................................................... 5 987 651 5 114 846

Provisões para imparidade do crédito .............................................................................................................. (2 558) (3 834)

..................................................................................................................................................................... 6 164 044 5 463 525

As principais aplicações em instituições de crédito em Portugal, em 31 de Dezembro de 2005, vencem juros à taxa média anual de 2,71%
(31 de Dezembro de 2004: 2,02%). Os depósitos em instituições de crédito no estrangeiro vencem juros às taxas dos mercados internacionais
onde o Grupo opera.

O escalonamento das aplicações em instituições de crédito por prazos de vencimento é como segue:

2005 2004

Até três meses .................................................................................................................................................. 5 086 032 5 220 576
De três meses a um ano ................................................................................................................................... 392 888 177 338
De um ano a cinco anos .................................................................................................................................. 280 951 26 247
Mais de cinco anos .......................................................................................................................................... 404 173 39 364

..................................................................................................................................................................... 6 164 044 5 463 525

Os movimentos ocorridos nas perdas por imparidade em empréstimos e aplicações em instituições de crédito são apresentados como segue:

    2005 2004

Saldo em 1 de Janeiro ...................................................................................................................................... 3 834 39 831
Dotações .......................................................................................................................................................... 1 191 11 359
Utilizações ........................................................................................................................................................ –    (46 782)
Reversões ......................................................................................................................................................... (5 539) (1 078)
Diferenças de câmbio e outras ......................................................................................................................... 3 072 504

Saldo em 31 de Dezembro ............................................................................................................................... 2 558 3 834

24 — Crédito a clientes:

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2005 e 2004 é analisada como segue:

2005 2004

Crédito interno:

A empresas:

Créditos em conta corrente ..................................................................................................................... 6 844 987 6 516 583
Empréstimos ............................................................................................................................................. 5 293 467 3 847 628
Locação financeira ................................................................................................................................... 1 881 648 1 544 715
Descontos e outros créditos titulados por efeitos .................................................................................... 1 432 065 1 526 374
Factoring .................................................................................................................................................. 915 526 845 335
Outros créditos ......................................................................................................................................... 314716 280 905
Descobertos .............................................................................................................................................. 42 585 73 473

A particulares:

Habitação .................................................................................................................................................. 7 922 525 7 823 119
Consumo e outros .................................................................................................................................... 1 518 394 1 419 727

................................................................................................................................................................. 26 165 913 23 877 859

Crédito ao exterior:

A empresas:

Empréstimos ............................................................................................................................................. 2 860 242 2 497 005
Créditos em conta corrente ..................................................................................................................... 838 537 652 614
Outros créditos ......................................................................................................................................... 321 725 139 131
Descontos e outros créditos titulados por efeitos .................................................................................... 175 128 95 258
Locação financeira ................................................................................................................................... 129 803 113 461
Descobertos .............................................................................................................................................. 32 089 38 175

A particulares:

Habitação .................................................................................................................................................. 456 173 381 967
Consumo e outros .................................................................................................................................... 194 885 119 856

................................................................................................................................................................. 5 008 582 4 037 467

2005 2004
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Crédito e juros vencidos:

Até 90 dias ................................................................................................................................................... 66 004 85 662
Há mais de 90 dias ....................................................................................................................................... 422 071 467 329

................................................................................................................................................................. 488 075 552 991

................................................................................................................................................................. 31 662 570 28 468 317
Provisões para imparidade do crédito .............................................................................................................. (829 874) (772 437)

................................................................................................................................................................. 30 832 696 27 695 880

Durante o mês de Setembro de 2005, o Grupo BES concretizou uma operação de securitização de crédito à habitação (Lusitano Mortgages
n.º 4), no valor de 1200 milhões de euros (2004: 1200 milhões de euros — Lusitano Mortgages n.º 3) (v. nota n.º 48).

Em 31 de Dezembro de 2005, o valor de crédito a clientes inclui o montante de 125 192 milhares de euros (31 de Dezembro de 2004:
281 833 milhares de euros) referente a operações de securitização em que, de acordo com a política contabilística referida na nota n.º 2.2, os
veículos securitizadores são consolidados.

No exercício de 2005, o Grupo BES realizou a venda de cerca de 71 milhões de euros de crédito à habitação vencido (2004: venda de cerca
de 68,2 milhões de euros).

O escalonamento do crédito a clientes por prazos de vencimento, em 31 de Dezembro de 2005 e 2004, é como segue:

2005 2004

Até três meses .................................................................................................................................................. 5 578 723 5 593 133
De três meses a um ano ................................................................................................................................... 5 262 267 5 130 020
De um ano a cinco anos .................................................................................................................................. 5 721 620 5 353 842
Mais de cinco anos .......................................................................................................................................... 14 611 885 11 838 331
Duração indeterminada ..................................................................................................................................... 488 075 552 991

..................................................................................................................................................................... 31 662 570 28 468 317

Os movimentos ocorridos nas provisões para imparidade do crédito a clientes são apresentados como segue:

2005 2004

Saldo em 31 de Dezembro ............................................................................................................................... 772 437 726 471
Impacto da aplicação dos IAS 32 e IAS 39 (v. nota n.º 50) .......................................................................... 20 788 –      

Saldo em 1 de Janeiro ...................................................................................................................................... 793 225 726 471
Dotações .......................................................................................................................................................... 261 787 260 035
Utilizações ........................................................................................................................................................ (181 148) (175 589)
Recuperações de crédito ................................................................................................................................... 20 187 25 562
Reversões ......................................................................................................................................................... (62 058) (59 296)
Efeito do valor temporal ................................................................................................................................. (11 180) –      
Diferenças de câmbio e outras ......................................................................................................................... 9 061 (4 746)

Saldo final ........................................................................................................................................................ 829 874 772 437

A rubrica de recuperações de crédito diz respeito a crédito abatido ao activo recuperado durante o ano, para o qual já tinha sido efectuada
a utilização de provisões.

O efeito do valor temporal reflecte o valor do juro reconhecido como consequência de as perdas por imparidade serem calculadas com base
no método dos fluxos de caixa futuros descontados.

O saldo de provisões para imparidade do crédito em 31 de Dezembro de 2004 inclui o montante de 336 537 milhares de euros relativo à
transferência da provisão para riscos gerais de crédito na data de transição, de acordo com as anteriores políticas contabilísticas adoptadas pelo
o Grupo, conforme descritas na nota n.º 2.5.

O detalhe do crédito com imparidade apresenta-se como segue:

2005

Crédito vencido mais vincendo associado a clientes com sinais de imparidade ........................................................................... 1 023 633
Crédito vivo com sinais de imparidade ......................................................................................................................................... 2 331 317

Crédito com sinais de imparidade ................................................................................................................................................. 3 354 950
Crédito sem sinais de imparidade .................................................................................................................................................. 28 307 620

.................................................................................................................................................................................................. 31 662 570

Provisão para imparidade do crédito:

Em base individual ..................................................................................................................................................................... 595 527
Em base colectiva ..................................................................................................................................................................... 234 347

.................................................................................................................................................................................................. 829 874

Saldo médio de créditos com imparidade durante o ano .............................................................................................................. 3 489 831

Juro reconhecido no crédito com sinais de imparidade ................................................................................................................ 150 580

(a) Dos quais 477 milhões de euros são relativos a crédito à habitação.

  2005 2004
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O juro reconhecido no crédito com sinais de imparidade inclui o efeito do valor temporal relativo ao crédito com imparidade vencido bem
como o juro do crédito com sinais de imparidade mas que não apresenta situação de incumprimento.

A distribuição do crédito a clientes por tipo de taxa é como segue:

2005 2004

Taxa variável ................................................................................................................................................... 27 524 979 24 807 476
Taxa fixa ......................................................................................................................................................... 4 137 591 3 660 841

................................................................................................................................................................. 31 662 570 28 468 317

Durante o exercício de 2005, a taxa de juro média verificada foi aproximadamente 4,36 % (2004: 4,33 %).
O crédito de locação financeira, em termos de prazos residuais é apresentado de seguida:

2005 2004

Rendas e valores residuais vincendos:

Até um ano .................................................................................................................................................. 896 482 711 003
De um a cinco anos ..................................................................................................................................... 1 991 898 1 438 033
Mais de cinco anos ...................................................................................................................................... 1 059 526 731 819

..................................................................................................................................................................... 3 947 906 2 880 855

Juros vincendos:

Até um ano .................................................................................................................................................. 531 594 335 649
De um a cinco anos ..................................................................................................................................... 1 048 322 661 911
Mais de cinco anos ...................................................................................................................................... 356 539 225 119

..................................................................................................................................................................... 1 936 455 1 222 679

Capital vincendo:

Até um ano .................................................................................................................................................. 364 888 375 354
De um a cinco anos ..................................................................................................................................... 943 576 776 122
Mais de cinco anos ...................................................................................................................................... 702 987 506 700

..................................................................................................................................................................... 2 011 451 1 658 176

25 — Investimentos detidos até à maturidade:

Os investimentos detidos até à maturidade podem ser analisados como segue:

2005 2004

Obrigações e outros títulos de rendimento fixo:

De emissores públicos .................................................................................................................................. 606 260 445 596
De outros emissores ..................................................................................................................................... 8 396 32 050

..................................................................................................................................................................... 614 656 477 646
Perdas por imparidade ...................................................................................................................................... (13) (1 444)

..................................................................................................................................................................... 614 643 476 202

Os movimentos ocorridos nas perdas por imparidade em investimentos detidos até à maturidade são apresentados como segue:

    2005     2004

Saldo em 31 de Dezembro ............................................................................................................................... 1 444 2 211
Impacto da aplicação dos IAS 32 e IAS 39 .................................................................................................... (1 418) –   

Saldo a 1 de Janeiro ......................................................................................................................................... 26 2 211
Dotações .......................................................................................................................................................... –    1
Reversões ......................................................................................................................................................... –    (843)
Diferenças de câmbio e outras ......................................................................................................................... (13) 75

Saldo em 31 de Dezembro ............................................................................................................................... 13 1 444

Os títulos da carteira de investimentos detidos até à maturidade eram reconhecidos, até 31 de Dezembro de 2004, como títulos de investi-
mento, sendo as menos-valias potenciais provisionadas. O montante dessas provisões de 1418 milhares de euros foi revertido no âmbito da
adopção do IAS 39 em 1 de Janeiro de 2005 uma vez que não correspondia a perdas por imparidade.

O escalonamento dos investimentos detidos até à maturidade por prazos de vencimento, é como segue:

 2005    2004

Até três meses .................................................................................................................................................. 29 605 33 612
De três meses a um ano ................................................................................................................................... 59 838 36 426
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2005 2004

De um ano a cinco anos .................................................................................................................................. 510 480 388 561
Mais de cinco anos .......................................................................................................................................... 14 733 19 047

..................................................................................................................................................................... 614 656 477 646

O justo valor da carteira de investimentos detidos até à maturidade encontra-se apresentado na nota n.º 49.

26 — Derivados de cobertura:

Em 31 de Dezembro de 2005 e 2004, os derivados de cobertura em balanço são analisados como segue:

2005 2004

Derivados de cobertura activos ........................................................................................................................ 124 505 249 200
Derivados de cobertura passivos ...................................................................................................................... (111 098) (240 100)

..................................................................................................................................................................... 13 407 9 100

No âmbito da aplicação do IAS 39, em 1 de Janeiro de 2005, para determinadas operações classificadas como de cobertura que não cumpriam
com todas as condições requeridas por aquela norma foi efectuada a descontinuidade da relação de cobertura, pelo que essa carteira de derivados
foi considerada como de negociação. A partir de 1 de Janeiro de 2005, o Grupo passou a adoptar a contabilidade de cobertura de acordo com
os requisitos obrigatórios do IAS 39 (v. nota n.º 2.4).

A 31 de Dezembro de 2005, as operações de cobertura de justo valor, podem ser analisadas como segue:

VariaçãoVariação Justo do justoJusto do justo valor do valor doProduto derivado Produto coberto Risco coberto Nocional valor do valor do elemento elementoderivado (b) derivado coberto (a) cobertono ano (b) no ano (a)

Currency interest rate swaps Depósitos Cambial e taxa de juro 648 511 32 847 27608 (27 986) (27 697)
Equity/index swaps .............. Obrigações Acções 117 276 7447 7 552 (9 252) (8 933)
Equity swap ......................... Obrigações Taxa de juro 8 477 (1 208) 244 1 336 127
FX swap .............................. Depósitos Taxa de juro 83 430 (1 574) (792) 61 61
Index swap .......................... Obrigações Acções 100 662 (180) (1 786) 52 52
Interest rate swaps .............. Depósitos Taxa de juro 19 553 4662 1299 (2 629) 746
Interest rate swaps .............. Empréstimos Taxa de juro 77 821 (4 787) 672 4 858 637
Interest rate swaps .............. Obrigações Taxa de juro 1 470 852 (23 800) (5 149) 28 002 8 401

............................................ 2 526 582 13 407 29 648 (5 558) (26 606)

(a) Atribuível ao risco coberto.
(b) Inclui juro corrido.

As variações de justo valor associadas aos activos e passivos acima descritos e aos respectivos derivados de cobertura encontram-se registadas
em resultados do exercício na rubrica de outros resultados de exploração. Em 31 de Dezembro de 2005, a parte inefectiva das operações de
cobertura de justo valor no montante de 1,8 milhões de euros foi registada por contrapartida de resultados (v. nota n.º 11). O Grupo realiza
periodicamente testes de efectividade das relações de cobertura existentes.

As operações de cobertura de justo valor em 31 de Dezembro de 2005, por maturidades, podem ser analisadas como segue:

2005

Nocional Justo valor

Até três meses .................................................................................................................................................. 153 314 352
De três meses a um ano ................................................................................................................................... 180 224 5 826
De um ano a cinco anos .................................................................................................................................. 1 678 804 19 398
Mais de cinco anos .......................................................................................................................................... 514 240 (12 169)

..................................................................................................................................................................... 2 526 582 13 407

27 — Activos e passivos não correntes detidos para venda:

Em Dezembro de 2005, o BES Investimento em conjunto com a Espírito Santo Saúde adquiriu 90% do capital accionista da Hospor —
Hospitais Portugueses, S. A., empresa de referência na prestação de cuidados de saúde em Portugal que conta com dois hospitais e três centros
ambulatórios.

A operação foi realizada através de uma sociedade participada pelo BESI em 80% e pela Espírito Santo Saúde em 20%.
A participação accionista actualmente detida pelo BESI deverá ser vendida à Espírito Santo Saúde durante o ano de 2006.
Referentes a esta operação, a 31 de Dezembro de 2005, encontram-se registados os montantes de 157 536 milhares de euros e 112 428 milhares

de euros nas rubricas de activos não correntes detidos para venda e passivos não correntes detidos para venda, respectivamente. O Grupo não
registou qualquer ganho ou perda no exercício decorrente desta transacção.
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28 — Outros activos tangíveis:

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2005 e 2004 é analisada como segue:

2005 2004

Imóveis:

De serviço próprio ....................................................................................................................................... 295 565 276 830
Beneficiações em edifícios arrendados ......................................................................................................... 180 995 156 932
Outros ........................................................................................................................................................... 103 3 876

..................................................................................................................................................................... 476 663 437 638

Equipamento:

Equipamento informático ............................................................................................................................ 238 230 228 764
Mobiliário e material ................................................................................................................................... 86 101 89 091
Instalações interiores ................................................................................................................................... 89 063 83 774
Equipamento de segurança ........................................................................................................................... 16 833 21 718
Máquinas e ferramentas ............................................................................................................................... 33 533 16 866
Material de transporte ................................................................................................................................. 4 055 4 729
Outros ........................................................................................................................................................... 5 142 605

..................................................................................................................................................................... 472 957 445 547

Outras imobilizações ........................................................................................................................................ 3 737 1 187

..................................................................................................................................................................... 953 357 884 372

Imobilizado em curso:

Imóveis ......................................................................................................................................................... 12 825 12 976
Beneficiações em edifícios arrendados ......................................................................................................... 5 156 15 889
Equipamento informático ............................................................................................................................ 5 812 6 571
Outros ........................................................................................................................................................... 1 239 1 062

..................................................................................................................................................................... 25 032 36 498

Depreciação acumulada .................................................................................................................................... (606 470) (569 581)

..................................................................................................................................................................... 371 919 351 289

O movimento nesta rubrica foi o seguinte:

Outras ImobilizadoImóveis Equipamento Totalimobilizações em curso

Saldo líquido a 1 de Janeiro de 2004 ..................................... 234 734 76 394 152 27 141 338 421

Adições ............................................................................... 11 946 19 260 334 28 949 60 489
Amortizações do exercício ................................................. (14217) (30 685) (65) –     (44 967)
Abates/vendas ..................................................................... (1 379) (909) (63) (165) (2 516)
Transferências .................................................................... 9 737 7619 18 (17 374) –     
Variação cambial e outros .................................................. 1 459 (138) 594 (2 053) (138)

Saldo líquido a 31 de Dezembro de 2004 .............................. 242 280 71541 970 36 498 351 289

Adições ............................................................................... 6 090 19 959 44 35 570 61 663
Amortizações do exercício ................................................. (14 329) (28 251) (263) –     (42 843)
Abates/vendas ..................................................................... (860) (153) –   (401) (1 414)
Transferências .................................................................... 33 804 13 078 (147) (46 735) –     
Variação cambial e outros .................................................. 403 1 260 1 461 100 3 224

Saldo líquido a 31 de Dezembro de 2005 .............................. 267 388 77 434 2 065 25 032 371 919

29 — Propriedades de investimento:

A rubrica de propriedades de investimento é analisada como segue:

 2005   2004

Actividade seguradora ....................................................................................................................................... 69 495 45 256

O movimento ocorrido no exercício de 2005 pode ser analisado como segue:

Valias2004 Aquisições Alienações 2005potenciais

Actividade seguradora ................................................................................... 45 256 23 963 (510) 786 69 495

As mais-valias potenciais no montante de 786 milhares de euros foram reconhecidas no resultado do exercício findo em 31 de Dezembro de 2005.
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30 — Activos intangíveis:

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2005 e 2004 é analisada como segue:

 2005 2004

Goodwill ........................................................................................................................................................... 2 874 2 458

Gerados internamente:

Software ........................................................................................................................................................ 2 155 4 169

Adquiridos a terceiros:

Software ........................................................................................................................................................ 403 418 389 429
Outros ........................................................................................................................................................... 36 501 35 118

..................................................................................................................................................................... 439 919 424 547

Imobilizações em curso .................................................................................................................................... 19 930 19 836

..................................................................................................................................................................... 464 878 451 010
Amortização acumulada ................................................................................................................................... (391 773) (377 447)

..................................................................................................................................................................... 73 105 73 563

Nos activos intangíveis gerados internamente incluem-se os gastos incorridos pelas unidades do Grupo especializadas na implementação de
soluções informáticas portadoras de benefícios económicos futuros (v. nota n.º 2.14).

O movimento nesta rubrica foi como segue:

Outras
Goodwill Software Totalimobilizações

Saldo a 1 de Janeiro de 2004 ................................................................................... –    91 855 629 92 484

Adições:

Adquiridas a terceiros ....................................................................................... 2 458 36 636 960 40 054

Amortizações do exercício ................................................................................... –    (57 589) (717) (58 306)
Abates/vendas ....................................................................................................... –    (659) (76) (735)
Transferências ...................................................................................................... –    (451) 451 –     
Variação cambial e outros .................................................................................... –    (207) 273 66

Saldo a 31 de Dezembro de 2004 ............................................................................ 2 458 69 585 1 520 73 563

Adições:

Geradas internamente ....................................................................................... –    7 154 –    7 154
Adquiridas a terceiros ....................................................................................... 416 27 898 6 019 34 333

Amortizações do exercício ................................................................................... –    (37 645) (1 836) (39 481)
Abates/vendas ....................................................................................................... –    (4 139) (85) (4 224)
Transferências ...................................................................................................... –    912 (912) –     
Variação cambial e outros .................................................................................... –    2 651 (891) 1 760

Saldo a 31 de Dezembro de 2005 ............................................................................ 2 874 66 416 3 815 73 105

31 — Investimentos em associadas:

Os dados financeiros relativos às empresas associadas, são apresentados no quadro seguinte:

Activo Passivo  Capital próprio

2005 2004 2005 2004 2005 2004

Euro Assistance ..................................... 23 892 21 608 15 693 13 979 8 199 7 629
SCI George Mandel ............................... 11 332 10 970 155 97 11 177 10 873
BES Vénétie .......................................... 1 247 066 1 281 760 1 169 303 1 212 595 77 763 69 161
Esegur .................................................... 40 675 38 642 31 793 31 010 8 882 7 632
Locarent ................................................ 134 933 34 379 133 929 32 994 1 004 1 385
Sotancro ................................................ 83 464 78 326 63 054 62 091 15 499 16 235
Outras .................................................... –       –       –       –       –     –     

Resultado líquidoProveitos Custo de aquisiçãodo exercício

2005 2004 2005 20042005  2004

Euro Assistance ...................................................... 21 636 19 854 1 060 1 011 2 611 2611
SCI George Mandel ................................................ 1 050 1 034 215 155 2 041 2 041
BES Vénétie ........................................................... 68 090 91 829 10 861 4 857 22 000 22 000
Esegur ..................................................................... 53 701 51 400 4 134 3 466 2 134 2 134
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Resultado líquidoProveitos Custo de aquisiçãodo exercício

2005 2004 2005 20042005 2004

Locarent ................................................................. 18 070 1 939 (2 381) (2 005) 1 617 1 617
Sotancro ................................................................. 63 216 57 764 976 1 258 2 843 3 013
Outras ..................................................................... –     –     –    –    21 984 22 944

............................................................................... 55 230 56 365

Interesse económico Resultado da associadaValor de balanço(percentagem) atribuível ao Grupo

2005 20042005 2004 2005 2004

Euro Assistance ...................................................... 16,30 16,30 3 853 3 516 498 476
SCI George Mandel ................................................ 6,56 6,56 2 514 2 447 48 35
BES Vénétie ........................................................... 11,65 11,65 31 107 27 667 4 345 1 943
Esegur ..................................................................... 9,87 9,87 3 020 2 595 1 406 1 178
Locarent ................................................................. 13,05 13,05 453 624 (1 071) (902)
Sotancro ................................................................. 14,22 16,00 7 594 8 338 494 692
Outras .....................................................................           –              – 8 282 9 728 468 241

............................................................................... 56 823 54 985 6 188 3 663

32 — Provisões técnicas de seguro directo e resseguro cedido:

As provisões técnicas de seguro directo e resseguro cedido são analisadas como segue:

2005 2004

Seguro Resseguro Seguro ResseguroTotal Totaldirecto cedido directo cedido

Provisão para prémios não adquiridos .......... 20 780 –    20 780 20 110 –    20 110
Provisão matemática do ramo Vida ............. 4 045 697 (303) 4 045 394 5 346 478 (272) 5 346 206
Provisão para sinistros .................................. 70 831 (5 169) 65 662 56 738 (5 580) 51 158
Provisão para riscos em curso ...................... 551 –    551 260 –    260
Provisão para desvios de sinistralidade ......... –       –    –       260 –    260
Provisão para participação nos resultados .... 23 364 (3 369) 19 395 32 657 (3 304) 29 353

...................................................................... 4 161 223 (8 841) 4 152 382 5 456 503 (9 156) 5 447 347

A provisão matemática do ramo vida é analisada como segue:

2005 2004

Seguro Resseguro Seguro ResseguroTotal Totaldirecto cedido directo cedido

Rendas ........................................................... 61 731 – 61 731 52 144 – 52 144
Vida ............................................................... 3 983 966 (303) 3 983 663 4 394 585 (272) 4 394 313
Contratos em que o risco de investimento é

suportado pelo tomador do segura ............ –       – –       899 749 – 899 749

...................................................................... 4 045 697 (303) 4 045 394 5 346 478 (272) 5 346 206

De acordo com o IFRS 4, que passou a ser aplicado pelo Grupo em 1 de Janeiro de 2005, os contratos emitidos pelo Grupo em que apenas
existe transferência de risco financeiro, sem participação nos resultados discricionária, são classificados como contratos de investimento. Nessa
base em 31 de Dezembro de 2005, os contratos em que o risco de investimento é suportado pelo tomador de seguro e os contratos financeiros
de taxa fixa foram classificados e registados na rubrica passivos por contratos de investimentos (v. nota n.º 38).

A provisão para sinistros por ramo de negócio é analisada como segue:

2005 2004

Seguro Resseguro Seguro ResseguroTotal Totaldirecto cedido directo cedido

Vida ............................................................................. 37 636 (1 718) 35 918 32 556 (2 584) 29 972
Acidentes e doença ..................................................... 4 245 –    4 245 2 828 –    2 828
Incêndio e outros danos .............................................. 2 185 (19) 2 166 1 603 (20) 1 581
Automóvel .................................................................. 26 765 (3 432) 23 333 19 751 (2 976) 16 775

.................................................................................... 70 831 (5 169) 65 662 56 738 (5 580) 51 158

A provisão para sinistros corresponde aos sinistros ocorridos e ainda não pagos, à data do balanço, e inclui uma provisão estimada no
montante de 8120 milhares de euros (31 de Dezembro de 2004: 6120 milhares de euros) relativa a sinistros ocorridos antes de 31 de Dezembro
de 2005 e ainda não reportados (IBNR).

Relativamente, à provisão para sinistros, esta inclui uma estimativa no montante de 936 milhares de euros (31 de Dezembro de 2004:
790 milhares de euros), de encargos futuros de gestão relativos à regularização dos sinistros pendentes declarados e não declarados.
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Os movimentos ocorridos no exercício na provisão para sinistros de seguro directo, são apresentados como segue:

 2005 2004

Saldo inicial da provisão para sinistros ............................................................................................................ 56 738 60 166
Mais sinistros ocorridos:

Do próprio ano ............................................................................................................................................ 702 289 512 733
De exercícios anteriores ............................................................................................................................... 402 31 518

Menos custos com sinistros pagos:

Do próprio ano ............................................................................................................................................ (677 668) (500 118)
De exercícios anteriores ............................................................................................................................... (10 930) (47 561)

Provisão para sinistros no final do ano .......................................................................................................... 70 831 56 738

A provisão para participação nos resultados corresponde a montantes atribuídos aos segurados ou aos beneficiários dos contratos de seguro,
sob a forma de participação nos resultados, que não tenham ainda sido distribuídos ou incorporados na provisão matemática do ramo vida.

A movimentação na provisão para participação nos resultados para os exercícios findos em 31 de Dezembro de 2005 e 2004 é analisada
como segue:

    2005   2004

Saldo em 1 de Janeiro ...................................................................................................................................... 32 657 10 700
Montantes pagos .............................................................................................................................................. (9 956) (12 515)
Resultados atribuídos ........................................................................................................................................ 663 34 472

..................................................................................................................................................................... 23 364 32 657

A provisão para participação nos resultados inclui o ajustamento relativo ao shadow accounting, o qual corresponde à estimativa dos ganhos
e perdas potenciais nos activos afectos à cobertura de responsabilidades com contratos de seguro e contratos de investimento com participação
nos resultados discricionária, até ao montante em que é expectável que os tomadores de seguro venham a participar nesses ganhos e perdas não
realizadas, no momento em que as mesmas se tornem efectivas, de acordo com os respectivos termos contratuais e legislação aplicável.
O montante total do ajustamento relativo ao shadow accounting ascende a 1740 milhares de euros.

A provisão matemática inclui um montante de 11 911 milhares de euros relativo ao incremento das provisões em consequência dos resultados
obtidos do teste de adequação de responsabilidades. Este teste foi efectuado com base nas melhores estimativas à data de balanço (v. nota n.º 49).

33 — Outros activos:

A rubrica de outros activos a 31 de Dezembro de 2005 e 2004 é analisada como segue:

  2005  2004

Devedores e outras aplicações:

Suprimentos, prestações suplementares e activos subordinados ................................................................... 283 118 317 999
Cauções prestadas pela realização de contratos de opções .......................................................................... 142 997 3 708
Operações sobre títulos ................................................................................................................................ 125 708 –     
Cauções prestadas pela realização de contratos de futuros .......................................................................... 98 580 57 798
Devedores por bonificações de juros de crédito imobiliário ........................................................................ 39 934 43 691
Devedores por capital de subsidiárias não realizado .................................................................................... 23 072 –     
Contas caução .............................................................................................................................................. 19 683 39 532
Sector público administrativo ...................................................................................................................... 18 547 21 166
Devedores diversos da actividade bancária ................................................................................................... 132 446 55 442
Devedores diversos da actividade seguradora ............................................................................................... 8 233 21 118

..................................................................................................................................................................... 892 318 560 454
Perdas por imparidade para devedores e outras aplicações ......................................................................... (10 499) (12 373)

..................................................................................................................................................................... 881 819 548 081

Devedores resultantes de operações de seguro directo ................................................................................. 2 393 2 113
Devedores resultantes de operações de resseguro ........................................................................................ 1 468 1 045

..................................................................................................................................................................... 3 861 3 158
Perdas por imparidade para devedores de operações de seguro ................................................................... –     (175)

..................................................................................................................................................................... 3 861 2 983

Outros activos:

Ouro, outros metais preciosos, numismática, medalhística e outras disponibilidades .................................. 52 851 28 240
Outros activos .............................................................................................................................................. 52 495 47 962

..................................................................................................................................................................... 105 346 76 202

Proveitos a receber .......................................................................................................................................... 42 552 43 436

Despesas com custo diferido ............................................................................................................................ 77 748 20 202

Custos de aquisição diferidos ............................................................................................................................ 2 989 3 607
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Outras contas de regularização:

Operações cambiais a liquidar ...................................................................................................................... 30 202 2 942
Operações sobre valores mobiliários a regularizar ....................................................................................... –      316 333
Outras operações a regularizar ..................................................................................................................... 15 680 23 336

..................................................................................................................................................................... 45 882 342 611

Activos recebidos em dação por recuperações de crédito ............................................................................... 82 889 150 779
Perdas por imparidade para activos recebidos em dação ................................................................................. (8 169) (15 117)

..................................................................................................................................................................... 74 720 135 662

Pensões de reforma (v. nota n.º 13) ............................................................................................................... 621 362 449 386

                                                             Total .............................................................................. 1 856 279 1 622 170

A rubrica de despesas com custo diferido inclui em 31 de Dezembro de 2005 o montante de 57 838 milhares de euros relativo à diferença
entre o valor nominal dos empréstimos concedidos aos colaboradores do Grupo no âmbito do ACT para o sector bancário e o seu justo valor
à data da concessão, calculado de acordo com o IAS 39. Este valor é reconhecido (i) em custos durante o menor do prazo residual do emprés-
timo e (ii) o número de anos estimado de vida útil remanescente do colaborador.

A rubrica custos de aquisição diferidos diz respeito às empresas da actividade seguradora e é analisada como segue:

   2005      2004

Seguro não vida ................................................................................................................................................ 2 989 3 180
Seguro vida ....................................................................................................................................................... –    427

..................................................................................................................................................................... 2 989 3 607

A movimentação dos custos de aquisição diferidos para o ramo não vida é analisada como segue:

   2005   2004

Custos de aquisição diferidos a 1 de Janeiro .................................................................................................... 3 607 3 498
Custos diferidos no ano .................................................................................................................................... 2 989 3 607
Amortização dos custos de aquisição diferidos ................................................................................................ (3 607) (3 498)

Custos de aquisição diferidos em 31 de Dezembro .......................................................................................... 2 989 3 607

As operações sobre valores mobiliários a regularizar (v. nota n.º 42) evidenciam o saldo líquido das ordens de venda e compra por subsidiária
do Grupo que aguardam a respectiva liquidação financeira.

 O saldo de perdas por imparidade é analisado como segue:

  2005    2004

Devedores e outras aplicações ......................................................................................................................... 10 499 12 373
Devedores resultantes das operações de seguro directo e de operações de resseguro ...................................... –     175
Activos recebidos em dação por recuperações de crédito ............................................................................... 8 169 15 117

..................................................................................................................................................................... 18 668 27 665

Os movimentos ocorridos em perdas por imparidade são apresentados como segue:

   2005   2004

Saldo em 1 de Janeiro ...................................................................................................................................... 27 665 27 997
Dotações .......................................................................................................................................................... 2 595 8 889
Utilizações ........................................................................................................................................................ (8 251) (4 053)
Reversões ......................................................................................................................................................... (2 250) (4 182)
Diferenças de câmbio e outras ......................................................................................................................... (1 091) (986)

Saldo em 31 de Dezembro ............................................................................................................................... 18 668 27 665

34 — Recursos de outras instituições de crédito:

A rubrica de recursos de outras instituições financeiras é apresentada como segue:

  2005    2004

No País:

Empréstimos ................................................................................................................................................ 950 593 739 882
Mercado monetário interbancário ................................................................................................................ 68 421 107 371
Depósitos ..................................................................................................................................................... 93 750 59 737

2005 2004
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Recursos a muito curto prazo ...................................................................................................................... 17 805 14 684
Operações com acordo de recompra ............................................................................................................ –       150 000
Outros recursos ............................................................................................................................................. 2 739 8 107

..................................................................................................................................................................... 1 133 308 1 079 781

No estrangeiro:

Depósitos ..................................................................................................................................................... 3 130 983 2 724 257
Empréstimos ................................................................................................................................................ 1 716 671 1 775 508
Recursos a muito curto prazo ...................................................................................................................... 71 229 94 405
Operações com acordo de recompra ............................................................................................................ 325 797 55 431
Outros recursos ............................................................................................................................................. 91 245 210 956

..................................................................................................................................................................... 5 335 925 4 860 557

..................................................................................................................................................................... 6 469 233 5 940 338

O escalonamento dos recursos de outras instituições de crédito por prazos de vencimento, a 31 de Dezembro de 2005 e 2004, é como segue:

2005 2004

Até três meses .................................................................................................................................................. 2 863 554 2 872 709
De três meses a um ano ................................................................................................................................... 660 850 845 769
De um ano a cinco anos .................................................................................................................................. 1 919 978 1 421 742
Mais de cinco anos .......................................................................................................................................... 1 024 851 800 118

..................................................................................................................................................................... 6 469 233 5 940 338

Durante o exercício de 2005, a taxa de juro média verificada foi aproximadamente 3,26 % (2004: 2,49%).

35 — Recursos de clientes e outros empréstimos:

O saldo da rubrica de recursos de clientes e outros empréstimos é composto, como segue:

2005 2004

Depósitos à vista:

Depósitos à ordem ....................................................................................................................................... 7 882 201 7 143 698

Depósitos a prazo:

Depósitos a prazo ........................................................................................................................................ 7 518 845 8 500 235
Depósitos com pré-aviso ............................................................................................................................. 1 226 5 292

..................................................................................................................................................................... 7 520 071 8 505 527

Depósitos de poupança:

Reformados .................................................................................................................................................. 222 855 268 239
Emigrantes ................................................................................................................................................... 346 399
Outros ........................................................................................................................................................... 2 008 586 1 899 863

..................................................................................................................................................................... 2 231 787 2 168 501

Outros recursos:

Operações de venda com acordo de recompra ............................................................................................ 1 486 553 1 282 180
Outros ........................................................................................................................................................... 1 070 332 509 830

..................................................................................................................................................................... 2 556 885 1 792 010

..................................................................................................................................................................... 20 190 944 19 609 736

O escalonamento dos recursos de clientes por prazos de vencimento, a 31 de Dezembro de 2005 e 2004, é como segue:

2005 2004

Exigível à vista ................................................................................................................................................ 7 882 201 7 143 698
Exigível a prazo:

Até três meses .............................................................................................................................................. 8 684 668 9 188 090
De três meses a um ano ............................................................................................................................... 2 492 641 1 628 025
De um ano a cinco anos .............................................................................................................................. 614 582 1 061 861
Mais de cinco anos ...................................................................................................................................... 162 101 263 921
Duração indeterminada ................................................................................................................................. 354 751 324 141

..................................................................................................................................................................... 20 190 944 19 609 736

Durante o exercício de 2005, a taxa de juro média verificada foi, aproximadamente, 1,71% (2004: 1,61%).

2005 2004
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36 — Responsabilidades representadas por títulos:

As responsabilidades representadas por títulos decompõem-se como segue:

2005   2004

Euro medium term notes ................................................................................................................................. 7 266 056 5 079 880
Obrigações de caixa .......................................................................................................................................... 2 900 804 2 167 994
Certificados de depósitos ................................................................................................................................. 3 462 650 1 995 452
Empréstimos obrigacionistas ............................................................................................................................ 515 365 545 953

..................................................................................................................................................................... 14 144 875 9 789 279

Durante o exercício de 2005 o Grupo procedeu à emissão de 6581 milhões de euros (31 de Dezembro de 2004: 3211 milhões de euros) de
títulos, tendo sido reembolsados 1766 milhões de euros (31 de Dezembro de 2004: 1619 milhões de euros).

 A duração residual das responsabilidades representadas por títulos, é como segue:

2005   2004

Até três meses .................................................................................................................................................. 3 582 354 1 924 583
De três meses a um ano ................................................................................................................................... 1 483 179 1 299 407
De um ano a cinco anos .................................................................................................................................. 6 047 057 4 594 377
Mais de cinco anos .......................................................................................................................................... 3 032 285 1 970 912

..................................................................................................................................................................... 14 144 875 9 789 279
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37 — Passivos por contratos de investimento:

Em 31 de Dezembro de 2005, os passivos por contratos de investimento são analisados como segue:

2005 2004

Contratos de taxa fixa ..................................................................................................................................... 436 119 –       
Contratos de seguro em que o risco de investimento é suportado pelo tomador de seguro ........................... 1 480 046 –       

..................................................................................................................................................................... 1 916 165 –       

De acordo com o IFRS 4, que passou a ser aplicado pelo Grupo em 1 de Janeiro de 2005, os contratos emitidos pelo Grupo em que apenas
existe transferência de risco financeiro, sem participação nos resultados discricionária, são classificados como contratos de investimento. Nessa
base, em 31 de Dezembro de 2004, os contratos em que o risco de investimento é suportado pelo tomador de seguro e contratos financeiros
de taxa fixa eram classificados e registados na rubrica provisões técnicas de seguro directo (v. nota n.º 33).

A movimentação no passivo relativo aos contratos de investimento com taxa fixa é analisada como segue:

  2005

 Saldo em 1 de Janeiro ................................................................................................................................................................... 437 872
Depósitos recebidos ........................................................................................................................................................................ 31 600
Benefícios pagos ............................................................................................................................................................................ (54 686)
Juro técnico do exercício ............................................................................................................................................................... 21 333

Saldo em 31 Dezembro .................................................................................................................................................................. 436 119

A movimentação no passivo relativo aos contratos de investimento nos quais o risco financeiro é suportado pelo tomador de seguro é
analisado como segue:

2005

Saldo em 1 de Janeiro .................................................................................................................................................................... 899 749
Depósitos recebidos ........................................................................................................................................................................ 632 490
Benefícios pagos ............................................................................................................................................................................ (88 501)
Juro técnico do exercício ............................................................................................................................................................... 40 685
Resultado técnico ........................................................................................................................................................................... (4 377)

Saldo em 31 de Dezembro ............................................................................................................................................................. 1 480 046

38 — Provisões:

Em 31 de Dezembro de 2005 e 2004, a rubrica provisões apresenta os seguintes movimentos:

Provisão Provisão Outraspara benefícios para reestru- Totalprovisõesaos empregados turação

Saldo a 1 de Janeiro de 2004 ............................................................................. –    –    83 581 83 581

Dotações ......................................................................................................... 2 679 –    138 490 141 169
Utilizações ...................................................................................................... (3 720) –    (76 019) (79 739)
Anulações ....................................................................................................... –    –    (67 666) (67 666)
Diferenças de câmbio e outras ....................................................................... 9 216 –    (28) 9 188

Saldo a 31 de Dezembro de 2004 ...................................................................... 8 175 –    78 358 86 533

Dotações ......................................................................................................... –    57 554 23 116 80 670
Utilizações ...................................................................................................... –    (7 892) (13 309) (21 201)
Anulações ....................................................................................................... –    –    (5 986) (5 986)
Alterações no perímetro de consolidação ...................................................... –    –    16 715 16 715
Diferenças de câmbio e outras ....................................................................... (742) –    1 338 596

Saldo a 31 de Dezembro de 2005 ...................................................................... 7 433 49 662 100 232 157 327

Em 31 de Dezembro de 2005, as alterações no perímetro de conso-
lidação respeitam à aquisição do Banco de Inversión em Espanha
(v. nota n.º 1).

De acordo com a decisão tomada em 19 de Setembro de 2005,
procedeu-se, em 30 de Dezembro de 2005, à fusão do Banco Inter-
nacional de Crédito, S. A., no Banco Espírito Santo, S. A. Na sequên-
cia desta decisão foi preparado e aprovado um plano de reestrutura-
ção cuja implementação se iniciou no último trimestre de 2005. No
âmbito desse processo, foi constituída uma provisão de 57,6 milhões
de euros que servirá para fazer face aos encargos com a referida
reestruturação.

As outras provisões no montante de 100 232 milhares de euros
em 31 de Dezembro de 2005 (31 de Dezembro de 2004: 78 358 milha-
res de euros) destinam-se a cobrir a probabilidade de ocorrência
de litígios num montante aproximado de 36 milhões de euros e de
outras contingências relacionadas com a actividade do Grupo.

39 — Impostos:

O cálculo do imposto corrente dos exercícios de 2005 e 2004 foi
apurado com base numa taxa nominal de imposto e derrama de cerca de
27,5%, aplicável às actividades desenvolvidas em Portugal que representam
uma parte significativa das actividades consolidadas do Grupo. Esta taxa
é a que se encontra aprovada às datas dos balanços.

O cálculo do imposto diferido de 2005 e 2004 foi apurado com base
na taxa de 27,5%, por esta estar aprovada à data de balanço.

As declarações de autoliquidação, da ESF(P) e das subsidiárias com sede
em Portugal, relativas aos exercícios de 2004 e seguintes ficam sujeitas a
inspecção e eventual ajustamento pelas autoridades fiscais durante um
período de quatro anos. Assim, poderão vir a ter lugar eventuais liquida-
ções adicionais de impostos devido essencialmente a diferentes interpreta-
ções da legislação fiscal. No entanto, é convicção da administração da ESF(P)
e das subsidiárias com sede em Portugal que não ocorrerão liquidações adi-
cionais de valor significativo no contexto das demonstrações financeiras.
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Os activos e passivos por impostos diferidos reconhecidos em balanço em 2005 e 2004 podem ser analisados como segue:

Activos Passivos Líquido

2005 2004 2005 2004 2005 2004

Instrumentos financeiros derivados .............................. 51 046 –     (58 180) (14 985) (7 134) (14 985)
Activos financeiros disponíveis para venda .................. 25 970 674 (157 333) (148) (131 363) 526
Crédito a clientes .......................................................... 48 511 35 401 –      –     48 511 35 401
Outros activos tangíveis ................................................ 54 272 (10 740) (11 019) (10 686) (10 747)
Propriedades de investimento ....................................... –      –     –      (100) –     (100)
Activos intangíveis ....................................................... 5 097 11 888 –      –     5 097 11 888
Investimentos em subsidiárias e associadas ................... 6 448 15 953 (16 829) (1 749) (10 381) 14 204
Provisões ....................................................................... 27 564 8 177 –      –     27 564 8 177
Provisões técnicas de resseguro cedido e seguro directo 6 697 –     (100) –     6 597 –     
Pensões ......................................................................... 1 413 1 273 (58 377) (26 641) (56 964) (25 368)
SAMS ............................................................................ 20 454 19 813 –      –     20 454 19 813
Prémios de antiguidade .................................................. 6 450 5 484 –      –     6 450 5 484
Outros ........................................................................... 1 742 6 471 (2 875) (4 389) (1 133) 2 082
Créditos fiscais resultantes de dupla tributação ............. 18 712 18 712 –      –     18 712 18 712
Prejuízos fiscais reportáveis .......................................... 115 809 48 132 –      –     115 809 48 132

Imposto diferido activo/(passivo) ................................. 335 967 172 250 (304 434) (59 031) 31 533 113 219
Compensação de activos/passivos por impostos diferidos (258 023) (58 087) 258 023 58 087 –     –     

Imposto diferido activo/(passivo) líquido (a) ............... 77 944 114 163 (46 411) (944) 31 533 113 219

(a) Líquido por entidade do Grupo.

O movimento do imposto diferido de balanço em 2005 e 2004 explica-se como segue:

2005 2004

Reconhe- Reconhe- Reconhe- Reconhe-
cido em cido em cido em cido em

resultados reservas resultados reservas

Instrumentos financeiros derivados ...................................................................... (8 921) –     1 660 –   
Activos financeiros disponíveis para venda .......................................................... 39 566 136 550 4 668 –   
Crédito a clientes .................................................................................................. (13 368) –     (5 472) –   
Propriedades de investimento ............................................................................... (100) –     256 –   
Outros activos tangíveis ........................................................................................ (61) –     (459) –   
Activos intangíveis ............................................................................................... 6 791 –     8 202 –   
Investimentos em subsidiárias e associadas ........................................................... 24 585 –     2 267 –   
Provisões ............................................................................................................... (19 387) –     3 031 –   
Provisões técnicas de resseguro cedido e seguro directo ...................................... (1 217) –     –     –   
Pensões ................................................................................................................. 32 683 (1 088) (14 034) –   
SAMS .................................................................................................................... (674) 33 (2 707) –   
Prémios de antiguidade .......................................................................................... (966) –     (1 076) –   
Prejuízos fiscais reportáveis .................................................................................. (67 677) –     5 785 –   
Diferenças cambiais e outras ................................................................................. 2 800 59 4 926 –   
Ajustamento de transição a 1 de Janeiro de 2005 ............................................... –     (47 922) –     –   

.............................................................................................................................. (5 946) 87 632 7 047 –   

O imposto sobre o rendimento reportado nos resultados de 2005 e 2004 explica-se como segue:

  2005    2004

Imposto corrente ............................................................................................................................................. 78 662 44 270

Imposto diferido:

Origem e reversão de diferenças temporárias .............................................................................................. 61 731 1 262
Prejuízos fiscais reportáveis ......................................................................................................................... (67 677) 5 785

..................................................................................................................................................................... (5 946) 7 047

                                       Total do imposto registado em resultados ................................................. 72 716 51 317

O imposto sobre o rendimento reportado em reservas nos anos de 2005 e 2004 explica-se como segue:

  2005    2004

Imposto corrente ............................................................................................................................................. 1 055 –    

Imposto diferido:

Ajustamento de transição em 1 de Janeiro de 2005 ................................................................................... (47 922) –    
Reserva de justo valor .................................................................................................................................. 136 550 –    
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Diferenças cambiais ...................................................................................................................................... 59 –    
Outros ........................................................................................................................................................... (1 055) –    

..................................................................................................................................................................... 87 632 –    

                                       Total do imposto registado em reservas .................................................... 88 687 –    

A reconciliação da taxa de imposto pode ser analisada como segue:

2005 2004

Percen- Percen-Valor Valortagem tagem

Resultados antes de impostos e interesses minoritários ....................................................... – 393 116 – 211 892
Taxa de imposto estatutária ................................................................................................. 27,5 –     27,5 –     
Imposto apurado com base na taxa de imposto estatutária ................................................. – 108 107 – 58 270
Diferença na taxa de imposto das subsidiárias ...................................................................... – 6 119 – 1 959
Dividendos excluídos de tributação ....................................................................................... – (4 092) – (2 512)
Lucros em unidades com regime de tributação mais favorável ............................................ – (40 881) – (22 559)
Mais-valias não tributadas ..................................................................................................... – (8 496) – (6 436)
Benefícios fiscais ................................................................................................................... – (60) – (1 255)
Mais-valias geradas no estrangeiro ....................................................................................... – 11 745 – –     
Custos não dedutíveis ............................................................................................................ – 6 364 – 6 792
Alterações na base fiscal dos activos e passivos por alterações na legislação ..................... – 6 751 – –     
Tributação autónoma ............................................................................................................ – –     – –     
Alterações de estimativas ..................................................................................................... – (12 957) – 3 391
Imposto diferido activo não reconhecido sobre prejuízos fiscais gerados no período ......... – 9 994 – 15 716
Prejuízos fiscais utilizados relativamente aos quais não havia sido reconhecido imposto

diferido activo ................................................................................................................... – (6 061) – –     
Créditos fiscais resultantes de dupla tributação ..................................................................... – –     – (6 168)
Outros ................................................................................................................................... – (3 817) – 4 119

.............................................................................................................................................. 72 716 51 317

40 — Passivos subordinados:

A rubrica de passivos subordinados decompõe-se como segue:

2005 2004

Obrigações de caixa .......................................................................................................................................... 1 027 376 993 622
Empréstimos .................................................................................................................................................... 337 171 90 135
Obrigações perpétuas ........................................................................................................................................ 1 006 842 1 015 368

..................................................................................................................................................................... 2 371 389 2 099 125

As principais características dos passivos subordinados são apresentadas como seguem:

2005

Taxa
Empresa emitente Designação de juroAno Valor Valor Matu-actualde emissão de emissão de balanço ridade(percen-

tagem)

BES ........................................ Obrigações de caixa subordinadas .......... 1996 59 856 49 870 2,81 2006
BES ........................................ Obrigações de caixa subordinadas .......... 1997 99 762 93 249 2,69 2007
BES (sucursal de Caimão) ..... Empréstimos subordinados ..................... 2005 215 983 246 980 3,95 2015
BES Finance .......................... Obrigações subordinadas ......................... 1999 42 384 42 371 7,80 2009
BES Finance .......................... Obrigações subordinadas ......................... 2000 300 000 299 887 6,63 2010
BES Finance .......................... Obrigações subordinadas ......................... 2001 400 000 399 907 6,25 2011
BES Finance .......................... Obrigações perpétuas subordinadas ........ 2002 500 000 468 689 6,63 (a) 2012
BES Finance .......................... Obrigações perpétuas subordinadas ........ 2004 500 000 499 960 4,50 (a) 2015
Besleasing e Factoring ........... Obrigações de caixa subordinadas .......... 2001 7 000 –       3,64 2011
Besleasing e Factoríng ........... Obrigações de caixa subordinadas .......... 2004 25 000 22 000 3,52 2014
Besleasing e Factoring ........... Obrigações de caixa subordinadas .......... 2005 15 000 1 350 4,74 –      
BESI ...................................... Obrigações de caixa subordinadas .......... 1996 29 928 28 264 2,62 2006
BESI ...................................... Obrigações de caixa subordinadas .......... 2003 10 000 10 196 5,50 2033
BESI ...................................... Obrigações de caixa subordinadas .......... 2005 60 000 47 000 2,93 2015
Tranquilidade-Vida ................. Empréstimos subordinados ..................... 2002 45 000 45 000 4,32 2022
Tranquilidade-Vida ................. Empréstimos subordinados ..................... 2002 45 000 45 000 4,62 2012

..............................................    Subtotal ............................................. 2 354 913 2 299 723

Juro corrido ............................................................................................... 71 666

.............................................. .............................................................. 2 371 389

(a) Data da call option.

  2005    2004
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Durante o exercício de 2005 o Grupo procedeu à emissão de 264 milhões de euros (31 de Dezembro de 2004: 1100 milhões de euros) de
passivos subordinados, tendo sido reembolsados 58 milhões de euros (31 de Dezembro de 2004: 126 milhões de euros).

41 — Outros passivos:

A rubrica de outros passivos a 31 de Dezembro de 2005 e 2004 é analisada como segue:

2005    2004

Credores:

Sector público administrativo ...................................................................................................................... 35 731 29 380
Cauções recebidas pela realização de contratos de futuros .......................................................................... 18 576 10 619
Credores diversos:

Credores por benefícios de saúde (v. nota n.º 13) ................................................................................... 76 118 73 363
Credores por operações sobre valores mobiliários ................................................................................... 71 195 35 928
Credores por fornecimento de bens ......................................................................................................... 64 228 47 302
Credores por contratos de factoring ........................................................................................................ 4 479 4 952
Outros credores ........................................................................................................................................ 133 094 68 280

Credores resultantes de operações de seguro directo ................................................................................... 1 536 923
Credores resultantes de operações de resseguro ........................................................................................... 2 225 2 126

................................................................................................................................................................. 407 182 272 873

Custos a pagar:

Prémios por antiguidade (v. nota n.º 13) .................................................................................................... 22 042 19 942
Outros custos a pagar ................................................................................................................................... 90 997 52 111

................................................................................................................................................................. 113 039 72 053

Receitas com proveito diferido ........................................................................................................................ 23 409 35 759

Outras contas de regularização:

Operações sobre valores mobiliários a regularizar ....................................................................................... 289 559 139 377
Operações cambiais a liquidar ...................................................................................................................... 202 2 938
Outras operações a regularizar ..................................................................................................................... 224 503 37 858

................................................................................................................................................................. 514 264 180 173

................................................................................................................................................................. 1 057 894 560 858

As rubricas de operações sobre valores mobiliários, em 31 de Dezembro de 2005 e 2004, evidenciam o saldo líquido das ordens de venda e
compra por subsidiária do Grupo que aguardam a respectiva liquidação financeira (v. nota n.º 34).

42 — Capital, reservas de justo valor e outras reservas e resultados transitados:

Capital:

Em 31 de Dezembro de 2005 e 2004 o capital da ESF(P), integralmente subscrito e realizado, era representado por 54 120 000 acções
nominativas com o valor nominal de cinco euros e era detido na sua totalidade pelo Espírito Santo Financial Group, S. A.

Reserva legal:

A reserva legal só pode ser utilizada para cobrir prejuízos acumulados ou para aumentar o capital e, em conformidade com a legislação
aplicável às sociedades gestoras de participações sociais, terá de ser reforçada anualmente por uma percentagem não inferior à vigésima parte
dos lucros da sociedade, até que aquela represente a quinta parte do capital social.

Reservas de justo valor:

As reservas de justo valor representam as mais e menos-valias potenciais relativas à carteira de investimentos disponíveis para venda,
líquidas da imparidade reconhecida em resultados no exercício e ou em exercícios anteriores. O valor desta reserva é apresentado líquido de
imposto diferido. Ao longo do exercício findo em 31 de Dezembro de 2005, a reserva de justo valor e outras reservas e resultados transitados
líquidos de interesses minoritários podem ser analisados como segue:

Reservas de justo valor Outras reservas e resultados transitados

Activos TotalReservas Total Outrasfinanceiros de outraspara da reserva Reserva reservasdisponí- reservasimpostos de justo legal e resultadosveis para e resultadosdiferidos valor transitadosvenda transitados

Saldo em 1 de Janeiro de 2004 IFRS (sem IAS 32, IAS 39 e
IFRS 4) ................................................................................... 6 245 (588) 5 657 8 424 (165 688) (157 264)

Constituição de reservas ............................................................. –    –    –    791 ( 791) –      
Dividendos de acções ordinárias ................................................. –    –    –    –    (49 790) (49 790)
Alterações de justo valor ........................................................... 8 273 (1 688) 6 585 –    –      –      
Aviso n.º 4/2002 ........................................................................ –    –    –    –    7 640 7 640
Sistema de incentivos baseado em acções (SIBA) ..................... –    –    –    –    899 899
Diferenças de câmbio e outras reservas de consolidação ........... –    –    –    –    (2 682) (2 682)
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Saldo em 31 de Dezembro de 2004 IFRS (sem IAS 32, IAS 39
e IFRS 4) ................................................................................ 14 518 (2 276) 12 242 9 215 (210 412) (201 197)

Ajustamento de transição do IAS 32, IAS 39 e IFRS 4 ............ 13 800 (1 292) 12 508 –    (28 066) (28 066)

Saldo em 1 de Janeiro de 2005 IFRS ......................................... 28 318 (3 568) 24 750 9 215 (238 478) (229 263)
Constituição de reservas ............................................................. –      –     –      240 2 612 2 852
Dividendos de acções preferenciais ............................................ –      –     –      –    (9 729) (9 729)
Alterações de justo valor ........................................................... 136 950 (39 615) 97 335 –    –      –      
Sistema de incentivos baseado em acções (SIBA) ..................... –      –     –      –    1 739 1 739
Diferenças de câmbio e outras reservas de consolidação ........... –      –     –      –    9 516 9 516

Saldo em 31 de Dezembro de 2005 ........................................... 165 268 (43 183) 122 085 9 455 (234 340) (224 885)

43 — Interesses minoritários:

Em 31 de Dezembro de 2005 e 2004, os interesses minoritários, podem ser analisados como segue:

2005 2004

Balanço Resultados Balanço Resultados

Grupo BES .................................................................................................. 1 266 925 206 341 917 838 98 364
Acções preferenciais emitidas pelas subsidiárias:

BES Finance ........................................................................................... 586 685 –      600 000 33 480

Outros ........................................................................................................ 477 991 25 095 417 055 (640)

............................................................................................................... 2 331 601 231 436 1 934 893 131 204

Reservas de justo valor Outras reservas e resultados transitados

Activos TotalReservas Total Outrasfinanceiros de outraspara da reserva Reserva reservasdisponí- reservasimpostos de justo legal e resultadosveis para e resultadosdiferidos valor transitadosvenda transitados

Os interesses minoritários relativos à BES Finance referem-se a
450 milhares de acções preferenciais sem direito a voto, que foram
emitidas e admitidas à cotação na Bolsa de Valores do Luxemburgo
em Julho de 2003. Em Março de 2004 foram adicionalmente emiti-
das 150 milhares de acções preferenciais, formando uma única emis-
são com as acções emitidas anteriormente, no valor total de 600
milhões de euros. Estas acções têm um valor nominal de 1000 euros
e são remíveis por opção do emitente na sua totalidade, mas não par-
cialmente, em 2 de Julho de 2014, pelo seu valor nominal, mediante
a aprovação prévia do BES e do Banco de Portugal.

Estas acções preferenciais têm um di2videndo preferencial não cumu-
lativo, pagável apenas se e quando declarado pelo conselho de adminis-
tração da BES Finance, correspondente à aplicação de uma taxa anual de
5,58% sobre o valor nominal, pago anualmente, em 2 de Julho de cada
ano, com início em 2 de Julho de 2004 e fim a 2 de Julho de 2014.
Caso a BES Finance não proceda ao reembolso das acções preferenciais
a 2 de Julho de 2014, a taxa aplicável do dividendo preferencial será
a taxa Euribor a três meses acrescida de 2,65%, com os pagamentos
a ocorrerem em 2 de Janeiro, 2 de Abril, 2 de Julho e 2 de Outubro de
cada ano, se declarados pelo conselho de administração da BES Finance.

Estas acções são subordinadas em relação a qualquer passivo do BES
e pari passu relativamente a quaisquer acções preferenciais que
venham a ser emitidas pelo Banco. O pagamento dos dividendos em
cada exercício e o reembolso das acções são garantidos pelo BES até
ao limite dos dividendos que tenham sido previamente declarados pelo
conselho de administração da BES Finance.

Face às características destas acções preferenciais, as mesmas
foram consideradas, a partir de 1 de Janeiro de 2005, com a adopção
do IAS 32, como instrumentos de capital do Grupo BES sendo classi-
ficadas como interesses minoritários ao nível das contas consolidadas
da ESF(P). Nessa base, e de acordo com a política contabilística des-
crita na nota n.º 2.9, desde 1 de Janeiro de 2005, os dividendos rela-
tivos a estas acções preferenciais são registados como uma dedução
ao capital próprio quando declarados.

44 — Passivos contingentes e compromissos:

Em 31 de Dezembro de 2005 e 2004, os saldos relativos a passi-
vos contingentes e compromissos podem ser analisados como segue:

2005 2004

Passivos e avales prestados:

Garantias e avales prestados ......................................................................................................................... 4 818 084 4 363 799
Activos dados em garantia ........................................................................................................................... 646 389 624 493
Créditos documentários abertos ................................................................................................................... 353 068 326 782
Outros ........................................................................................................................................................... 94 343 51 413

..................................................................................................................................................................... 5 911 884 5 366 487

Compromissos:

Compromissos revogáveis ............................................................................................................................ 16 746 492 7 493 163
Compromissos irrevogáveis .......................................................................................................................... 1 711 274 1 847 499

..................................................................................................................................................................... 18 457 766 9 340 662

As garantias e avales prestados são operações bancárias que não se traduzem por mobilização de fundos por parte do Grupo. Em 31 de Dezembro
de 2005, o justo valor das garantias e avales prestados, era de aproximadamente 15,1 milhões de euros (31 de Dezembro de 2004: 13,8 milhões
de euros).
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Os créditos documentários são compromissos irrevogáveis, por
parte do Grupo, por conta dos seus clientes, de pagar/mandar pagar
um montante determinado ao fornecedor de uma dada mercadoria ou
serviço, dentro de um prazo estipulado, contra a apresentação de
documentos referentes à expedição da mercadoria ou prestação do
serviço. A condição de irrevogável consiste no facto de não ser viá-
vel o seu cancelamento ou alteração sem o acordo expresso de todas
as partes envolvidas.

Os compromissos, revogáveis e irrevogáveis, representam acordos
contratuais para a concessão de crédito com os clientes do Grupo (por
exemplo linhas de crédito não utilizadas) os quais, de forma geral, são
contratados por prazos fixos ou com outros requisitos de expiração
e, normalmente, requerem o pagamento de uma comissão. Substan-
cialmente todos os compromissos de concessão de crédito em vigor
requerem que os clientes mantenham determinados requisitos verifi-
cados aquando da contratualização dos mesmos.

Não obstante as particularidades destes passivos contingentes e
compromissos, a apreciação destas operações obedece aos mesmos
princípios básicos de uma qualquer outra operação comercial, nomea-
damente o da solvabilidade quer do cliente quer do negócio que lhes
estão subjacentes, sendo que o Grupo requer que estas operações

sejam devidamente colateralizadas quando necessário. Uma vez que é
expectável que a maioria dos mesmos expire sem ter sido utilizado,
os montantes indicados não representam necessariamente necessida-
des de caixa futuras.

Em 31 de Dezembro de 2005, a rubrica de activos dados em garan-
tia inclui:

Títulos dados em garantia ao Banco de Portugal no âmbito do siste-
ma de pagamento de grandes transacções no montante de 158 490
milhares de euros (31 de Dezembro de 2004: 150 023 milhares de euros);

Títulos dados em garantia à Comissão do Mercado de Valores
Mobiliários no âmbito do sistema de indemnização aos investidores
no montante de 52 247 milhares de euros (31 de Dezembro de 2004:
37 167 milhares de euros);

Títulos dados em garantia ao Fundo de Garantia de Depósitos no
montante de 61 709 milhares de euros (31 de Dezembro de 2004:
50 062 milhares de euros).

Adicionalmente, as responsabilidades evidenciadas em contas
extrapatrimoniais relacionadas com a prestação de serviços bancários
são como segue:

2005 2004

Depósito e guarda de valores ........................................................................................................................... 48 480 685 37 810 680
Valores recebidos para cobrança ...................................................................................................................... 603 220 422 507
Crédito securitizado sob gestão (servicing) ...................................................................................................... 3 789 306 2 911 295
Outras responsabilidades por prestações de serviços ........................................................................................ 27 514 –        

..................................................................................................................................................................... 52 900 725 41 144 482

Os títulos de clientes à guarda e responsabilidade do Grupo, incluídos na rubrica de depósito e guarda de valores, encontram-se essencialmente
depositados na empresa do Grupo especializada na custódia de títulos.

45 — Activos sob gestão:

De acordo com a legislação em vigor, as sociedades gestoras em conjunto com o banco depositário, respondem solidariamente perante os
participantes dos fundos pelo incumprimento das obrigações assumidas nos termos da lei e nos regulamentos de gestão dos fundos geridos.

À data de 31 de Dezembro de 2005 e 2004, o valor dos fundos geridos pelas empresas do Grupo é analisado como segue:

2005 2004

Fundos de investimento mobiliários ................................................................................................................ 5 392 511 4 442 148
Fundos de investimento imobiliários ............................................................................................................... 1 462 708 1 406 237

..................................................................................................................................................................... 6 855 219 5 848 385

46 — Transacções com partes relacionadas:

Em 31 de Dezembro de 2005 e 2004, o montante global dos activos e passivos do Grupo ESF(P) que se referem a operações realizadas com
empresas associadas e relacionadas, resume-se como segue:

2005 2004

Aplicações Recursos Garantias Proveitos Custos Aplicações Recursos Garantias Proveitos Custos

ESR, Ltd. .............. 16 965 7 17 630 –    –    7 727 1 156 20 359 8 –    
Administradores ... 144 305 –     –     –    –    140 122 –     –     –  –    
Portugália ............. 140 988 2 144 5 762 –    –    48 208 462 4 020 –  –    
ES Industrial ......... –      –     –     –    –    12 533 –     –     –  –    
ES Health ............. –      –     –     –    –    32 641 –     –     –  –    
ESCOM ................ 22 122 2 396 493 –    –    16 930 1 000 –     19 –    
ES Irmãos ............. –      1 –     –    –    15 747 –     –     –  –    
Marinotéis ............ 16 500 240 –     –    –    15 500 490 –     –  –    
ES Tourism .......... 28 –     –     –    –    10 100 –     –     174 –    
Europ Assistance 8 52 963 14 2 512 45 1 110 12 25
Outras ................... 12 434 13 464 24 165 90 1 238 20 942 13 460 15 765 147 1452

............................. 353 350 71 215 48 064 2 602 1283 320 450 17 678 40 156 348 1 477

Durante os exercícios de 31 de Dezembro de 2005 e 2004, não se registaram quaisquer transacções adicionais com partes relacionadas entre
o Grupo e os seus accionistas para além do pagamento de dividendos. As transacções com o fundo de pensões estão analisadas na nota n.º 13.
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47 — Securitização de activos:

Em 31 de Dezembro de 2005, encontravam-se em curso as seguintes operações de securitização efectuadas pelo Grupo:

Montante MontanteEmissão Data de início Activo securitizadoinicial actual

Lusitano Global CDO n.º 1 plc. .......... Agosto de 2001 1 144 300 367 074 Obrigações domésticas e eurobonds.
Lusitano Finance n.º 2 plc. ................. Abril de 2002 450 000 122 292 Crédito ao consumo e em locação financeira.
Lusitano Mortgages n.º 1 plc. ............. Dezembro de 2002 1 000 000 752 990 Crédito à habitação (regime bonificado).
Lusitano Mortgages n.º 2 plc. ............. Novembro de 2003 1 000 000 781 832 Crédito à habitação (regime geral e bonificado).
Lusitano Mortgages n.º 3 plc. ............. Novembro de 2004 1 200 000 1 082 190 Crédito à habitação (regime geral).
Lusitano Mortgages n.º 4 plc. ............. Setembro de 2005 1 200 000 1 172 294 Crédito à habitação (regime geral).

As principais características destas operações, com referência a 31 de Dezembro de 2005, podem ser analisadas como segue:

Interesse
Valor Valor retido Rating das obrigaçõesObrigaçõesEmissão nominal nominal pelo Grupo Data de reembolsoemitidas inicial actual (valor Fitch Moodys S&P

nominal)

Lusitano Global CDO n.º 1 plc Classe A1 350 000 –      –    Dezembro de 2015 AAA Aaa AAA
................................................... Classe A2 623 800 206 163 165 Dezembro de 2015 AAA Aaa AAA
................................................... Classe B 42 300 42 300 –    Dezembro de 2015 AAA Aa1 AA
................................................... Classe C 25 200 25 200 15 500 Dezembro de 2015 AA A1 A+
................................................... Classe D 103 000 103 000 52 300 Dezembro de 2015 – – –

Lusitano Finance n.º 2 plc ......... Classe A 409 720 114 526 –    Abril de 2010 AAA Aaa AAA
................................................... Classe B 11250 11 250 –    Abril de 2010 AA+ Aa2 AA
................................................... Classe C 29 030 29 030 –    Abril de 2010 A A2 A–
................................................... Classe D 20 250 15 480 15 480 Abril de 2010 – – –

Lusitano Mortgages n.º 1 plc ..... Classe A 915 000 670 976 –    Dezembro de 2035 AAA Aaa AAA
................................................... Classe B 32 500 32 500 –    Dezembro de 2035 AA Aa3 AA
................................................... Classe C 25 000 25 000 –    Dezembro de 2035 A A2 A
................................................... Classe D 22 500 22 500 –    Dezembro de 2035 BBB Baa2 BBB
................................................... Classe E 5 000 5 000 –    Dezembro de 2035 BB Ba1 BB
................................................... Classe F 10 000 10 000 1 000 Dezembro de 2035 – – –

Lusitano Mortgages n.º 2 plc ..... Classe A 920 000 720 124 –    Dezembro de 2036 AAA Aaa AAA
................................................... Classe B 30 000 30 000 –    Dezembro de 2046 AA Aa3 AA
................................................... Classe C 28 000 28 000 5 000 Dezembro de 2046 A A3 A
................................................... Classe D 16 000 16 000 –    Dezembro de 2046 BBB Baa3 BBB
................................................... Classe E 6 000 6 000 –    Dezembro de 2046 BBB- Ba1 BB
................................................... Classe F 9 000 9 000 900 Dezembro de 2046 – – –

Lusitano Mortgages n.º 3 plc ..... Classe A 1 140 000 1 050 697 –    Dezembro de 2047 AAA Aaa AAA
................................................... Classe B 27 000 27 000 500 Dezembro de 2047 AA Aa2 AA
................................................... Classe C 18 600 18 600 –    Dezembro de 2047 A A2 A
................................................... Classe D 14 400 14 400 –    Dezembro de 2047 BBB Baa2 BBB
................................................... Classe E 10 800 10 800 1 000 Dezembro de 2047 – – –

Lusitano Mortgages n.º 4 plc ..... Classe A 1 134 000 1 115 018 –    Dezembro de 2048 AAA Aaa AAA
................................................... Classe B 22 800 22 800 –    Dezembro de 2048 AA Aa2 AA
................................................... Classe C 19 200 19 200 –    Dezembro de 2048 A+ A1 A+
................................................... Classe D 24 000 24 000 –    Dezembro de 2048 BBB+ Baa1 BBB+
................................................... Classe E 10 200 10 200 –    Dezembro de 2048 – – –

De acordo com a opção permitida pelo IFRS 1, o Grupo passou a
aplicar os requisitos de desreconhecimento do IAS 39 para as opera-
ções realizadas a partir de 1 de Janeiro de 2004. Assim, os activos
desreconhecidos até essa data, de acordo com as anteriores políticas
contabilísticas, não foram reexpressos no balanço.

Os activos cedidos no âmbito da operação de securitização Lusi-
tano Mortgages n.º 3, e Lusitano Mortgages n.º 4, realizadas em
Novembro de 2004 e Setembro de 2005 respectivamente, foram desre-
conhecidos uma vez que o Grupo transferiu substancialmente os ris-
cos e benefícios associados à sua detenção.

De acordo com o previsto na SIC 12, o Grupo passou, a partir de
1 de Janeiro de 2005, a consolidar pelo método integral a entidade Lusi-
tano Finance n.º 2 plc., uma vez que detém a maioria dos riscos e bene-
fícios decorrentes da sua actividade, encontrando-se os respectivos sal-
dos integrados nas demonstrações financeiras consolidadas do Grupo.

Por não deter a maioria dos riscos e benefícios associados à activi-
dade dos outros veículos de securitização, os mesmos não foram incluí-
dos nas contas consolidadas do Grupo.

48 — Gestão dos riscos de actividade:

Em termos de política de gestão dos riscos, é apresentada a seguinte
informação qualitativa do Grupo.

O controlo e a gestão dos riscos, pelo papel que têm vindo a desem-
penhar no apoio activo à gestão do Grupo, apresentam-se como um

dos principais eixos estratégicos de suporte ao seu desenvolvimento
sustentado ao nível das subsidiárias do sector bancário em Portugal.
A gestão dos riscos encontra-se estruturada em duas grandes áreas —
Departamento de Risco Global e Departamento de Acompanhamento
de Empresas e Recuperação de Crédito — e tem mantido como prin-
cipais os seguintes objectivos:

Identificação, quantificação e controlo dos diferentes tipos de risco
assumidos, adoptando progressivamente princípios e metodologias uni-
formes e coerentes em todas as entidades do Grupo;

Contribuição contínua para o aperfeiçoamento de ferramentas de apoio
à estruturação de operações e do desenvolvimento de técnicas internas
de avaliação de performance e de optimização da base de capital;

Gestão pró activa de situações de atraso significativo e incumpri-
mentos de obrigações contratuais.

Risco de crédito:

O risco de crédito resulta da possibilidade de ocorrência de perdas
financeiras decorrentes do incumprimento do cliente ou contraparte
relativamente às obrigações contratuais. O risco de crédito está essen-
cialmente presente nos produtos tradicionais bancários — emprésti-
mos, garantias e outros passivos contingentes — e em produtos de
negociação — swaps, forwards e opções (risco de contraparte).

É efectuada uma gestão permanente das carteiras de crédito que privi-
legia a interacção entre as várias equipas envolvidas na gestão de
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risco ao longo das sucessivas fases da vida do processo de crédito. Esta
abordagem é complementada pela introdução de melhorias contínuas tanto
no plano das metodologias e ferramentas de avaliação e controlo dos
riscos, como ao nível dos procedimentos e circuitos de decisão.

Risco de taxa de juro:

As operações do Grupo encontram-se sujeitas ao risco de flutuações nas
taxas de juro na medida em que os activos geradores de juros (incluindo os
investimentos) e os passivos geradores de juros apresentam maturidades ou
data de repricing desfasadas no tempo ou de diferentes montantes.

No que se refere aos activos e passivos de taxa variável o Grupo
encontra-se também exposto ao risco base, traduzindo-se nas diferen-
ças das características de repricing dos vários índices, como a taxa de
poupança e a Euribor a seis meses e diferentes tipos de juro. As activi-
dades de gestão do risco têm como objectivo a optimização da margem
financeira, tendo em consideração os níveis das taxas de juro do mer-
cado e a sua consistência com os objectivos estratégicos do Grupo.

A gestão do risco da taxa de juro encontra-se integrada na gestão
do balanço do Grupo pelo comité de activos e passivos (ALCO).

Risco de mercado:

O risco de mercado representa genericamente a eventual perda
resultante de uma alteração adversa do valor de um instrumento finan-

ceiro como consequência da variação de taxas de juro, taxas de câm-
bio e preços de acções.

A gestão de risco de mercado é integrada com a gestão do balanço
através da estrutura ALCO (Asset and Liability Committeé). Este
órgão é responsável pela definição de políticas de afectação e estru-
turação do balanço bem como pelo controlo da exposição aos riscos
de taxa de juro, de taxa de câmbio e de liquidez.

Ao nível do risco de mercado o principal elemento de mensuração
de riscos consiste na estimação das perdas potenciais sob condições
adversas de mercado, para o qual a metodologia value at risk (VaR) é
utilizada, com recurso à simulação de Monte Carlo, com um inter-
valo de confiança de 99% e um período de investimento de 10 dias.
As volatilidades e correlações são históricas com base num período
de observação de um ano.

De forma a melhorar a medida do VaR têm vindo a ser desenvol-
vidas outras iniciativas, como exercícios de back-testing que consis-
tem na comparação entre as perdas previstas no modelo e as perdas
efectivas. Estes exercícios permitem aferir a aderência do modelo
à realidade e assim melhorar as capacidades predictivas do mesmo.

Risco cambial:

Relativamente ao risco cambial, a repartição dos activos e dos
passivos, a 31 de Dezembro de 2005 e 2004, por moeda, é analisado
como segue:

2005

Dólares OutrasLibras Ienes Reaisnorte- moedasesterlinas japoneses brasileiros-americanos estrangeiras

Activo:

Caixa e disponibilidades bancos centrais ........................................... 22 587 2 892 33 1 60 592
Disponibilidades em outras instituições de crédito ............................ 81959 20 688 2 782 14 012 14 044
Activos financeiros detidos para negociação .................................... 245 074 125 068 6 407 499 821 9 600
Outros activos financeiros ao justo valor através de resultados ....... 281 845 –      3 619 –       14 210
Activos financeiros disponíveis para venda ...................................... 351 031 60 783 4180 693 148 190 671
Aplicações em instituições de crédito ............................................... 1 924 156 206 236 13 679 38 082 40 529
Crédito a clientes .............................................................................. 746 094 769 312 16 664 37 71 500
Investimentos detidos até à maturidade ............................................ 596 840 –      –     –       –       
Derivados de cobertura ...................................................................... 2 039 8 929 36 126 –       751
Investimentos em associadas ............................................................ –       –      –     –       –       
Outros activos não financeiros ......................................................... 625 897 1 182 838 216 403 14 295 2 453 596

                                Total do activo .......................................... 4 877 522 2 376 726 299 893 1 259 396 2 855 493

Passivo:

Recursos de bancos centrais .............................................................. 443 911 96 179 –     –       945
Passivos financeiros detidos para negociação ................................... 234 618 71 034 3 516 9 110 16 681
Recursos de outras instituições de crédito ......................................... 1 565 145 454 389 14 433 58 574 233 175
Recursos de clientes e outros empréstimos ....................................... 1 304 082 577 033 12 664 418 304 217 929
Responsabilidades representadas por títulos ...................................... 854 274 1 259 830 –     –       257 357
Derivados de cobertura ...................................................................... 2 349 946 –     –       1 155
Passivos subordinados ........................................................................ 54 314 –      247 241 –       –       
Outros passivos não financeiros ....................................................... 202 790 20 234 18 534 20 061 1 987 163

                                Total do passivo ........................................ 4 661 484 2 479 645 296 408 506 049 2 714 405

Capital próprio ..................................................................................... 184 931 48 128 7 748 392 312 75 477

Exposição líquida .................................................................................. 31 107 (151 047) (4 263) 361 035 65 611

Exposição operacional .......................................................................... 31 107 (151 047) (4 263) 361 035 65 611

  2004

  Dólares Outras   Libras  Ienes   Reais  norte- moedas   esterlinas  japoneses   brasileiros  -americanos estrangeiras

Activo ................................................................................................... 3 674 699 78 629 28 081 291 910 588 416
Passivo .................................................................................................. 3 741 977 37 999 5 485 51620 499 196
Situação líquida ...................................................................................... 231 087 13 425 –     –      7 431
Exposição líquida .................................................................................. (298 365) 27 205 22 596 240 290 81 789
Posição cambial de investimento .......................................................... –      –     –     –      –      

Exposição operacional .......................................................................... (298 365) 27 205 22 596 240 290 81 789

Risco de liquidez:

O risco de liquidez advém da incapacidade potencial de financiar o activo satisfazendo as responsabilidades exigidas nas datas devidas e da
existência de potenciais dificuldades de liquidação de posições em carteira sem incorrer em perdas exageradas.
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A gestão da liquidez tem como objectivo manter um nível satisfa-
tório de disponibilidades para fazer face às necessidades financeiras
no curto, médio e longo prazo. Para avaliar a exposição global a este
tipo de risco são elaborados relatórios que permitem não só identifi-
car os mismatch negativos, como efectuar a cobertura dinâmica dos
mesmos.

O risco de liquidez é analisado tendo em consideração duas pers-
pectivas, uma perspectiva interna da empresa e uma perspectiva regu-
lamentar.

Risco operacional:

O risco operacional traduz-se, genericamente, na eventualidade de
perdas originadas por falhas na prossecução de procedimentos inter-
nos, pelos comportamentos das pessoas ou dos sistemas informáticos,
ou ainda, por eventos externos à organização.

Para gestão do risco operacional, foi desenvolvido e implementado
um sistema que visa assegurar a uniformização, sistematização e
recorrência das actividades de identificação, monitorização, controlo
e mitigação deste risco. Este sistema é suportado por uma estrutura
organizacional, que inclui uma área do departamento de risco global
exclusivamente dedicada a esta tarefa bem como representantes desig-
nados por cada um dos departamentos e subsidiárias considerados rele-
vantes.

Riscos da actividade seguradora:

O risco específico da actividade seguradora reflecte o risco de no
momento da subscrição da apólice, não ser possível estimar com cer-
teza o custo real efectivo dos sinistros futuros. Este risco específico
pode ser decomposto em risco de sinistralidade, risco de longevidade,
risco de mortalidade e risco de invalidez.

O Grupo gere o risco específico dos seguros através da combinação
de políticas de subscrição (underwriting), depricing, de provisiona-
mento, de solvência e de resseguro.

O Grupo tem como objectivo definir prémios que proporcionem
lucros adequados depois de coberto o valor de todos os sinistros
(e outros custos) e o custo do capital. Os preços são testados recor-
rendo a técnicas e indicadores de desempenho adequados à carteira.

Para cada linha de negócio, o Grupo constitui provisões no âmbito
dos seus passivos para sinistros futuros definidos nas apólices e segre-
ga activos para representar estas provisões. A constituição de provi-
sões obriga à elaboração de estimativas e ao recurso a pressupostos
que podem afectar os valores reportados para os activos e passivos
em exercícios futuros.

Tais estimativas e pressupostos são avaliados regularmente, nomea-
damente através de análises estatísticas de dados históricos internos e
ou externos. São efectuadas análises semelhantes para verificar a ade-
quação da política de preços em vigor.

A adequação da estimativa das responsabilidades da actividade segu-
radora é revista anualmente. Se as provisões técnicas não forem sufi-
cientes para cobrir os cash-flows futuros esperados, esta insuficiência
é imediatamente reconhecida através da criação de provisões adicio-
nais.

Quanto maior e mais diversificada for a carteira de seguros, menor
é a volatilidade dos resultados esperados. Os factores que potencial-
mente aumentam o risco de seguro incluem a falta de diversificação
do risco, em termos de tipo de risco e montante, alterações externas
(tais como alterações legislativas, etc.), localização geográfica, tipo
de sector coberto e eventos extremos (tais como terramotos).

O departamento actuarial é responsável por avaliar e gerir o risco
específico de seguros no contexto das políticas e directrizes definidas
ao nível do Grupo, bem como por partilhar responsabilidades com
outros departamentos no que respeita às políticas de investimento,
subscrição e pricing dos produtos.

Quando tal se justifica, o Grupo celebra tratados de resseguro para
limitar a sua exposição ao risco. O resseguro pode ser feito apólice a
apólice (resseguro facultativo), nomeadamente quando o nível de
cobertura exigido pelo segurado excede os limites internos de subscri-
ção, ou com base na carteira (resseguro por tratado), em que as expo-
sições individuais dos segurados estão dentro dos limites internos, mas
em que existe um risco inaceitável de acumulação de sinistros, nome-
adamente devido a fenómenos climatéricos (desastres naturais).

O principal objectivo do resseguro é mitigar grandes sinistros
individuais em que os limites das indemnizações são elevados, bem
como o impacto de múltiplos sinistros desencadeados por uma única
ocorrência.

O risco de sinistros no ramo não vida cobre a incerteza das perdas
efectivas decorrentes dos seguros de ramos reais incluindo, nomeada-
mente, ramo automóvel, ramo multiriscos e outros.

Para mitigar este risco, o Grupo recorre a critérios de selecção e
políticas de subscrição baseadas na experiência histórica de perdas por
tipo de cliente/sector e segmento de negócio, refinadas pelo conheci-
mento ou expectativas da evolução futura da frequência e gravidade
dos sinistros.

Os prémios não adquiridos podem ser insuficientes para cobrir os
sinistros esperados durante o prazo remanescente do contrato. Em
cada data de prestação de informação, o grupo analisa a adequação
dos prémios e os eventuais défices identificados são reconhecidos na
demonstração de resultados. Para além disso, as políticas de subscri-
ção e de preços são revistas.

As empresas do ramo não vida (Espírito Santo Seguros), consti-
tuem provisões para sinistros e despesas de gestão de sinistros, por
produto, cobertura e ano de ocorrência. As provisões são criadas
tendo em conta os pagamentos projectados nos sinistros comunica-
dos, as estimativas para sinistros não comunicados e incluem uma pro-
visão para custos de gestão dos sinistros e inflação. As provisões para
sinistros não são descontadas

As provisões para sinistros também são revistas à medida que vai
sendo disponibilizada informação suplementar. O tempo necessário
para tomar conhecimento e liquidar os sinistros é um factor impor-
tante a ter em conta na constituição de provisões. Os sinistros de
curto prazo, tais como os verificados no âmbito dos danos materiais
de seguro automóvel e seguro de multiriscos habitação, em geral são
comunicados e liquidados em pouco tempo. A resolução de sinistros
de longo prazo, tais como os relativos a danos corporais, pode levar
vários anos. Para os sinistros de prazo longo, devido à natureza das
perdas, as informações relativas à ocorrência, tais como os tratamentos
médicos necessários, podem não poder ser obtidas com rapidez. Para
além disso, a análise de perdas de prazo longo é mais difícil, obriga a
um trabalho mais pormenorizado, estando estas estimativas sujeitas a
um grau de incerteza mais elevado.

Os eventuais ajustamentos resultantes de alterações nas estimati-
vas das provisões são reflectidos nos resultados correntes de explora-
ção. No entanto, devido ao facto da constituição das provisões para
sinistros ser um processo necessariamente incerto, não pode haver
garantias de que as perdas efectivas não sejam superiores às estima-
das, estando este risco coberto pelo capital suplementar de solvência.

A evolução da provisão para sinistros é apresentada como segue:

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Estimativa inicial dos custos com sinistros ... 100 288 1 029 3 431 5 996 11 348 15 766 24 181 33 195
Pagamentos acumulados:

Um ano depois ........................................... 73 235 1 090 2 937 3 784 6 113 6 604 7 763 –     
Dois anos depois ........................................ 71 250 1 179 3 184 5 141 7 103 7 700 –    –     
Três anos depois ........................................ 71 256 1 198 4 051 5 511 7 681 –    –    –     
Quatro anos depois .................................... 71 256 1 213 4 081 5 941 –    –    –    –     
Cinco anos depois ...................................... 71 256 1 222 4 411 –    –    –    –    –     
Seis anos depois .......................................... 71 256 1 537 –    –    –    –    –    –     
Sete anos depois ......................................... 71 255 –   –    –    –    –    –    –     
Oito anos depois ........................................ 71 –  –   –    –    –    –    –    –     

Estimativa final dos custos com sinistros:

Um ano depois ........................................... 73 239 1 338 4 024 6 490 11 191 17 055 25 241 –     
Dois anos depois ........................................ 71 245 1 359 4 219 6 791 12 989 18 444 –    –     
Três anos depois ........................................ 71 256 1 398 4 642 7 960 14 426 –    –    –     
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Quatro anos depois .................................... 71 256 1 466 4 831 8 287 –    –    –    –     
Cinco anos depois ...................................... 71 256 1 590 4 968 –    –    –    –    –     
Seis anos depois .......................................... 71 256 1 667 –    –    –    –    –    –     
Sete anos depois ......................................... 71 255 –   –    –    –    –    –    –     
Oito anos depois ........................................ 71 –  –   –    –    –    –    –    –     

Excedente/(défice) acumulado ........................ 29 33 (638) (1 538) (2 291) (3 079) (2 678) (1 059) –     

O risco de longevidade cobre a incerteza das perdas efectivas resultantes das pessoas seguras viverem mais anos que o esperado e pode ser
mais relevante, por exemplo, nas rendas vitalícias.

O risco de longevidade é gerido através do preço, da política de subscrição e duma revisão regular das tabelas de mortalidade usadas para
definir os preços e constituir as provisões. Quando se chega à conclusão que a longevidade está acima do assumido nas tabelas de mortalidade,
são criadas provisões suplementares e as tabelas são actualizadas.

Os principais pressupostos utilizados por tipo de contrato são como segue:

Taxa
Tábua de técnica

mortalidade (percen-
tagem)

Planos de poupança reforma e produtos de capitalização:

Até Dezembro de 1997 ............................................................................................................................. GKM80 4
De Janeiro de 1998 a Junho de 1999 ....................................................................................................... GKM80 3,25
De 1 de Julho de 1999 a Fevereiro de 2003 ............................................................................................ GKM80 3 e 2,5
De 1 de Março de 2003 a Dezembro de 2003 ......................................................................................... GKM80 2,75
Após Janeiro de 2004 ............................................................................................................................... GKM80 2,75 e 2,25

Seguro em caso de vida:

Rendas:

Até Junho de 2002 ................................................................................................................................ TV 73/77 4
De 1 de Julho de 2002 a Dezembro de 2003 ....................................................................................... TV 73/77 3
Após 1 de Janeiro de 2004 ................................................................................................................... GKF95 3

Outros seguros de vida .................................................................................................................................. TV 73/77 4
Seguro em caso de morte:

Até Dezembro de 2004 ............................................................................................................................. GKM80 4
Após 1 de Janeiro de 2005 ....................................................................................................................... GKM80 2

Seguros mistos:

Até Setembro de 1998 .............................................................................................................................. GKM80 4
Após 1 de Outubro de 1998 ...................................................................................................................... GKM80 3,25

Para efeitos de análise da adequação das responsabilidades os pressupostos relativos à mortalidade baseiam-se nas melhores estimativas de-
correntes de análises de experiência à carteira existente. Os cash-flows futuros são avaliados através do modelo interno de embedded value e
foram descontados à taxa de juro sem risco.

Os pressupostos de mortalidade utilizados são como segue:

Tábua
de mortalidade

Rendas ........................................................................................................................................................................................ GRM 95
Poupança e outros contratos ..................................................................................................................................................... 40% GKM 80

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
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1 de Janeiro de 2004

 Princípios  Ajustamentos IFRS
 contabi-  excluindo excluindo
 lísticos  os IAS 32, os IAS 32,
 locais  IAS 39 e IFRS 4 IAS 39 e IFRS 4

Capital ............................................................................................................................... 270 600 –    270 600
Reserva de justo valor ....................................................................................................... –     5 657 5 657
Outras reservas e resultados transitados ............................................................................ (87 467) (69 797) (157 264)

Justo valor de activos e passivos financeiros registados ao custo amortizado:

O justo valor dos activos e passivos financeiros que estão registados ao custo amortizado, para o Grupo, é analisado como segue:

2005 2004

Valor Justo Valor Justo
de balanço valor de balanço valor

Caixa e disponibilidades em bancos centrais ............................... 1 005 017 1 005 017 999 499 999 499
Disponibilidades em outras instituições de crédito ...................... 682 075 682 075 647 532 647 532
Aplicações em instituições de crédito ......................................... 6 164 044 6 164 044 5 463 525 5 463 525
Empréstimos a clientes ............................................................... 30 832 696 31 100 367 27 695 880 27 951 601
Investimentos detidos até à maturidade ...................................... 614 643 615 148 476 202 479 582

            Total de activos financeiros ao justo valor ............... 39 298 475 39 566 651 35 282 638 35 541 739

Recursos de bancos centrais ........................................................ 654 316 654 316 498 953 498 953
Recursos de outras instituições de crédito ................................... 6 469 233 6 469 233 5 940 338 5 940 338
Recursos de clientes e outros empréstimos ................................. 20 190 944 20 190 944 19 609 736 19 609 736
Responsabilidades representadas por títulos ................................ 14 144 875 14 180 824 9 789 279 9 923 154
Passivos por contratos de investimento ..................................... 1 916 165 1 903 700 –        –        
Passivos subordinados .................................................................. 2 371 389 2 611 131 2 099 125 2 982 854

            Total de passivos financeiros ao justo valor ............. 45 746 922 46 010 148 37 937 431 38 955 035

As principais metodologias e pressupostos utilizados na estimativa
do justo valor dos activos e passivos financeiros acima referidos são
analisados como segue:

Caixa e disponibilidades em bancos centrais, disponibilidades em
outras instituições de crédito e aplicações em instituições de crédito:

Considerando aos prazos curtos associados a estes instrumentos
financeiros, considera-se que o seu valor de balanço é uma estimativa
razoável do respectivo justo valor.

Crédito a clientes:

O justo valor do crédito a clientes é estimado com base na actua-
lização dos fluxos de caixa esperados de capital e de juros, conside-
rando que as prestações são pagas nas datas contratualmente defini-
das. Os fluxos de caixa futuros esperados das carteiras de crédito
homogéneas, como por exemplo o crédito à habitação, são estima-
dos numa base de portfólio. As taxas de desconto utilizadas são as
taxas actuais do Grupo praticadas para empréstimos com caracterís-
ticas similares.

Investimentos detidos até à maturidade:

O justo valor destes instrumentos financeiros é baseado em cota-
ções de mercado, quando disponíveis. Caso não existam, o justo valor
é estimado com base na actualização dos fluxos de caixa esperados de
capital e juros no futuro para estes instrumentos.

Recursos de bancos centrais e recursos de outras instituições de
crédito:

Considerando aos prazos curtos associados a estes instrumentos
financeiros, considera-se que o seu valor de balanço é uma estimativa
razoável do respectivo justo valor.

Recursos de clientes e outros empréstimos:

O justo valor destes instrumentos financeiros é estimado com base
na actualização dos fluxos de caixa esperados de capital e de juros,
considerando que as prestações ocorrem nas datas contratualmente
definidas. A taxa de desconto utilizada é a que reflecte as taxas actuais
praticadas pelo Grupo para instrumentos com características similares.

Considerando que as taxas de juro aplicáveis são de natureza
variável e o período de maturidade dos depósitos é substancialmente

inferior a um ano, não existem diferenças quantificáveis no seu justo
valor.

Débitos representados por títulos e passivos subordinados:

Para os instrumentos onde o Grupo adopta a contabilidade de cober-
tura, o seu justo valor já se encontra reflectido nas demonstrações
financeiras. Para os instrumentos remanescentes, o justo valor é
baseado em cotações de mercado quando disponíveis, caso não exis-
tam é estimado com base na actualização dos fluxos de caixa espera-
dos de capital e juros no futuro para estes instrumentos.

Passivos por contratos de investimento:

O justo valor é estimado contrato a contrato utilizando a melhor
estimativa dos pressupostos para a projecção dos fluxos de caixa espe-
rados futuros e a taxa de juro sem risco à data da emissão. Na estima-
tiva do justo valor foi considerada a taxa mínima garantida.

49 — Ajustamentos de transição para os IFRS:

Conforme referido na nota n.º 2.1, estas são as primeiras demons-
trações financeiras consolidadas preparadas pelo Grupo de acordo com
as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS).

As políticas contabilísticas descritas na nota n.º 2 foram utilizadas
na preparação destas demonstrações financeiras com referência ao exer-
cício findo em 31 de Dezembro de 2005, na preparação da informação
financeira comparativa para o exercício findo em 31 de Dezembro
de 2004, assim como na preparação do balanço consolidado de abertu-
ra de acordo com os IFRS em 1 de Janeiro de 2004 (data da transição).

Na preparação do balanço consolidado de abertura de acordo com os
IFRS, da informação comparativa para o período findo em 31 de Dezem-
bro de 2005 e 31 de Dezembro de 2004, o Grupo ajustou os montantes
anteriormente reportados os quais haviam sido preparados de acordo com
os princípios contabilísticos estabelecidos no Plano de Contas para o
Sector Bancário (PCSB) e no Plano de Contas para as Empresas de Segu-
ros (PCES) e outras disposições emitidas pelo Banco de Portugal e pelo
Instituto de Seguros de Portugal.

 Principais impactos ao nível do capital próprio e do resultado
líquido decorrentes da adopção dos IFRS:

Os principais impactos, no capital próprio, da transição para os IFRS
em 1 Janeiro de 2004, em 31 de Dezembro de 2004 e em 1 de Janeiro
de 2005, são analisados como segue:



Diário da República, 2.ª série — N.º 226 — 23 de Novembro de 2006 (Parte Especial) 26 832-(81)

1 de Janeiro de 2004

 Princípios  Ajustamentos IFRS
 contabi-  excluindo excluindo
 lísticos  os IAS 32, os IAS 32,
 locais  IAS 39 e IFRS 4 IAS 39 e IFRS 4

...................................................................................................................................... 183 133 (64 140) 118 993
Interesses minoritários ...................................................................................................... 2 154 259 (258 108) 1 896 151

...................................................................................................................................... 2 337 392 (322 248) 2 015 144

31 de Dezembro de 2004 1 de Janeiro de 2005

Princípios Ajustamentos IFRS Ajustamentoscontabi- excluindo excluindo IAS 32, IFRSlísticos os IAS 32, os IAS 32, 39 e IFRS 4locais IAS 39 e IFRS 4 IAS 39 e IFRS 4

Capital .................................................................... 270 600 –      270 600 –     270 600
Reserva de justo valor ............................................ –      12 242 12 242 12 508 24 750
Outras reservas e resultados transitados ................. (139 030) (62 167) (201 197) (28 066) (199 892)
Resultado líquido do exercício ................................ 67 716 (38 345) 29 371 –     –      

........................................................................... 199 286 (88 270) 111 016 (15 558) 95 458
Interesses minoritários ........................................... 2 311 929 (377 036) 1 934 893 (12 376) 1 922 517

........................................................................... 2 511 215 (465 306) 2 045 909 (27 934) 2 017 975

Uma análise detalhada dos ajustamentos decorrentes da adopção dos IFRS em 1 de Janeiro de 2004, em 31 de Dezembro de 2004 e em 1 de Janeiro
de 2005 é apresentada como segue:

1 de Janeiro 31 de Dezembro
de 2004 de 2004

Capital próprio (princípios contabilísticos locais) (1) .................................................................................... 2 337 392 2 511 215

Ajustamentos IFRS (excluindo o IAS 32, IAS 39 e IFRS 4):

Bónus aos empregados (a) ........................................................................................................................... (32 604) (43 931)
SIBA (b) ....................................................................................................................................................... (102 304) (100 174)
Fundo para riscos bancários gerais (c) ......................................................................................................... 105 152 140 560
Pensões de reforma e benefícios de saúde (d) ............................................................................................. (173 924) (224 119)
Prémio de antiguidade (e) ............................................................................................................................ (17 388) (19 942)
Activos intangíveis e custos diferidos (f) ..................................................................................................... (68 694) (49 218)
Outros activos tangíveis (g) ......................................................................................................................... (891) (989)
Propriedades de investimento (h) ................................................................................................................ (243) 363
Alteração no perímetro de consolidação (i) ................................................................................................ (43 377) (145 218)
Impostos diferidos (j) ................................................................................................................................... 85 643 81 400
Outros ........................................................................................................................................................... (2 421) 1 318

..................................................................................................................................................................... (251 051) (359 950)
Interesses minoritários decorrentes da alteração do método de consolidação das empresas seguradoras (k) (71 197) (105 356)

Capital próprio IFRS ajustado (excluindo o IAS 32, IAS 39 e IFRS 4) ...................................................... 2 015 144 2 045 909

1 de Janeiro
de 2005

Capital próprio IFRS ajustado (excluindo o IAS 32, IAS 39 e IFRS 4) ...................................................................................... 2 045 909
Impacto da adopção do IAS 32, IAS 39 e IFRS 4:

Instrumentos financeiros derivados e contabilidade de cobertura (l) ....................................................................................... (53 632)
Activos financeiros disponíveis para venda (m) ..................................................................................................................... 21 556
Imparidade do crédito (n) ........................................................................................................................................................ (20 788)
Custo amortizado (o) ............................................................................................................................................................... (15 795)
Acções preferenciais (p) .......................................................................................................................................................... 16 694
Provisões técnicas (q) .............................................................................................................................................................. (19 562)
Impostos diferidos (j) ............................................................................................................................................................... 47 922
Outros ....................................................................................................................................................................................... (4 329)

Capital próprio IFRS ................................................................................................................................................................ 2 017 975

(1) Inclui o valor dos interesses minoritários, os quais de acordo com os IFRS são registados no capital próprio.

A adopção dos IFRS teve o seguinte impacto no resultado líquido do exercício findo em 31 de Dezembro de 2004. Tendo em consideração
que o Grupo adoptou o IAS 32, IAS 39 e o IFRS 4 em 1 de Janeiro de 2005, este impacto não considera o efeito da aplicação destas normas.

1 de Janeiro
de 2005

Resultado líquido do exercício atribuível aos accionistas da empresa-mãe (princípios contabilísticos locais) ............................ 67 716
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Ajustamentos IFRS:

Bónus aos empregados (a) ....................................................................................................................................................... (44 346)
SIBA (b) ................................................................................................................................................................................... (1 042)
Fundo para riscos bancários gerais (c) ..................................................................................................................................... 35 408
Pensões de reforma e benefícios de saúde (d) ......................................................................................................................... (50 195)
Prémio de antiguidade (e) ........................................................................................................................................................ (2 554)
Activos intangíveis e custos diferidos (f) ................................................................................................................................. 19 476
Outros activos tangíveis (g) ..................................................................................................................................................... (98)
Propriedades de investimento (h) ............................................................................................................................................ 606
Alterações no perímetro de consolidação (i) ........................................................................................................................... (109 921)
Impostos diferidos (j) ............................................................................................................................................................... (3 765)
Outros ....................................................................................................................................................................................... 887
Interesses minoritários ............................................................................................................................................................. 117 199

Resultado líquido do exercício atribuível aos accionistas da empresa-mãe IFRS (excluindo IAS 32, IAS 39 e IFRS 4) ............ 29 371

Principais impactos ao nível dos activos e passivos decorrentes da adopção dos IFRS:

Para além dos impactos ao nível do capital próprio e do resultado líquido, os IFRS tiveram um efeito significativo ao nível do balanço
consolidado da ESF(P) com referência a 31 de Dezembro de 2004.

Este impacto, com referência a 31 de Dezembro de 2004, ficou fundamentalmente a dever-se à integração dos activos e passivos da Tran-
quilidade Vida e da ES Seguros, subsidiárias que até àquela data eram incluídas na consolidação pelo método da equivalência patrimonial de
acordo com as exigências do Banco de Portugal. Por força da aplicação do IAS 27, estas subsidiárias passaram a ser incluídas na consolidação
pelo método integral, desde a data da transição para os IFRS [v. também nota n.º 50, alínea k)].

Com referência a 31 de Dezembro de 2004, os balanços destas subsidiárias, os quais foram incluídos nas contas consolidadas da ESF(P),
podem ser analisados como segue:

Tranquilidade ES
Vida Seguros

Activo:

Disponibilidades em outras instituições de crédito ....................................................................................... 1 165 779 683
Activos financeiros disponíveis para venda ................................................................................................. 4 566 506 59 046
Propriedades de investimento ...................................................................................................................... 45 256 –     
Outros activos tangíveis ............................................................................................................................... 8 896 402
Activos intangíveis ...................................................................................................................................... 1 017 147
Investimentos em associadas ....................................................................................................................... 6 277 –     
Provisões técnicas de resseguro cedido ........................................................................................................ 6 160 2 996
Activos por impostos correntes .................................................................................................................. 1 270 –     
Activos por impostos diferidos .................................................................................................................... 20 850 –     
Outros activos .............................................................................................................................................. 48 537 2 853

                                           Total do activo ...................................................................................... 5 870 548 66 127

Passivo:

Responsabilidades representadas por títulos ................................................................................................. 160 364 –     
Provisões ...................................................................................................................................................... 370 637
Provisões técnicas de seguro directo ............................................................................................................ 5 412 979 41632
Passivos por impostos correntes ................................................................................................................. 1098 –     
Passivos subordinados ................................................................................................................................... 90 000 –     
Outros passivos ............................................................................................................................................ 42 121 5 976

                                           Total do passivo .................................................................................... 5 706 932 48 245

Capital próprio ................................................................................................................................................ 163 616 17 882

                                           Total do capital próprio e passivo ....................................................... 5 870 548 66 127

1 de Janeiro
de 2005

Análise dos principais ajustamentos de transição efectuados com
referência a 1 de Janeiro de 2004:

a) Bónus aos empregados:

De acordo com as anteriores políticas contabilísticas do Grupo, os
bónus atribuídos aos empregados eram registados como uma dedução
ao capital próprio no ano em que eram pagos, uma vez que eram
considerados como uma transferência do direito aos dividendos dos
accionistas para os empregados. De acordo com os IFRS, os bónus
atribuídos aos empregados são registados directamente em resultados,
como um custo do exercício a que respeitam.

O impacto da adopção dos IFRS traduziu-se numa diminuição
do capital próprio consolidado de 43 931 milhares de euros em
31 de Dezembro de 2004 (1 de Janeiro de 2004: 32 604 milhares de
euros) e numa diminuição do resultado líquido consolidado do ano findo
em 31 de Dezembro de 2004 de 44 346 milhares de euros.

b) Plano de incentivos baseado em acções (SIBA):

O BES e as suas subsidiárias estabeleceram um plano de incentivos
baseado em acções (SIBA) o qual consiste na venda de acções do BES
aos trabalhadores do Grupo, com pagamento diferido por um prazo
que pode variar de entre dois a quatro anos. Dentro deste prazo os
empregados têm a obrigatoriedade de manter as acções, após o que as
podem vender no mercado ou, alternativamente, têm a opção de as
vender ao BES pelo seu custo de aquisição na data do seu pagamento.

De acordo com as anteriores políticas contabilísticas do Grupo, o
valor correspondente às acções mobilizadas no âmbito do SIBA era
registado no activo. De acordo com os IFRS, face às características
do plano existente, estas acções foram reclassificadas como acções
próprias, sendo o respectivo valor deduzido ao capital próprio. As
opções associadas a cada programa são avaliadas na data inicial do
mesmo e o justo valor reconhecido ao longo da vida do programa.
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O impacto da adopção dos IFRS traduziu-se numa diminuição do capital
próprio consolidado de 100 174 milhares de euros em 31 de Dezembro
de 2004 (1 de Janeiro de 2004: 102 304 milhares de euros) e numa dimi-
nuição do resultado líquido consolidado do ano findo em 31 de Dezembro
de 2004 de 1 042 milhares de euros.

c) Fundo para riscos bancários gerais:

De acordo com as anteriores políticas contabilísticas adoptadas, o
Grupo constituiu um Fundo para riscos bancários gerais com o objec-
tivo de fazer face a riscos não especificados inerentes à sua actividade
bancária, sendo por isso constituído com base em critérios de prudência
estabelecidos pelo conselho de administração.

Em 1 de Janeiro de 2004, de acordo com os IFRS, este fundo foi
revertido. O impacto da sua reversão foi um aumento do capital pró-
prio consolidado em 31 de Dezembro de 2004 de 140 560 milhares de
euros (1 de Janeiro de 2004: 105 152 milhares de euros) e um aumento
do resultado líquido consolidado do ano findo em 31 de Dezembro de
2004 no montante de 35 408 milhares de, relativo aos reforços líqui-
dos efectuados durante o exercício de 2004.

d) Pensões de reforma e benefícios de saúde:

Conforme política contabilística descrita na nota n.º 2.17, o Grupo
optou à luz do IFRS 1 por aplicar retrospectivamente, na data da tran-
sição, o IAS 19, tendo efectuado o recalculo dos ganhos e perdas
actuariais que podem ser diferidos em balanço de acordo com o método
do corredor preconizado nesta norma.

Actividade bancária:

Uma vez que as anteriores políticas contabilísticas adoptadas pelo Grupo
na sua actividade bancária, definidas pelo Banco de Portugal, estabele-
ciam já que os ganhos e perdas actuariais fossem diferidos de acordo com
o método do corredor, as principais diferenças ao nível das pensões de
reforma neste segmento de negócio relacionam-se com o reconhecimento
(i) das reformas antecipadas por invalidez diferidas no balanço, (ii) da
responsabilidade com os benefícios de saúde, anteriormente registados
quando pagos e (iii) das responsabilidades por serviços passados diferidas
no âmbito do regime transitório estabelecido pelo Banco de Portugal.

De acordo com as regras do Banco de Portugal, os encargos extra-
ordinários com reformas antes dos 65 anos (reformas antecipadas)
eram diferidos por um período de 10 anos. Com a introdução dos
IFRS estes encargos são reconhecidos na sua totalidade no ano em
que as referidas reformas ocorrem.

Adicionalmente, e com a adopção do IAS 19, as responsabilidades
com os benefícios de saúde concedidos aos empregados na idade da
reforma passam a ser reconhecidas com base em estudos actuariais
efectuados à data de cada balanço.

De acordo com as regras do Banco de Portugal, o défice de cober-
tura determinado a 31 de Dezembro de 2004, das responsabilidades
com o pessoal no activo com data previsível de reforma posterior a
31 de Dezembro de 1997 era imputada a resultados numa base
sistemática durante a vida de serviço esperada dos trabalhadores. De
acordo com o IAS 19, este défice de cobertura (défice estrutural) foi
integralmente reconhecido na data da transição.

Actividade seguradora:

No que se refere à actividade seguradora, as anteriores políticas
contabilísticas requeriam que fosse reconhecida em resultados, em cada
exercício, a totalidade do incremento das responsabilidades, líquida
do rendimento obtido pelos fundos existentes. O excesso do valor
do fundo não era reconhecido. De acordo com o IAS 19, a parcela
relativa aos desvios actuarias é diferida de acordo com o método
do corredor e o excesso do fundo é contabilizado como um activo.

Nesta base, o ajustamento em 1 de Janeiro de 2004 e 31 de Dezem-
bro de 2004 relativo às pensões de reforma e outros benefícios aos
empregados, explica-se como segue:

1 de 31 de
Janeiro Dezembro

de 2004 de 2004

Reformas antecipadas ........................... (114 892) (161 229)
Benefícios de saúde .............................. (66 652) (73 318)
Défice estrutural ................................... (54 800) (42 364)
Efeito do recálculo dos desvios actua-

riais ................................................... 66 684 61 766
Outros .................................................. (4 264) (8 974)

............................................................. (173 924) (224 119)

e) Prémio de antiguidade:

De acordo com o ACT do sector bancário, o Grupo assumiu o
compromisso de efectuar pagamentos aos seus trabalhadores, quando
estes completam 15, 25 e 30 anos ao serviço do Grupo, de prémios
de antiguidade de valor correspondente a uma, duas ou três vezes,
respectivamente, o salário mensal recebido à data de pagamento des-
tes prémios. De acordo com a prática de mercado em Portugal, estes
prémios eram reconhecidos como custo quando eram pagos. Com a
adopção do IAS 19, o Grupo reconheceu, com base num estudo
actuarial, a responsabilidade com este benefício concedido aos traba-
lhadores.

O impacto da adopção dos IFRS traduziu-se numa diminuição dos capi-
tais próprios consolidados de 19 942 milhares de euros em 31 de Dezem-
bro de 2004 (1 de Janeiro de 2004: 17 388 milhares de euros) e numa
diminuição do resultado líquido do ano findo em 31 de Dezembro de 2004
de 2554 milhares de euros.

f) Activos intangíveis e custos diferidos:

De acordo com as anteriores políticas contabilísticas do Grupo, os
custos com software desenvolvido internamente eram capitalizados e
amortizados durante um período de três anos.

As regras do IAS 38 determinam que os custos directamente rela-
cionados com o desenvolvimento de aplicações informáticas desen-
volvidas pelo Grupo apenas podem ser capitalizados se for expectável
que estas venham a gerar benefícios económicos futuros para além de
um exercício e esses benefícios possam ser determinados com
fiabilidade.

Em 31 de Dezembro de 2004, o impacto da adopção do IAS 38 tra-
duziu-se numa diminuição do capital próprio consolidado no montante
de 49 218 milhares de euros (1 de Janeiro de 2004: 68 694 milhares de
euros) e num aumento do resultado líquido consolidado do ano findo em
31 de Dezembro de 2004 de 19 476 milhares de euros.

g) Activos tangíveis:

De acordo com a opção permitida pelo IFRS 1, o Grupo optou por
considerar como custo dos imóveis afectos à actividade seguradora na
data da transição (1 de Janeiro de 2004), o respectivo justo valor
determinado com base em avaliações efectuadas por entidades inde-
pendentes.

Adicionalmente, de acordo com as anteriores políticas contabilísti-
cas do Grupo, os imóveis afectos à actividade seguradora não eram
amortizados. De acordo com o IAS 16, tais activos são amortizados
ao longo da sua vida útil esperada.

O efeito conjugado destas situações traduziu-se numa diminuição
do capital próprio consolidado do Grupo em 31 de Dezembro de 2004
de 989 milhares de euros (1 de Janeiro de 2004: 891 milhares de euros)
e uma diminuição o resultado consolidado do findo exercício de
98 milhares de euros.

h) Propriedades de investimento:

De acordo com as anteriores políticas contabilísticas do Grupo, os
imóveis de rendimento detidos no âmbito da actividade seguradora,
eram valorizados ao seu valor actual, valor este que correspondia ao
valor de mercado determinado com base numa avaliação efectuada
pelo menos nos últimos cinco anos.

De acordo com o IAS 40, estes imóveis são valorizados ao seu
justo valor, determinado anualmente à data do balanço. As variações
de justo valor são reconhecidas em resultados.

A aplicação do IAS 40 pelo Grupo implicou o reconhecimento de
mais valias potenciais que em 31 de Dezembro de 2004 atingiram o
montante de 363 milhares de euros (1 de Janeiro de 2004: menos-
-valias potenciais de 243 milhares de euros).

Esta situação implicou também um aumento no resultado do exer-
cício findo em 31 de Dezembro de 2004 no montante de 606 milha-
res de euros.

i) Alteração no perímetro de consolidação:

As regras de consolidação anteriormente seguidas pelo Grupo não
requeriam a consolidação de Entidades de Finalidade Especial. De acordo
com os IFRS, todos os SPE com os quais o Grupo estabelece relações
devem ser analisados à luz das regras de consolidação aplicáveis (con-
forme descritas na SIC 12), incluindo aquelas entidades que possam
ter sido constituídas no âmbito das operações de securitização efec-
tuadas.

Com base nas regras da SIC 12, o perímetro de consolidação do Grupo
passou a incluir determinados SPE, que anteriormente se encontravam
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registadas na sua carteira de títulos, o que resultou, em 31 de Dezembro
de 2004, numa diminuição do capital próprio consolidado de 145 218 milha-
res de euros (1 de Janeiro de 2004: 43 377 milhares de euros) e numa
diminuição do resultado consolidado do ano findo em 31 de Dezembro
de 2004 de 109 921 milhares de euros. Adicionalmente, a consolidação
destas entidades implicou uma diminuição dos activos e passivos no mon-
tante de 2,2 mil de milhões de euros (1 de Janeiro de 2004: 2,2 mil de
milhões de euros) decorrente da anulação de saldos e transacções entre
empresas do Grupo.

j) Impostos diferidos:

Actividade bancária:

De acordo com o as anteriores políticas contabilísticas, as entida-
des do Grupo no âmbito da actividade bancária, não reconheciam
impostos diferidos activos. Com a adopção dos IFRS, o Grupo passou
a reconhecer os impostos diferidos activos (de acordo com o IAS 12),
desde que seja provável que existam lucros tributáveis no futuro que
venham a absorver as diferenças temporárias dedutíveis (incluindo
prejuízos fiscais).

Desta forma, a aplicação do IAS 12 implicou o reconhecimento
pelo Grupo de um imposto diferido activo calculado com base: (i) nas
diferenças entre o balanço fiscal e o balanço preparado de acordo com
os IFRS e (ii) nos prejuízos fiscais reportáveis que o Grupo esperada
vir a recuperar no futuro.

Actividade seguradora:

De acordo com as anteriores políticas contabilísticas, as entidades
do Grupo no âmbito da actividade seguradora reconheciam já impos-
tos diferidos sobre as diferenças temporárias entre o balanço contabi-
lístico preparado com base nessas políticas contabilísticas e o balanço
fiscal. Nesta base, na data da transição foram adicionalmente reco-
nhecidos os impostos diferidos determinados sobre os ajustamentos
IFRS relevantes calculados a essa data.

k) Interesses minoritários decorrentes da alteração do método de
consolidação das empresas seguradoras:

Até 31 de Dezembro de 2004, as empresas seguradoras eram incluí-
das nas contas consolidadas da ESF(P) pelo método da equivalência
patrimonial, por se considerar que a actividade seguradora era
dissemelhante da actividade bancária desenvolvida pelo Grupo BES.

De acordo com o IAS 27, a dissemelhança de actividades não é um
motivo de exclusão de consolidação devendo todas as subsidiárias ser
incluídas na consolidação pelo método integral.

A alteração do método de consolidação originou uma redução dos
interesses minoritários do Grupo em 31 de Dezembro de 2004 de cerca
de 105 356 milhares de euros (1 de Janeiro de 2004: 71 197 milhares
de euros). Esta redução reflecte o efeito líquido da eliminação da
participação no BES detida pela Tranquilidade Vida e a atribuição aos
minoritários da sua proporção nos capitais próprios da Tranquilidade
Vida e ES Seguros.

Análise dos principais ajustamentos de transição relativos à adop-
ção do IAS 32, IAS 39 e IFRS 4 com referência a 1 de Janeiro
de 2005

l) Instrumentos financeiros derivados e contabilidade de cobertura:

De acordo com o IAS 39, os instrumentos financeiros derivados
são reconhecidos no balanço pelo seu justo valor, incluindo os deri-
vados de cobertura. De acordo com as anteriores políticas contabilísti-
cas adoptadas pelo Grupo, os derivados de cobertura eram registados
em contas extrapatrimoniais pelo seu valor nocional, sendo apenas
periodificado o respectivo juro corrido.

Adicionalmente, o IAS 39 define critérios mais rígidos de elegibi-
lidade de instrumentos financeiros como de cobertura, o que implicou
uma reclassificação de contratos anteriormente classificados como de
cobertura para negociação.

A adopção pelo Grupo do IAS 39 em 1 de Janeiro de 2005, impli-
cou uma diminuição do capital próprio consolidado no montante de
53 632 milhares de euros originado pela contabilização dos instru-
mentos financeiros derivados. Este valor inclui (i) uma diminuição
no montante de 40 485 milhares de euros relativo ao impacto da
reclassificação de derivados da carteira de cobertura para negociação,
(ii) um aumento no montante de 1070 milhares de euros relativo ao
reconhecimento dos derivados embutidos e (iii) uma diminuição no
montante de 14 217 milhares de euros decorrente do impacto das
operações de cobertura.

m) Activos financeiros disponíveis para venda:

De acordo com os IFRS, os activos financeiros disponíveis para
venda são registados ao valor de mercado sendo as mais e menos-
-valias potenciais existentes registadas em reservas, excepto quando
se verifique existir uma perda de imparidade, a qual é registada por
contrapartida de resultados. As perdas de imparidade reconhecidas em
acções não podem ser revertidas por resultados, contrariamente ao
procedimento a seguir para os restantes títulos.

Actividade bancária:

De acordo com o PCSB adoptado pelo Grupo no âmbito da activi-
dade bancária, os títulos disponíveis para venda eram classificados como
títulos de investimento e registados pelo menor dos valores entre o
custo de aquisição e o valor de mercado. As menos-valias potenciais
quando existentes eram integralmente provisionadas por contrapartida
de resultados, não sendo as mais-valias potenciais objecto de reco-
nhecimento. Quando se verificavam aumentos de valor de títulos pre-
viamente provisionados, acções ou títulos de rendimento fixo, as pro-
visões eram anuladas por contrapartida de resultados.

 Os títulos registados anteriormente como participações financeiras
não consolidadas eram registadas ao custo de aquisição e as menos-valias
potenciais apuradas à data do balanço, com base na cotação média dos
últimos seis meses, eram provisionadas de forma diferida por um período
entre 5 e 10 anos, conforme definido no aviso n.º 4/2002 do Banco de
Portugal, se as perdas excedessem 15% do custo de aquisição e até ao
limite máximo de 40% da perda excedentária. As mais-valias potenciais
não eram reconhecidas.

Actividade seguradora:

De acordo com o PCES, os títulos de rendimento fixo eram regis-
tados ao custo de aquisição, com excepção dos títulos afectos à carteira
de investimentos relativos a seguros de vida em que o risco é suportado
pelo tomador de seguro. A periodificação dos juros era feita com base
no valor nominal e na taxa de juro aplicável ao período. O prémio ou
desconto era periodifícado por contrapartida de resultados ao longo do
período até ao seu vencimento.

Os títulos de rendimento variável eram valorizados ao seu justo valor
à data do balanço. As mais e menos-valias potenciais determinadas à
data do balanço, eram registadas no capital próprio na reserva de
reavaliação regulamentar ou, no fundo para dotações futuras no caso
de activos a cobrir responsabilidades decorrentes de contratos do ramo
vida com participação nos resultados. As menos-valias potenciais não
cobertas pela reserva de reavaliação ou pelo fundo para dotações futu-
ras eram registadas nos resultados.

Com a adopção do IAS 39, em 1 de Janeiro de 2005, o efeito líquido
do reconhecimento das mais e menos-valias potenciais na carteira de
títulos disponíveis para venda originou um aumento do capital próprio
consolidado no montante de 21 556 milhares de euros.

n) Imparidade da carteira de crédito:

De acordo com as anteriores políticas do grupo, as provisões para
crédito eram determinadas em função dos critérios regulamentares
estabelecidos pelos avisos n.os 3/95, 2/99 e 8/03. Adicionalmente, o
Banco de Portugal estabeleceu a obrigatoriedade dos bancos apresen-
tarem em cada semestre um relatório com a análise da adequação
económica das provisões constituídas para o risco de crédito nas suas
carteiras, cujo princípio subjacente seria o das provisões existentes
serem suficientes para cobrir o risco de crédito avaliado numa pers-
pectiva económica.

De acordo com o IAS 39 a carteira de crédito é valorizada ao custo
amortizado e sujeita a testes de imparidade. As perdas de imparidade a
reconhecer são a diferença entre o valor de balanço dos créditos e o
valor dos fluxos de caixa futuros esperados descontados à taxa de juro
efectiva original dos contratos. Esta metodologia considera duas ver-
tentes principais: (i) o valor recuperável do crédito com base numa
análise económica da carteira e (ii) valor actual dos fluxos de caixa
futuros esperados descontados à taxa de juro efectiva do contrato ori-
ginal.

Em 1 de Janeiro de 2005, o impacto da adopção do IAS 39, o qual
fundamentalmente se refere à aplicação do método do desconto dos
fluxos de caixa no cálculo das perdas por imparidade na carteira de
crédito não aplicável de acordo com as anteriores políticas do grupo,
originou uma diminuição do capital próprio no montante de 20 788
milhares de euros.
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o) Custo amortizado:

De acordo como os anteriores políticas contabilísticas do Grupo,
as comissões recebidas e pagas relativas a operações de crédito eram
reconhecidas em resultados no ano em que o crédito era concedido.
De acordo com os IFRS, as comissões que são parte integrante da
taxa de juro efectiva do crédito são reconhecidas em resultados ao
longo da vida da operação, pelo método do juro.

Em 1 de Janeiro de 2005, a adopção do IAS 39 implicou um ajusta-
mento negativo nos capitais próprios do grupo de 15 795 milhares de euros.

p) Acções preferenciais:

De acordo com as anteriores políticas contabilísticas, as acções
preferenciais emitidas pelas entidades do Grupo eram classificadas como
interesses minoritários e os dividendos preferenciais eram registados,
seguindo o princípio da especialização dos exercícios, por contrapartida
de resultados como interesses minoritários.

Na transição, o Grupo avaliou as características associadas às ac-
ções preferências emitidas à luz das regras do IAS 32.

As acções preferenciais cuja opção de reembolso se encontra sob o
controlo da entidade do Grupo emitente e os dividendos apenas são pagos
se e quando declarados pelo respectivo conselho de administração, são
consideradas como um instrumento de capital dessa entidade do Grupo.
Consequentemente, o dividendo é reconhecido apenas quando declarado
pela empresa, sendo registado como uma dedução ao capital próprio.

Contudo, as acções preferenciais emitidas por subsidiárias, que
foram classificadas no respectivo capital próprio e que são detidas
por terceiros, mantêm-se registadas nas contas consolidadas como inte-
resses minoritários.

Em 1 de Janeiro de 2005, os dividendos associados a acções prefe-
renciais classificadas como instrumentos de capital e reconhecidos
como um custo a pagar, numa base de especialização, foram anula-
dos, tendo implicado um aumento do capital próprio consolidado de
16 694 milhares de euros.

q) Provisões técnicas:

O IFRS 4 determina que o Grupo pode continuar a aplicar as suas
políticas contabilísticas aplicáveis aos contratos de seguro e contra-
tos de investimento com participação nos resultados discricionária de
acordo com o plano de contas das empresas de seguros, desde que
garanta que o teste da adequação das responsabilidades é efectuado.

A data da transição, o Grupo procedeu à avaliação da adequação
das responsabilidades decorrentes de contratos de seguro e de contra-
tos de investimentos com participação nos resultados discricionária.
A avaliação da adequação das responsabilidades foi efectuada tendo
por base a projecção dos fluxos de caixa futuros associados a cada
contrato, descontados à taxa de juro de mercado sem risco.

A aplicação do IFRS 4 em 1 de Janeiro de 2005 implicou uma di-
minuição no capital próprio consolidado de 19 562 milhares de euros.

50 — Normas contabilísticas e interpretações recentemente emi-
tidas:

As normas contabilísticas e interpretações recentemente emitidas,
mas que ainda não entraram em vigor e que o Grupo ainda não apli-
cou na elaboração das suas demonstrações financeiras, podem ser
analisadas como segue:

IFRIC 8 — Âmbito de aplicação do IFRS 2:

O International Financial Reporting Interpretations Committee
(IFRIC), emitiu em 12 de Janeiro de 2006 o IFRIC 8 — Âmbito de
aplicação da IFRS 2, que é aplicável a períodos anuais com início em
ou após 1 de Maio de 2006.

Esta interpretação clarifica que o IFRS 2 pagamento com base em
acções aplica-se às situações em que a entidade efectua pagamentos com
base em acções por um valor aparentemente nulo ou inadequado.

O IFRIC 8 explica que, se o benefício concedido aparenta ser menor
que o justo valor do instrumento de capital atribuído ou das responsabi-
lidades assumidas, esta situação indica, normalmente, que outro bene-
fício foi ou irá ser recebido, pelo que se aplica o IFRS 2.

Esta interpretação ainda não foi aprovada pela Comissão Europeia.
Actualmente o Grupo encontra-se a avaliar o impacto da adopção

desta interpretação, não tendo ainda completado a sua análise.

IFRIC 5 — Direitos a interesses resultantes de fundos de desco-
missionamento, restauração e reabilitação ambiental:

O International Financial Reporting Interpretations Committee
(IFRIC), emitiu em 16 de Dezembro de 2004 o IFRIC 5 — Direito a

interesses resultantes de fundos de descomissionamento, restauração
e reabilitação ambiental, que é aplicável a períodos anuais com início
em ou após 1 de Janeiro de 2006.

O IFRIC 5 estabelece o modo como um participante deve con-
tabilizar a sua participação num fundo de descomissionamento em
especial no que se refere aos custos de descomissionamento de fábri-
cas (como uma central nuclear) ou de determinado equipamento (como
carros) ou levar a cabo a reabilitação ambiental (como rectificar a
poluição da água ou restaurar terreno minado).

Actualmente o Grupo encontra-se a avaliar o impacto da adopção
desta interpretação, não tendo ainda completado a sua análise.

IFRIC 4 — Determinar se um acordo contém uma locação:

O International Financial Reporting Interpretations Committee
(IFRIC), emitiu em 2 de Dezembro de 2004, o IFRIC 4 — Determi-
nar se um acordo contém uma locação, que é aplicável a períodos
anuais com início em ou após 1 de Janeiro de 2006.

O IFRIC 4 estabelece os critérios para determinar se um acordo
constitui um contrato de locação ou contém um contrato desse tipo,
como por exemplo no caso de certos contratos de compra firme (take-
or-pay). A IFRIC 4 clarifica em que circunstâncias estes acordos, que
não assumem a forma jurídica de locações, devem, todavia, ser
contabilizados de acordo com a IAS 17 — Locações.

Actualmente o Grupo encontra-se a avaliar o impacto da adopção
desta interpretação, não tendo ainda completado a sua análise.

IFRS 6 — Exploração e avaliação de recursos minerais:

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em
 9 de Dezembro de 2004 a IFRS 6 — Exploração e avaliação de recur-
sos minerais, que estabelece, pela primeira vez os princípios para a
contabilização das despesas de exploração e avaliação, incluindo o
reconhecimento dos activos de exploração e avaliação e completa a
primeira fase do projecto do IASB para uma convergência entre as
diversas práticas contabilísticas para actividades extractivas.

O IFRS 6 é aplicável para os períodos anuais com início em ou
após 1 de Janeiro de 2006. No entanto, a aplicação antecipada é
encorajada e se uma entidade adoptar o IFRS 6 antes de 1 de Janeiro
de 2006, existem disposições transitórias para a divulgação de alguma
informação comparativa.

Esta norma não terá qualquer impacto nas demonstrações finan-
ceiras do Grupo.

Alteração ao IAS 19 — Benefícios dos empregados:

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em
16 de Dezembro de 2004 uma alteração ao IAS 19 — Benefícios dos
empregados, que é aplicável a períodos anuais com início em ou após
1 de Janeiro de 2006 na qual é introduzida uma nova opção quanto ao
reconhecimento dos ganhos e perdas actuariais de planos de pensões de
prestações definidas. Assim passou a permitir-se o reconhecimento total
de ganhos e perdas actuariais numa demonstração ganhos e perdas
reconhecidos (stament of recognised income and expense) distinta da
demonstração de resultados, ou seja, os ganhos e perdas actuariais
podem ser reconhecidos directamente nos capitais próprios.

De acordo com o IAS 19, os ganhos e perdas actuariais, ou seja,
alterações não esperadas no valor do plano de benefícios, eram reco-
nhecidos em resultados, tanto no período em que ocorram como
diferidos pelo período vida útil média remanescente dos colaborado-
res no activo. De acordo com esta alteração, as entidades que actual-
mente efectuam o diferimento dos ganhos e perdas actuariais podem
alterar a sua abordagem embora não exista essa obrigatoriedade.

A alteração especifica igualmente (a) o modo como as entidades
do Grupo devem contabilizar os planos de grupo de prestações defini-
das nas suas demonstrações financeiras individuais e (b) requer a pres-
tação de informações adicionais.

O IASB já anunciou a sua intenção de desenvolver um projecto
relativo aos benefícios a colaboradores após emprego, atendendo aos
aspectos da mensuração inicial e reconhecimento.

Actualmente o Grupo encontra-se a avaliar o impacto da adopção
desta alteração, não tendo ainda completado a sua análise.

Alteração às disposições relativas à contabilidade de cobertura do
IAS 39 Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensuração:

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em
14 de Abril de 2005 uma alteração às disposições relativas à contabili-
dade de cobertura do IAS 39 — Instrumentos Financeiros: Reconheci-
mento e Mensuração.
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O IASB desenvolveu esta alteração após algumas entidades terem
demonstrado a sua preocupação de que a consideração do risco cam-
bial de uma transacção intragrupo prevista como um item coberto
constituiu uma prática corrente de gestão do risco, embora o IAS 39
(de acordo com a revisão efectuada em 2003) não permitisse a con-
tabilidade de cobertura nestes casos, originando uma diferença para
com os requisitos de contabilização norte-americanos.

No âmbito da publicação de um exposure draft e após consulta
intensiva a diversas entidades, o IASB decidiu permitir às entidades
designarem, em certas circunstâncias, uma transacção intragrupo pre-
vista, denominada numa moeda estrangeira, como um item coberto
nas demonstrações financeiras consolidadas. Esta disposição é consis-
tente com as disposições do IAS 21 — Os efeitos de alterações em
taxas de câmbio.

Actualmente o Grupo encontra-se a avaliar o impacto da adopção
desta alteração, não tendo ainda completado a sua análise.

Emendas à IAS 39 — Instrumentos financeiros: reconhecimento e
mensuração, opção pelo justo valor:

O International Accounting Standards Board (IASB), publicou em
16 de Junho de 2005 emendas à IAS 39 — Instrumentos financeiros:
reconhecimento e mensuração, opção pelo justo valor, que é aplicá-
vel a períodos anuais com início em ou após 1 de Janeiro de 2006,
sendo encorajada a sua adopção antecipada.

O IASB desenvolveu estas alterações após algumas autoridades de
supervisão e as autoridades de regulamentação do mercado de valores
mobiliários exprimirem a preocupação de que pudesse ser utilizada
indevidamente a opção da contabilização pelo justo valor sem restri-
ções contida no IAS 39, após a revisão de 2003. A opção permitia às
entidades identificarem, a título irrevogável e aquando do reconheci-
mento inicial, qualquer activo ou passivo financeiro como devendo
ser mensurado pelo justo valor com os respectivos ganhos ou perdas
reconhecidos na demonstração de resultados (a opção da contabilização
integral pelo justo valor). O objectivo desta opção era simplificar a
aplicação da norma.

À luz das observações recebidas relativamente ao exposure draft
publicado em 21 de Abril de 2004 e na sequência dos debates realiza-
dos com as partes interessadas, o IASB decidiu rever a opção pelo
justo valor através da restrição da sua utilização aos instrumentos finan-
ceiros que cumpram determinadas condições.

Actualmente o Grupo encontra-se a avaliar o impacto da adopção
desta alteração, não tendo ainda completado a sua análise.

IFRS 7 Instrumentos financeiros: divulgações e emenda ao IAS 1 —
Apresentação de demonstrações financeiras:

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em
18 de Agosto de 2005 o IFRS 7 — Instrumentos financeiros: divulga-
ções e adenda complementar ao IAS 1 — Apresentação de demons-
trações financeiras.

O IFRS 7 introduz novos requisitos destinados a melhorar a infor-
mação divulgada nas demonstrações financeiras sobre os instrumen-
tos financeiros e substitui o IAS 30 — Divulgações nas demonstra-
ções financeiras de Bancos e de instituições financeiras similares e
alguns dos requisitos da IAS 32 — Instrumentos financeiros: divulga-
ção e apresentação. A emenda ao IAS 1 introduz novos requisitos em
matéria de divulgação relativamente à estrutura de capital das enti-
dades.

Actualmente o Grupo encontra-se a avaliar o impacto da adopção
desta norma e da emenda ao IAS 1, não tendo ainda completado a
sua análise.

Emendas ao IAS 39 — Instrumentos financeiros: reconhecimento
e mensuração e ao IFRS 4 — Contratos de seguro:

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em
18 de Agosto de 2005 requisitos corrigidos para os contratos garantia
financeira, na forma de emendas específicas ao IAS 39 — Instrumen-
tos financeiros: reconhecimento e mensuração e ao IFRS 4 — Con-
tratos de seguros.

As emendas tiveram como objectivo assegurar que os emitentes de
contratos de garantia financeira incluam os passivos daí resultantes
no respectivo balanço. Um contrato de garantia financeira consiste
num contrato que requer que o emitente efectue pagamentos espe-
cificados, a fim de reembolsar o detentor por uma perda que registe
devido ao facto e um devedor especificado não efectuar o pagamento
na data prevista, de acordo com as condições iniciais ou alteradas de
um instrumento de dívida. Estes contratos podem assumir diversas

formas legais, incluindo uma garantia, algumas formas de cartas de
crédito ou um contrato de seguro de crédito.

Os emitentes devem aplicar estas emendas a períodos anuais com
início em ou após 1 de Janeiro de 2006.

Actualmente o Grupo encontra-se a avaliar o impacto da adopção
destas emendas, não tendo ainda completado a sua análise.

Emenda ao IAS 21 — Os efeitos de alterações em taxas de câmbio:

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em
15 de Dezembro de 2005 uma emenda específica ao IAS 21 — Os
efeitos de alterações em taxas de câmbio. A emenda clarifica os requi-
sitos do IAS 21 relativamente aos investimentos em operações no
estrangeiro pelo que deverá contribuir para clarificar os requisitos de
apresentação de entidades que investem em negócios que desenvol-
vem a sua actividade numa moeda diferente da sua.

Esta emenda ainda não foi aprovada pela Comissão Europeia.
Actualmente o Grupo encontra-se a avaliar o impacto da adopção

desta emenda, não tendo ainda completado a sua análise.

51 — Acontecimentos subsequentes:

No início de 2006 foi adquirida pelo BES uma participação no
capital da Energias de Portugal de 2,17%.

O conselho de administração do Banco Espírito Santo reuniu no
dia 20 de Fevereiro de 2006 e deliberou propor à assembleia geral de
accionistas, que se efectuará no próximo dia 30 de Março do cor-
rente ano, o aumento do respectivo capital social de 1500 milhões
de euros para até 2500 milhões de euros através da emissão de até
200 milhões de novas acções, incluindo 50 milhões de novas acções
por incorporação de reservas.

Adicionalmente, também em 2006 o conselho de administração da
Espírito Santo Financial Group, S. A., aprovou a venda pela BESPAR
de 50% da Tranquilidade Vida ao BES e a venda dos restantes 40,5%
detidos pela ESF(P) e pela Tranquilidade ao Crédit Agricole. Com estas
transacções, a Espírito Santo Financial Group, S. A., irá transferir o
controlo das actividades da Tranquilidade Vida ao Crédit Agricole.

O Conselho de Administração: Ricardo Espírito Santo Silva Salgado,
presidente — José Manuel Pinheiro Espírito Santo Silva, vice-presi-
dente — Aníbal da Costa Reis de Oliveira — Olindo Reis de Oliveira —
Augusto de Athayde Soares d’Albergaria — Ricardo Abecassis Espírito
Santo Silva — José Queiroz Lopes Raimundo — José Carlos Cardoso
Castella — José Maria Espírito Santo Silva Ricciardi. — O Responsável
pela Contabilidade, (Assinatura ilegível.)

Certificação legal das contas individuais

1 — Introdução. — Examinei as demonstrações financeiras da Espí-
rito Santo Financial (Portugal) — Sociedade Gestora de Participações
Sociais, S. A., as quais compreendem o balanço em 31 de Dezembro
de 2005 (que evidencia um total de 763 342 milhares de euros e um total
de capital próprio de 285 855 milhares de euros, incluindo um resultado
líquido de 5498 milhares de euros), a demonstração dos resultados por natu-
rezas e a demonstração dos fluxos de caixa do exercício findo naquela data,
e os correspondentes anexos. Estas demonstrações foram preparadas em
conformidade com as Normas de Contabilidade Ajustadas (NCA), tal como
definidas nos termos da instrução n.º 18/2005, do Banco de Portugal.

2 — Responsabilidades. — É da responsabilidade do conselho de
administração a preparação de demonstrações financeiras que apre-
sentem de forma verdadeira e apropriada a posição financeira da
empresa, o resultado das suas operações e os fluxos de caixa, bem
como a adopção de políticas e critérios contabilísticos adequados e a
manutenção de um sistema de controlo interno apropriado.

3 — A minha responsabilidade consiste em expressar uma opinião
profissional e independente, baseada no meu exame daquelas demons-
trações financeiras.

4 — Âmbito. — O exame a que procedi foi efectuado de acordo
com as Normas Técnicas e as Directrizes de Revisão/Auditoria da
Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que o mes-
mo seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de
segurança aceitável sobre se as demonstrações financeiras estão isen-
tas de distorções materialmente relevantes. Para tanto, o referido
exame incluiu:

A verificação, numa base de amostragem, do suporte das quantias
e divulgações constantes das demonstrações financeiras e a avaliação
das estimativas, baseadas em juízos e critérios definidos pelo conse-
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lho de administração, utilizadas na sua preparação;
A apreciação sobre se são adequadas as políticas contabilísticas

adoptadas e a sua divulgação, tendo em conta as circunstâncias;
A verificação da aplicabilidade do princípio da continuidade;
A apreciação sobre se é adequada, em termos globais, a apresenta-

ção das demonstrações financeiras.

5 — O meu exame abrangeu também a verificação da concordân-
cia do relatório de gestão com as demonstrações financeiras.

6 — Entendo que o exame efectuado proporciona uma base acei-
tável para a expressão da minha opinião.

7 — Opinião. — Em minha opinião, as referidas demonstrações
financeiras apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos
os aspectos materialmente relevantes, a posição financeira da Espí-
rito Santo Financial (Portugal) — Sociedade Gestora de Participações
Sociais, S. A., em 31 de Dezembro de 2005, o resultado das suas
operações e os fluxos de caixa no exercício findo naquela data, em
conformidade com as Normas de Contabilidade Ajustadas (NCA),
tal como definidas nos termos da instrução n.º 18/2005, do Banco
de Portugal.

8 — É também meu parecer que o relatório de gestão é concor-
dante com as demonstrações financeiras.

Lisboa, 22 de Maio de 2006. — O Revisor Oficial de Contas, José
Manuel Macedo Pereira.

Certificação legal das contas consolidadas

1 — Introdução. — Examinei as demonstrações financeiras con-
solidadas da Espírito Santo Financial (Portugal) — Sociedade Gestora
de Participações Sociais, S. A., as quais compreendem o balanço con-
solidado em 31 de Dezembro de 2005 (que evidencia um total de
55 248 510 milhares de euros e um total de capital próprio de
2 588 365 milhares de euros, incluindo um resultado líquido de 88 964
milhares de euros e interesses minoritários de 2 331 601 milhares de
euros), a demonstração consolidada dos resultados por naturezas e a
demonstração consolidada dos fluxos de caixa do exercício findo
naquela data e os correspondentes anexos. Estas demonstrações
foram preparadas em conformidade com as IFRS adoptadas na União
Europeia.

2 — Responsabilidades. — É da responsabilidade do conselho de
administração a preparação de demonstrações financeiras consolida-
das que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posição finan-
ceira do conjunto das empresas incluídas na consolidação, o resultado
consolidado das suas operações e os fluxos de caixa consolidados, bem
como a adopção de políticas e critérios contabilísticos adequados e a
manutenção de sistemas de controlo interno apropriados.

3 — A minha responsabilidade consiste em expressar uma opinião
profissional e independente, baseada no meu exame daquelas demons-
trações financeiras.

4 — Âmbito. — O exame a que procedi foi efectuado de acordo
com as Normas Técnicas e as Directrizes de Revisão/Auditoria da
Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que o
mesmo seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau
de segurança aceitável sobre se as demonstrações financeiras consoli-
dadas estão isentas de distorções materialmente relevantes. Para
tanto, o referido exame incluiu:

A verificação de as demonstrações financeiras das empresas incluí-
das na consolidação terem sido apropriadamente examinadas e, para os
casos significativos em que o não o tenham sido, a verificação, numa
base de amostragem, do suporte das quantias e divulgações nelas cons-
tantes e a avaliação das estimativas, baseadas em juízos e critérios defi-
nidos pelo conselho de administração, utilizadas na sua preparação;

A verificação das operações de consolidação e da aplicação do
método da equivalência patrimonial;

A apreciação sobre se são adequadas as políticas contabilísticas
adoptadas, a sua aplicação uniforme e a sua divulgação, tendo em conta
as circunstâncias;

A verificação da aplicabilidade do princípio da continuidade;
A apreciação sobre se é adequada, em termos globais, a apresenta-

ção das demonstrações financeiras consolidadas.

5 — O meu exame abrangeu também a verificação da concordân-
cia do relatório de gestão com as demonstrações financeiras.

6 — Entendo que o exame efectuado proporciona uma base acei-
tável para a expressão da minha opinião.

7 — Opinião. — Em minha opinião, as referidas demonstrações
financeiras consolidadas apresentam de forma verdadeira e apropriada,
em todos os aspectos materialmente relevantes, a posição financeira
consolidada da Espírito Santo Financial (Portugal) — Sociedade Ges-
tora de Participações Sociais, S. A., em 31 de Dezembro de 2005, o
resultado consolidado das suas operações e os fluxos consolidados de
caixa no exercício findo naquela data, em conformidade com as IFRS
adoptadas na União Europeia.

8 — É também meu parecer que o relatório de gestão é concor-
dante com as demonstrações financeiras.

Lisboa, 22 de Maio de 2006. — O Revisor Oficial de Contas, José
Manuel Macedo Pereira.

Relatório e parecer do conselho fiscal

No cumprimento das disposições legais e estatutárias, vimos apre-
sentar o relatório sobre a acção fiscalizadora por nós exercida no decor-
rer do exercício de 2005, bem como o nosso parecer sobre o relató-
rio de gestão do conselho de administração e as demonstrações
financeiras, individuais e consolidadas, da Espírito Santo Financial
(Portugal) — Sociedade Gestora de Participações Sociais, S. A., rela-
tivos ao exercício findo em 31 de Dezembro de 2005.

O relatório do conselho de administração inclui as demonstrações
financeiras da empresa-mãe e as demonstrações financeiras consoli-
dadas, havendo conformidade com os preceitos constantes do ar-
tigo 508.º-C do Código das Sociedades Comerciais e menciona os fac-
tos mais relevantes com o objectivo de esclarecer adequadamente a
gestão efectuada no exercício.

O conselho fiscal acompanhou o processo de fusão por incorpora-
ção do Banco Internacional de Crédito no Banco Espírito Santo, com
as consequentes poupanças que decorrem das sinergias operacionais e
também regista a alienação das participações detidas pela BESPAR
no sector segurador o que vai permitir à sociedade concentrar as suas
participações directas no sector estritamente bancário, consumando
assim uma reestruturação global das participações dos Grupos Espí-
rito Santo Financial Group e Crédit Agricole no sector segurador em
Portugal.

Examinámos a regularidade dos livros, registos contabilísticos e
documentos que lhes servem de suporte, tendo o conselho de admi-
nistração sempre prestado as informações julgadas necessárias.

O conselho fiscal não tomou conhecimento de qualquer violação
das disposições legais e do contrato de sociedade.

O conselho fiscal acompanhou os procedimentos que o seu mem-
bro revisor oficial de contas desenvolveu e, no final dos trabalhos,
tomou conhecimento das certificações legais das contas individuais e
consolidadas por este emitidas, com as quais concordou, tendo apre-
ciado o seu relatório de fiscalização, nos termos do n.º 1 do artigo 452.º
do Código das Sociedades Comerciais, e que considera como fazendo
parte integrante deste.

Em resultado da verificação efectuada é nossa opinião que as cita-
das demonstrações financeiras foram elaboradas em conformidade com
as normas legais e com as normas internacionais de relato financeiro
(IFRS) adoptadas pela União Europeia, pelo que representam de
forma adequada a situação financeira das empresas incluídas na con-
solidação à data de 31 de Dezembro de 2005 e os resultados líquidos
do exercício findo naquela data.

O conselho fiscal inteirou-se, ao longo do exercício, da auditoria
efectuada por uma sociedade internacional de auditoria e tomou conhe-
cimento das suas conclusões constantes do seu relatório final.

Nestes termos, somos de parecer que:

1 — Sejam aprovados o relatório consolidado de gestão e as demons-
trações financeiras individuais e consolidadas da Espírito Santo Financial
(Portugal) — Sociedade Gestora de Participações Sociais, S. A., refe-
rentes ao exercício de 2005;

2 — Seja aprovada a proposta de aplicação de resultados líquidos
individuais apresentada, em base estatutária, pelo conselho de admi-
nistração.

Lisboa, 22 de Maio de 2006. — O Conselho Fiscal: Carlos Alberto
Marques da Costa, presidente — Armando Silva Antunes, vogal — José
Manuel Macedo Pereira, revisor oficial de contas. 3000213325




