DIARIO
DAREPUBLICA

Quarta-feira, 12 de Marco de 2008 Numero 51

SUPLEMENTO

PARTE J Banco Espirito Santo de Investimento, S. A.

Relatério n.® 7-E/2008:
Prestacdo de contas individuais e consolidadas 2003 . .. ....................... 10792-(2)




10792-(2)

PARTE J

Didrio da Republica, 2.“ série—N.° 51— 12 de Marco de 2008

BANCO ESPIRITO SANTO DE INVESTIMENTO, S. A.

Relatério n.° 7-E/2008

Conservatoria do Registo Comercial de Lisboa (1. Sec¢do). Matricula
n.° 57 825; identificagdo de pessoa colectiva n.° 501385932; data da
inscrigdo: 5 de Maio de 2004.

Maria da Graga Mendes Zuzarte, primeira-ajudante do quadro de
pessoal paralelo do municipio de Lisboa, afecto a Conservatoria do
Registo Comercial desta cidade ao abrigo do Decreto-Lei n.° 26/2004,
de 4 de Fevereiro:

Certifica, que as cOpias em anexo sdo a reprodugao integral dos docu-
mentos arquivados na pasta respectiva, referentes a prestacdo de contas
individuais e consolidadas, da sociedade em epigrafe do ano de 2003.

Esta conforme o original.

10 de Margo de 2005. — A Primeira-Ajudante, Maria da Graga
Mendes Zuzarte.

]

Sclaidiras Sucersd e e e
T —_— T T —
- nuw i Lomdees e Espiita Sans Cagital
i —_— -
i
i Espiiin Sante Dealer
1. I mmo imemTemt
H griaraa)
i
L BESWwesiments do Broud
T

Relatdrio e contas de 2003
Orgios sociais
Mesa da assembleia geral:

Presidente: Jorge Luis Soromenho Gomes de Abreu.
Secretario: Maria Salgado Poppe Almeida de Carvalho.

Conselho de administragdo:

Presidente: Ricardo Espirito Santo Silva Salgado.
Vice-presidentes:

José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi.

Manuel Antonio Ribeiro Serzedelo de Almeida (o Eng. Manuel Serze-
delo de Almeida encontra-se suspenso das suas fungdes de administrador
do Banco Espirito Santo de Investimento, na sequéncia do pedido de
suspensdo temporaria por si apresentado ao presidente do conselho fiscal
em 24 de Janeiro de 2003).

Manuel Anténio Gomes de Almeida Pinho.

Vogais:

Antonio Espirito Santo Silva Salgado.
Bernard Marcel Fernand Basecqz.
Bernardo Ernesto Simdes Moniz da Maia.

Christian Georges Jacques Minzolini.

Diogo Luis Ramos de Abreu.

Duarte José Borges Coutinho Espirito Santo Silva.
Francisco Ravara Cary.

José Manuel Pinheiro Espirito Santo Silva.
Manuel de Magalhaes Villas-Boas.

Mario da Silveira Teixeira Junior.

Pedro Manuel de Castro Simoes Ferreira Neto.
Rafael Caldeira de Castel-Branco Valverde.
Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva.

Tiago Vaz Pinto Cyrne de Castro.

Ulrich Grete.

Conselho fiscal:

Presidente: Bernardo Leite de Faria Espirito Santo.
Membros efectivos:

Tito Manuel das Neves Magalhaes Basto.
Amavel Calhau, Ribeiro da Cunha e Associados — Sociedade de

Revisores Oficiais de Contas, representada por José Maria Sousa Rego
Ribeiro da Cunha.

Membros suplentes:

José Alberto Pereira Monteiro Gomes.
José Manuel Macedo Pereira, revisor oficial de contas.

Comissdo executiva:

Presidente: Jos¢ Maria Espirito Santo Silva Ricciardi.
Christian Georges Jacques Minzolini.

Diogo Luis Ramos de Abreu Francisco Ravara Cary.
Pedro Manuel Castro Simdes Ferreira Neto.

Rafael Caldeira de Castel-Branco Valverde.

Tiago Vaz Pinto Cyrne de Castro.

Directores com assento na comissdo executiva:

Filipe Sebastido Perestrelo CAmara Ribeiro Ferreira.
Luis Miguel Pina Alves Luna Vaz.
Paulo Jos¢ Lameiras Martins.

Secretario da comissdo executiva: Carlos Alberto de Sousa Moreira.
Direcgdes:
Direcgéo de Clientes:

Vasco Pinto Ferreira (Portugal);
Filipe Ribeiro Ferreira (Espanha);
José Pinto Basto (Brasil).

Direcgéo de Financiamentos Estruturados: Rui Baptista.
Direcgdo de Mercado de Capitais — Acgdes: Luis Luna Vaz.
Direcc¢do de Mercado de Capitais — Financiamento e Gestao de Risco:

Carlos Nogueira (Tesouraria);

Cristina Frazdo (Originagao);

Carlos Ferreira Pinto (Distribui¢do e Trading);
Vasco Serpa (Gestao de Risco).

Direcgédo de Private Equity. Jodo Arantes e Oliveira.
Direccédo de Project Finance: Nuno David Cardoso.
Direc¢do de Servigos Financeiros: Paulo Lameiras Martins.

Departamentos:

Area de Compliance: Nuno Pignatelli Pereira.

Departamento Administrativo: José Gabriel.

Departamento de Comunicac@o e Imagem: Pedro Pereira Santos.
Departamento de Contabilidade: Pedro Ventaneira e Delfina Mendes.
Departamento de Informagdo: Paula Ramalhete.

Departamento de Informatica: Antonio Coutinho.

Departamento de Operagdes: Antonio Coutinho e Jodo Pereira da Silva.

Departamento de Planeamento ¢ Controlo de Gestdo e Risco:

Carlos Moreira (Planeamento e Controlo de Gestdo);
Filipa Empis (Analise de Risco de Crédito);
Pedro Ventaneira (Controlo de Risco);

Departamento de Recursos Humanos: José Gabriel.
Departamento Juridico: Patricia Goldschmidt.
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Sucursal:

Banco Espirito Santo de Investimento, S. A. — Sucursal de Londres:
Pedro Neto e Nigel Purse.

Sociedades subsidiarias:

Benito y Monjardin, S.A., S. V. (Espanha), Christian Minzolini;

BES Investimento do Brasil, S. A., Banco de Investimento Ricardo
Abecassis Espirito Santo Silva;

BES Securities do Brasil, S. A. — Corretora de Cambios e Valores
Mobiliarios, Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva e Rui Borges de
Sousa;

Espirito Santo Dealer — Sociedade Financeira de Corretagem, S. A.,
Christian Minzolini e Luis Luna Vaz;

Espirito Santo Investment plc, Tiago Cyrne de Castro e John Madigan.

Sociedades participadas:

Espirito Santo Capital — Sociedade de Capital de Risco, S. A., Jodo
Arantes e Oliveira.

Mensagem conjunta do presidente do conselho
de administracio e do presidente da comissio executiva

Srs. Accionistas:

Como resulta evidente da apresentacdo de resultados, o ano de 2003
foi muito positivo para o desenvolvimento das actividades do BES
Investimento, tendo sido atingidos picos historicos no nosso nivel de
actividade e resultados.

Naturalmente que beneficidmos da recuperagdo dos mercados de
capitais, que tanto tinham penalizado os nossos resultados nos anos de
2001 e 2002, mas o que nos da maior satisfagao ¢ o facto de comegarmos
a ter resultados crescentes decorrentes dos pilares da nossa estratégia
de desenvolvimento dos ultimos anos, em que destacamos: (i) expan-
sdo geografica para Espanha e Brasil, (i7) aposta na especializagdo e
crescimento da area de project finance e (iii) incorporagao de novas
actividades no perimetro de gestdo da banca de investimento, como o
acquisition finance e mais recentemente o private equity.

, tendo sido atingidos picos historicos no nosso nivel de actividade
e resultados.

No contexto do desenvolvimento dessa estratégia reforgamos a participagéo
na subsidiaria que temos em Espanha (Benito y Monjardin, S. A., S. V.) da
qual temos agora 100 % e adquirimos a participa¢do que ndo detinhamos no
capital da Espirito Santo Dealer, S. A., que esta em vias de ser incorporada
no BES Investimento. No Brasil, a associagdo com o Banco Bradesco e o
envolvimento na respectiva holding de participagdes Bradespar permitiu-nos
reforgar 0 nosso posicionamento comercial neste mercado e concretizar
operagdes da maior relevancia, em que se destacam pela dimenséo a asses-
soria ao Banco Bradesco na compra do BBVA Brasil e a assessoria a Vivo
(holding conjunta PT-Telefonica) na aquisi¢ao do controlo da operadora de
telecomunicagdes Telecentro Oeste Celular.

Obtivemos assim um resultado liquido consolidado de 26,8 milhdes
de euros e um produto bancario de 80 milhdes de euros, um cost-to-
-income de cerca de 40 % e um ROE de 16 %. Em termos de receitas
houve uma crescente diversificagdo por produto e geografia o que nos
da a confianga quanto as nossas capacidades de podermos repetir, ou até
mesmo suplantar, estes excelentes resultados. A nivel de produto banca-
rio, esta foi a nossa maior receita de sempre. Destaca-se também, como
um dos factores criticos para a obtengdo deste sucesso, a coordenagio
e articulagdo crescente com o0 nosso accionista tinico, Banco Espirito
Santo, S. A., que nos tem permitido um aumento do valor acrescentado
na abordagem aos clientes empresariais e institucionais.

Concluimos transac¢des de grande relevo, em Portugal, Espanha e
Brasil, com uma vasta e importante lista de clientes, e que apresentamos
ao longo deste relatério e contas. Aos nossos clientes agradecemos a
preferéncia demonstrada, e prometemos dar o nosso melhor para con-
tinuar a ser merecedores da sua confianca

Num plano mais qualitativo, conseguimos também alguns sucessos
de relevo, de que destacamos no project finance, a atribuigao pela pres-
tigiada revista internacional Infirastucture Journal, ao BES Investimento
do prémio de Transportation and Infrastructure Arranger of the Year
2003, nas fusdes e aquisi¢des, em que fomos considerados Best M&A
House in Portugal pela revista Euromoney e lideramos o niimero de
transacg¢Oes em Portugal (ranking Bloomberg), nos financiamentos
estruturados, em que a revista Asset Finance Internacional seleccionou
como Deal of the Year a transac¢do de /easing internacional da rede
da Portugal Telecom. Igualmente conseguimos novamente o primeiro
lugar no ranking de transac¢des na Euronext Lisboa, com uma quota
anual superior a 15 %.

Para o alcance destes niveis de performance, foi e sera sempre decisivo o
empenho de toda a nossa equipa de colaboradores, cuja dedicagdo tem sido
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de um modo geral exemplar. A nossa cultura de empresa fomenta a criagdo
do espirito de equipa, compatibilizado com o nivel de profissionalismo,
exigéncia e rigor da banca internacional, nossa principal concorrente, com o
objectivo de construir um banco com o qual os colaboradores se identifiquem
e no qual gostem de trabalhar. E um processo interactivo e recorrente que
acreditamos tem vindo a contribuir para a melhoria dos nossos niveis de
performance nos mais diversos dominios.

Igualmente destacamos o bom relacionamento que sempre temos tido
com as entidades reguladoras, de supervisdo bancaria e mercados, nos
varios paises onde desenvolvemos as nossas actividades. Agradecemos
também o contributo que o conselho fiscal sempre tem dado para ajudar
a desenvolver e melhorar os niveis de exceléncia no reporte da infor-
magao contabilistica do banco.

Num balango das actividades, podemos afirmar que estamos orgulho-
sos do nosso passado recente e confiantes no futuro préximo. Do ponto
de vista regulamentar aproximam-se duas transformagdes importante
com as novas normas de contabilidade a partir de 2005 e o novo acordo
de Basileia previsto para 2007. Todo o Grupo Banco Espirito Santo tem
vindo a preparar-se para essa ocorréncia, e o BES Investimento, inte-
grado nos diversos grupos de trabalho, esta a promover as adaptagdes
necessarias para atingir os objectivos propostos. Na vertente de negocio,
devemos continuar a seguir o rumo de desenvolvimento recente, tanto
geografico como de produto, ndo deixando de equacionar oportunida-
des de alargamento dessas bases que nos paregam atractivas € com um
binémio de risco-retorno adequado. A nivel financeiro, o desafio futuro
que nos propomos, ¢ o de conseguir maior consisténcia no nosso nivel
de performance com aumento progressivo dos resultados, para que
remunerem de forma crescente o capital que o nosso accionista tem
investido nesta area de negocio.

O Presidente do Conselho de Administragdo, Ricardo Espirito Santo
Salgado Ricciardi. — O Presidente da Comissdo Executiva, José Maria
Espirito Santo Silva Ricciardi.

Relatorio do conselho de administracgao
1 — Introdugao

O conselho de administragio do Banco Espirito Santo de
Investimento, S. A. (o Banco ou BES Investimento) apresenta o relatorio
anual sobre o governo da sociedade, seguindo o modelo determinado
pelos Regulamentos da Comissdo do Mercado dos Valores Mobilidrios
(CMVM)n.° 07/2001 e n.° 11/2000 — Governo das sociedades cotadas,
com as altera¢des introduzidas pelo Regulamento n.° 11/2003.

Os regulamentos néo se aplicam, enquanto exigéncia legal, ao Banco,
por ndo ter este acgdes -admitidas a negociagdo em mercado regula-
mentado. Porém, na linha das recomendagdes sobre o governo das
sociedades cotadas aprovadas pela CMVM em 1999 (as recomendacdes),
e de acordo com a politica do BES Investimento, a apresentacéo do
presente relatorio consubstancia um exercicio de reflexdo critica e de
tomada de posi¢ao, pelo Banco, sobre as melhores praticas do governo
das sociedades, matéria em constante evolucao. Tenha-se presente que
algumas das recomendagdes, designadamente em matéria de restricdo
do exercicio activo do direito de voto, de medidas destinadas a impedir
o éxito de ofertas publicas de aquisi¢do e da existéncia de um gabinete
de apoio ao investidor, ndo sdo passiveis de aplicacdo ao Banco que,
contando com um Unico accionista, ndo adoptou tais medidas.

Como principais factos relevantes no governo da sociedade durante
0 ano de 2003, destacam-se:

As alteragdes ocorridas na composi¢do do conselho de administragdo
e na comissdo executiva do Banco, designadamente:

a) A nomeagdo do Dr. José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi,
vice-presidente do conselho de administracdo do Banco, para o cargo
de presidente da comissdo executiva, por deliberagdo do conselho de
administragao de 25 de Julho de 2003. O Dr. José Maria Ricciardi
exercia ja, interinamente, a presidéncia da comissdo executiva, desde
7 de Fevereiro, na sequéncia do pedido apresentado pelo Eng. Manuel
Serzedelo de Ameida, em 24 de Janeiro, de suspensdo do seu mandato
por um periodo néo inferior a 60 dias;

b) A nomeagio de trés novos administradores: os Dr. Ricardo Abecas-
sis Espirito Santo Silva (por deliberagdo da assembleia universal de 25
de Julho de 2003), Dr. Tiago Vaz Pinto Cyrne de Castro e Dr. Diogo Luis
Ramos de Abreu, os dois ultimos com fungdes executivas (assembleia
universal de 25 de Setembro).

A reestruturaco accionista de sociedades subsidiarias do Banco e o
alargamento da presenga deste, no contexto da estratégia de reorgani-
zagao do negocio de corretagem ibérico e de consolidacéo internacional
do BES Investimento, com realce para:

a) A aquisi¢do, pelo BES Investimento, da totalidade do capital social
da Espirito Santo Dealer — Sociedade Financeira de Corretagem, S. A.,
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operagdo concretizada em 22 de Julho de 2003, em que foram alie-
nantes o Banco Espirito Santo, S. A., Sociedade Aberta (57 %) e a
ESSI— Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S. A. (43 %),
sendo esta ultima uma sociedade detida indirectamente pelo Banco,
a 100 %; Em 26 de Novembro, foi submetido ao Banco de Portugal o
projecto de fusdo por incorporacdo da Espirito Santo Dealer — Sociedade
Financeira de Corretagem, S. A., no BES Investimento. A fusdo, que
viria a ser autorizada pelo Banco de Portugal ja em 2004 (carta de 20
de Fevereiro), devera estar concluida até ao final do primeiro semestre
deste ano, passando o BES Investimento a assumir o papel de trading
member para os quatro mercados Euronext, fungéo até aqui assegurada
pela corretora;

b) A aquisic@o, ao Banco Espirito Santo, S. A. (Espanha), de 50,01 %
do capital social da Benito y Monjardin, S. A., S. V., operagao realizada
em 5 de Novembro e na sequéncia da qual a ESSI — Sociedade Ges-
tora de Participagdes Sociais, S. A., passou a ser o accionista tinico da
corretora espanhola;

c¢) A abertura, em Fevereiro, de uma sucursal em Londres, vocacionada
para as actividades de project finance nos mercados internacionais, com
exclusdo do mercado ibérico.

A consolidagao das actividades da area de compliance, que passou a
contar com compliance officers residentes na Benito y Monjardin, S. A,
S. V., na sucursal em Londres do Banco e nas subsidiarias BES Investi-
mento do Brasil e BES Securities do Brasil. A area estendeu a sua acti-
vidade a Espirito Santo Capital — Sociedade de Capital de Risco, S. A.,
por acordo entre o Banco ¢ esta sociedade sua participada. Criada em
Maio de 2002, com poderes efectivos de supervisao sobre as actividades
do Banco, no que respeita a sua conformidade com as normas legais em
vigor, e de controlo sobre o cumprimento pelos colaboradores da lei e do
corpo normativo interno, compete a area de compliance designadamente
prevenir a ocorréncia de praticas de inside trading e de branqueamento
de capitais e intervir activamente no relacionamento institucional com
as entidades de supervisdo, nacionais e estrangeiras.

2 — Divulgagéo de informagao
2.1 — Organigrama

Apresenta-se em seguida o organigrama do BES Investimento, onde
se sistematizam as unidades pelo tipo de actividade que desenvolvem:

i) Direcgdo de clientes;

i) Direcg¢des de produtos;

iii) Departamentos de apoio.
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A actividade das direc¢des e dos departamentos tem, regra geral,
um ambito global, ndo se cingindo apenas ao BES Investimento, mas
estendendo-se, transversalmente, aos diversos mercados onde o Banco
actua directamente (Portugal, Reino Unido) ou por interposta subsidiaria
(Espanha, Brasil).

I) Direcgéo de clientes:

O Front Office do BES Investimento esta organizado de forma ma-
tricial entre a direcgdo de clientes — a quem compete a coordenagio
comercial — e as unidades de produto, com que a primeira se relaciona
de forma transversal, permitindo a prestagdo de um servigo global ao
cliente em operagdes complexas e multiproduto, como seja, por exemplo,
a assessoria de corporate finance associada a montagem de operagdes
de financiamento ou, ainda, a gestdo de risco de taxa de juro.

A direcgdo de clientes, sob a orienta¢ao do administrador executivo,
Dr. Rafael Caldeira de Castel-Branco Valverde, esta organizada por
sectores de actividade.

A sua principal missdo ¢ o relacionamento continuado com os clientes,
de modo a promover a obten¢do de mandatos e a fidelizagao daqueles.
Tem por principais fungdes:

Intensificar a relagdo junto das empresas-alvo e assegurar a sua fide-
lizagdo, mediante um acompanhamento sistematico dos clientes que
permita detectar novas oportunidades/solugdes;

Criar uma visao mais integrada sobre os clientes e as suas necessida-
des, por forma a garantir: (i) que todos os produtos do Banco ou do Grupo
BES sdo oferecidos e (ii) que sejam desenvolvidos esforgos comerciais
concertados, para garantir um grau superior de sucesso;

Coordenar a actividade com os representantes do Banco em Madrid,
Londres e S. Paulo, por forma a aumentar o fluxo de operagdes cross
border especificas, objectivando sempre as vantagens competitivas do
Grupo BES, seja a nivel de presenga local, conhecimento dos sectores/
mercados ou know-how especifico;

Manter a aproximagao as diferentes areas de actuagdo do Grupo
BES e garantir a maximizagao de solugdes de valor acrescentado para
o cliente, independentemente da sua origem;

Coordenar as equipas que se responsabilizardo pela montagem dos
diversos produtos bancarios oferecidos aos clientes, integrando os ges-
tores de produtos;

Acompanhar a execugdo das operagdes negociadas;

Colaborar na detec¢@o de problemas que, eventualmente, possam
surgir com os clientes.

1I) Direcgdes de produto:
As unidades especializadas de produto sdo as seguintes:
11.1) Direcgdo de mercado de capitais — Acgdes (DMC-A):

Administrador: Dr. Christian Georges Jacques Minzolini.

Esta direcgdo tem por fungdo a montagem e organizagdo de operagdes
sobre titulos de capital orientadas para o mercado, a colocagdo de acgdes
junto de investidores institucionais, nacionais e estrangeiros e o trading
para carteira propria de titulos representativos de capitais de empresas
e de produtos derivados sobre os mesmos. Compete ainda 8 DMC-A a
montagem de novos produtos estruturados relacionados com as opera-
¢Oes anteriormente referidas, com incidéncia especial nos derivados.

A DMC-A assegura a integragao funcional da area de equity nos mer-
cados em que o Grupo BES intervém, designadamente o eixo Portugal-
-Espanha-Brasil.

11.2) Direc¢do de mercado de capitais — Financiamentos e gestdo
de risco:

Esta direcgdo esta subdividida em trés areas:

a) Tesouraria;

b) Mercado primario de divida (originagao) e research de crédito;

¢) Distribui¢@o e negociagdo de instrumentos de divida e gestdo de
risco.

11.2 a) Tesouraria:

Administrador — Dr. Francisco Ravara Cary.
Sao as seguintes as principais competéncias desta area:

A — Gestdo do balango:

Gestao do risco de taxa de juro do Bank Book (todo o risco existente
em balango com excep¢do das carteiras de trading);

Gestao do risco de liquidez (de acordo com as directrizes aprovadas
em sede de Comité de Activos e Passivos — ALCO), adequando o
funding mix as caracteristicas e qualidade do activo;

Monitorar e cumprir os limites e ratios internos e externos bem como
outros requisitos regulamentares e prudenciais aplicaveis;
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Optimizagéo do capital;
Promover a realizagéo de reunides periodicas de ALCO, assegurando
a informagdo e indicadores relevantes.

B — Portfolio de investimento (divida):

Propor ao conselho de crédito e risco investimentos para o portfolio
de acordo com critérios de diversificagdo, qualidade e rentabilidade;

Gestdo do portfolio tendo como objectivo rebalancear os riscos do
balango e proporcionar uma fonte de receita estavel.

C — Gestao da emissao de divida e pricing do passivo.

D — Pricing interno:

Pricing interno do activo e passivo por forma a garantir a correcta
alocag@o dos custos do uso de fundos;

Assegurar aos clientes internos — as direcgdes de produto — as
melhores condigdes possiveis por forma a proporcionar-lhes o desen-
volvimento do negocio em termos competitivos.

11.2 b) Mercado primario de divida e research de crédito (origina-
¢do):
Administrador: Dr. Rafael Valverde.

Esta area tem como fungdes as seguintes:

Montar operagdes de divida, estruturada ou plain vanilla, recorrendo
aos produtos: obrigacdes, papel comercial e crédito (sindicado ou ndo).
As operagdes englobam divida directa, securitiza¢do ou divida emitida
por veiculos especiais de financiamento colateralizada por activos mo-
biliarios;

Angariar mandatos de operagdes de divida emitidas por empresas,
entidades governamentais ou supranacionais, com especial foco nos
mercados ibérico e brasileiro;

Sindicar as operagdes de divida junto de institui¢des financeiras
nacionais e ou estrangeiras;

Emitir relatorios de research de crédito sobre o mercado em geral,
sectoriais e de emitentes especificos, para distribuir junto dos clientes
corporate, investidores institucionais e outros bancos.

11.2 ¢) Distribuigdo e negociagao de divida e gestdo de risco:

Administrador: Dr. Francisco Cary.

As principais fungdes desta area consistem em:

Efectuar trading para clientes e para carteira propria de titulos da
divida publica portuguesa, de titulos da divida estrangeira, de outros
titulos do Euromercado e de produtos de divida de empresas;

Colocar os produtos de divida estruturados pela area de originacao,
junto de investidores institucionais nacionais e estrangeiros;

Estudar, montar e gerir novos produtos estruturados relacionados com
as operagdes acima, com incidéncia especial nos derivados;

Estudar e montar produtos de cobertura de risco de taxa de cambio
e de taxa de juro para imunizagdo de balancos, quer do Banco, quer
dos seus clientes.

1.3 — Direcgao de servigos financeiros:
Administrador: Dr. Rafael Valverde.

As fungdes principais desta direcgdo, em ligago estreita com a di-
recgdo de clientes, sdo:

Montar e efectivar operagdes de fusio e aquisi¢io (M&A);

Avaliar empresas, quer como suporte as suas actividades, quer como
apoio a outras direcgoes;

Participar activamente na consolidagdo das operagdes internacionais
do Banco, com énfase especial nas operagdes de cross border com
Espanha, Brasil e Reino Unido, paises onde existe presenga local do
Banco.

I1.4 — Direccao de Project Finance:

Administrador: Dr. Pedro Ferreira Neto.

As fungdes principais desta direcgdo, em ligagdo estreita com a direc-
¢do de clientes, e areas congéneres das participadas BES Investimento
do Brasil e Benito y Monjardin e, ainda, com a colaboracdo das areas
de originacdo do BES, sdo:

Intervengo em operagdes non-recourse e limited-recourse, ligadas a
projectos de investimento, usualmente denominadas de project finance,
envolvendo entre outros concessdes e parcerias publico-privado;
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Proporcionar aos clientes do Grupo BES um servigo de alta qualidade
e inovagao técnica, quer numa perspectiva de advisory, quer numa pers-
pectiva de arranging e lending, proporcionando-lhes acesso as estruturas
de financiamento ideais, nas melhores condi¢des de mercado;

Participar activamente no processo de internacionalizagao do Grupo
BES, nomeadamente, desenvolvendo oportunidades nos mercados afti-
canos, com destaque para os PALOP, e no mercado europeu;

Desenvolver a relagdo banco-cliente com independéncia e isengio de
conflitos de interesse, adoptando uma postura de partnership;

Realizar, com elevados padrdes de rigor técnico e profissionalismo,
a gestdo da carteira de projectos em regime de project finance em que
o Grupo BES participa.

O BES Investimento estabeleceu no inicio de Fevereiro de 2003
uma sucursal em Londres, cujo objecto consiste nas actividades da
direc¢do de Project Finance que ai conta com uma equipa residente
de seis colaboradores, sob a direc¢do de Nigel Purse, que reporta ao
administrador do pelouro.

1.5 — Direcgéo de financiamentos estruturados (DFE):
Administrador: Dr. Rafael Valverde.

As fungdes principais desta direcgdo, em ligagdo estreita com a di-
recgao de clientes e com a colaboracéo das areas de originagdo do BES
e Benito y Monjardin, consistem em:

Apoiar os clientes do Grupo BES na estruturacdo de operagdes de
aquisic@o com recurso a operacdes estruturadas de endividamento, que
envolvam simultaneamente montantes elevados ¢ que requeiram uma
montagem financeira mais elaborada, nomeadamente as operagdes de
leverage buy-out e management buy-out, bem como operagdes de finan-
ciamento de activos em non-recourse ou de releverage.

A DFE procura posicionar-se nestas operagdes como lead-arranger
e seu tomador firme, procedendo depois a sua sindica¢do, quando a
dimensdo e caracteristicas o justifiquem.

I1.6 — Direcgéo de Private Equity (A direc¢do de Private Equity
seria extinta, ja em 2004, e o seu Espirito Santo Capital — Sociedade
de Capital de Risco, S. A.):

Administrador: Dr. Francisco Cary.

A actividade de private equity, ao nivel do Grupo BES, encontra-se
sob a responsabilidade do BES Investimento, competindo-lhe a actuagdo
no eixo geografico Portugal, Espanha e Brasil. As fung¢des principais
desta direcgdo sdo:

Tomar participagdes de equity e quasi-equity em empresas, com o
objectivo de saida com mais valia, a médio prazo;

Envolver-se na administragdo das empresas, em que foram tomadas
participagdes, bem como negociar direitos especiais, através de acordos
parassociais ou outros a celebrar;

Privilegiar a constitui¢do de instrumentos especificos — Fundos de
private equity — como instrumentos prossecutores da actividade, de
forma a alavancar a actividade através de fundos de terceiros;

Estabelecer acordos/parcerias com terceiras entidades — através da
constituicdo de sociedades gestoras, com a participagdo dos diversos
intervenientes e com equipas de gestdo proprias — para desenvolver,
em conjunto, a actividade de private equity.

11.7 — Direcgdo de Mercados Emergentes (DME):
Administrador: Dr. Francisco Cary.

A principal missdo desta direcgdo ¢ a identificacdo de negdcios poten-
ciais em mercados emergentes, em que o Banco ndo esteja directamente
representado, assim como a proposta de defini¢do e implementagio da
estratégia a seguir em cada um desses mercados.

IIT) Departamentos de apoio (na sequéncia das alteragdes na co-
missdo executiva referidas na introdug@o ao presente relatorio sobre o
governo da sociedade, seria formalizada, ja em 2004, a redistribuicdo
dos pelouros dos departamentos de apoio entre os membros da comissdo
executiva. Em particular, o presidente da comissdo executiva, Dr. José
Maria Espirito Santo Silva Ricciardi, passou a tutelar apenas a area de
compliance, os departamentos de recursos humanos e administrativo
e 0 Departamento de Planeamento e Controlo de Gestdo, este Gltimo
com competéncia limitada as actividades de planeamento, orcamento
e informagao de gestdo (MIS). Aqui, da-se conta dos administradores
executivos que formalmente tutelavam cada departamento de apoio a
data de referéncia de 31 de Dezembro de 2003).
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As unidades de apoio consistem num grupo de estruturas que garan-
tem a logistica de suporte a actividade. Neste grupo inserem-se todas
as estruturas, internas ou ao nivel do Grupo BES, que desenvolvem a
sua actividade técnica/operativa em apoio directo as restantes unidades.
Este grupo ¢é constituido pelas seguintes unidades:

III.1 — Departamento de operagdes especiais (o departamento seria
extinto em Fevereiro de 2004, por motivo de esgotamento de parte
substancial do seu objecto: recuperacdo de créditos vencidoss:

Administrador Dr. José Maria Ricciardi.

Tem por fun¢do o acompanhamento e gestdo de todo o crédito di-
recto vivo (incluindo o crédito por assinatura) — com excepcao das
operagdes de financiamento apoiadas no mercado (créditos sindicados
e papel comercial) — das participagdes financeiras e da carteira de
valores mobilidrios considerada como de longo prazo. Tem também
por competéncia a recuperagdo de créditos vencidos.

I11.2 — Departamento de Planeamento e Controlo de Gestéo e Risco
(DPCGR) (o DPCGR viria a ser cindido (Fevereiro de 2004) em dois
novos departamentos: o departamento de planeamento e controlo de
gestdo, com a actividade de MIS, sob a orientagdo do presidente da
comissdo executiva, Dr. José Maria Ricciardi, e o departamento de
risco, tutelado pelo Dr. Tiago Vaz Pinto Cyrne de Castro, englobando a
analise de risco de crédito e o controlo de riscos de crédito, de mercado
e operacional).

Administrador: Dr. José Maria Ricciardi.

As fungdes deste departamento, de acordo com as suas diversas areas,
sdo as seguintes:

A — Analise de risco de crédito:

Atribuigao de rating interno e elaboracio de analises de risco de crédito,
sempre que se pretenda a tomada deste tipo de risco no Banco;

Analisar o risco mercado em operagdes especificas sempre que se
pretenda a tomada deste tipo de risco no Banco, com o objectivo da
sua quantificagio;

Rever os factores de risco utilizados para medir e fixar limites de
risco de crédito e de mercado.

B — Controlo de risco de crédito, operacional e de acercado/repor-
ting:

Recolher, preparar, controlar e difundir diariamente pelas diferentes
areas de negodcio informagé@o sobre posi¢des das carteiras de accdes,
obrigacdes, derivados, utilizagdo dos limites aprovados (VaR, Stop
Losses, Concentragao, etc);

Elaborar com base mensal, o perfil de risco de crédito da carteira do
Banco (exposigdo global, por instrumento, por pais, por rating interno,
por sector econémico, etc.);

Preparar toda a informagdo de apoio a elaboragdo dos diversos re-
portings externos e internos sobre crédito, risco de contraparte, risco
de liquidez e risco de mercado;

Controlar periodicamente, a pedido das areas de Front Office respon-
saveis pela originacdo do negdcio, as covenants dos diversos contratos
do Banco;

Controlar, para além dos riscos ja descritos, o risco do Banco na
vertente operacional;

Desenvolver metodologias de aferi¢do de risco (ex: modelizagao
de risco de crédito, avaliagdo de titulos ndo cotados, derivados ndo
lineares, etc.);

Administrar o sistema de front office do Banco;

Apoiar a auditoria interna nos trabalhos destinados a quantificar e
analisar os riscos de execugdo, informagao e operacional.

Na identificag@o, quantificagdo e controlo dos diferentes tipos de risco
assumidos, o DPCGR trabalha em consonancia com o Departamento de
Risco Global (DRG) do BES, que numa 6ptica de gestdo da exposi¢do
global do Grupo BES (sociedades incluidas no perimetro de supervisdo
em base consolidada a que o BES esta sujeito), desenvolve aquelas
tarefas, em termos que permitam reforgar o conhecimento e a gestdo
da exposi¢do global do Grupo através da implementagdo progressiva
das politicas de risco tragadas pela comissio executiva do BES, homo-
geneizando principios, conceitos e metodologias a todas as entidades
que integram o Grupo.

O Dr. Tiago Vaz Pinto Cyrne de Castro, director central responsavel
pelo DPCGR até a data da sua nomeagao como administrador com fun-
¢Oes executivas (25 de Setembro de 2003), e que presentemente (desde
Fevereiro de 2004) tutela o departamento de risco (analise do risco de
crédito e controlo dos riscos de crédito, de mercado e operacional), em

Didrio da Republica, 2.“ série—N.° 51— 12 de Marco de 2008

resultado de cisdo entretanto operada no DPCGR, ¢ igualmente o director
coordenador responsével, no BES, pelo DRG.

Existe também uma interligagéo estreita entre o director central do
DPCGR (administrador com o pelouro do departamento de risco, desde
Fevereiro de 2004) e o director coordenador do Departamento de Au-
ditoria e Inspec¢do (DAI) do BES, de forma a apoiar os trabalhos pro-
gramados pela auditoria interna. O DAI ¢ responsavel pela aplicagdo,
coordenagdo e aperfeicoamento das medidas de controlo interno do
Grupo BES, por forma a melhorar o funcionamento das organizagdes
e, assim, diminuir as condi¢des gerais de risco.

C — Informag@o de gestdo:

Elaborar o plano e orgamento anuais do Banco e realizar, mensalmente,
o controlo or¢amental, com indicagéo e analise de desvios, resultante do
acompanhamento estreito da evolugdo dos negdcios do Banco, extraindo
a informagédo necessaria dos sistemas onde esta se encontre residente
(por exemplo, interfaces e sistemas de front-office);

Consolidar integralmente, em termos de Sistema de Informagdo de
Gestdo — Grupo BES Investimento, as contas de gestdo das subsidia-
rias Espirito Santo Dealer, Benito y Monjardin, Banco de Investimento
do Brasil, Corretora no Brasil — BES Securities — e Espirito Santo
Investment p.l.c. (Irlanda);

Implementar, em coordenacdo com o Grupo BES, um Sistema de
Informagao de Gestao (SIG), para o BES Investimento, tendo em vista
a rendibilidade por cliente.

Cada uma das trés areas referidas esta sob a responsabilidade de
um director responsavel que, até 25 de Setembro de 2003, reportava
ao director central, Dr. Tiago Cyrne de Castro, e passou a responder
directamente ao administrador do pelouro, depois da nomeagio daquele
para administrador.

I11.3 — Area de compliance:

Administrador: Dr. José Maria Ricciardi.

Esta area foi criada por ordem de servigo de Maio de 2002 ¢ a ela
estdo cometidas as seguintes fungdes:

a) Na vertente interna:

Divulgar e assegurar o cumprimento das normas internas — com
realce para os manuais de procedimentos e codigos de conduta em
vigor — e propor e implementar, sob a égide da administragdo, normas
de ambito geral ou aplicacdo restrita, tidas por adequadas conforme as
circunstancias;

Acompanhar a actividade de conta propria, de clientes, de colabora-
dores e relacionados e das direcgdes e controlar a utilizagdo indevida de
informacao privilegiada de forma a prevenir a ocorréncia de situagdes
propensas a pratica de inside trading;

Acompanhar a actividade e operagdes tendo presente a problema-
tica do branqueamento de capitais, atentas as disposi¢des legais em
vigor;

Assegurar, em articulagdo com o Departamento Juridico, a confor-
midade face aos regulamentos internos e a lei dos contratos e garantias,
celebrados sob jurisdi¢@o portuguesa, em que o Banco seja parte.

b) Na vertente externa, adjacente as fun¢des anteriores:

Acompanhar a publica¢do de normas e leis pelas entidades supervi-
soras dos mercados de actuagdo — Comissdes de Mercados de Valores
Mobiliarios, Bancos Centrais e Agéncias Governamentais em geral — e
verter tais disposi¢des em regulamento interno, com o apoio do Depar-
tamento Juridico e sob a égide da comissdo executiva;

Responder, ou coordenar a resposta, a inquéritos oriundos de enti-
dades supervisoras, associagdes bancarias ou profissionais e entidades
financeiras ou outras;

Coordenar a elaboragao e assinatura de contratos de ambito genérico
(contratos ISDA) com o apoio juridico adequado.

As competéncias da area de compliance compreendem o BES Inves-
timento e a respectiva sucursal em Londres, bem como algumas das
participadas do Banco: Espirito Santo Dealer — Sociedade Financeira
de Corretagem, S. A., Espirito Santo Capital — Sociedade de Capital
de Risco, S. A. e Espirito Santo Investment p.l.c. (Irlanda); tutela igual-
mente as unidades homoélogas da Benito y Monjardin, S. A., S.V. e do
BES Investimento do Brasil, S. A. — Banco de Investimento (exercendo
esta tltima também fungdes na BES Securities do Brasil — Corretora
de Cambio e de Valores Mobiliarios).

II1.4 — Departamento de contabilidade, que assegura o registo e
controlo das operagdes contabilisticas, bem como, em conjunto com o
DPCGR, o reporting associado para o Banco de Portugal.
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I11.5 — Departamento de operagdes, que funciona como back-office
dos sectores operacionais, assegurando a execugdo operativa de proces-
sos, nomeadamente de crédito, garantias, transferéncias e valores.

I11.6 — Departamento de informatica tem por fungédo o levantamento
das necessidades, selec¢do ou desenvolvimento e implementacdo dos
sistemas informaticos ¢ de comunica¢des em todas as areas do Banco;
assegura a manutencdo dos sistemas informaticos e de comunicagdes,
a realizag@o das tarefas de rotina associadas e optimizagdes e, ainda,
0 apoio permanente aos utilizadores dos sistemas informaticos e co-
municagdes.

[11.7 — Departamento de comunicagao e imagem (DQ), que tem por
fungdo tudo o que se refere a gestdo da imagem do Grupo ES Investment
(Banco Espirito Santo de Investimento — em Portugal, no Brasil, em
Espanha, na Inglaterra e na Irlanda —, Espirito Santo Dealer — Portugal
¢ Espanha — e Benito y Monjardin). O DCI ¢ responsavel pelo site
institucional ES Investment e ES Securities, bem como pela coordenagio
de projectos de marketing, campanhas de publicidade, e de contactos
com os media em relagéo a toda a publicidade publicagdo do Banco na
imprensa nacional estrangeira; tem a seu cargo o controlo da qualidade
grafica de toda a. documentacao interna de research de Portugal,
Espanha e Brasil e manutengao dos manuais normativos relativamente
a identidade corporativa do Grupo ES Investment; controla a produgéo
grafica do relatorio e contas e das publica¢des de natureza econdmica
ou financeira a enviar 8 CMV, Euronext Lisboa, ¢ APB.

111.8 — Departamento juridico, para acompanhamento dos negdcios
do Banco, dando-lhe a estrutura juridica mais adequada. Assegura a
prestagdo de servigos de consultoria ou assessoria fiscal, bem como
servicos de contencioso judicial. Tem uma colaboragio estreita com
o DPCGR ¢ a area de compliance, designadamente no que respeita ao
risco legal.

I11.9 — Departamento de recursos humanos, que tem a seu cargo tudo
o que se relaciona com politica de recursos humanos, sendo responsavel
pela elaboragdo do orgamento anual de custos com pessoal e assegurando
o0s processamentos das remuneragdes ¢ encargos.

I11.10 — Departamento administrativo, que tem a seu cargo a super-
visdo das instalagdes, a recepgdo e 0 economato, bem como a expedigdo
e a recepcdo da correspondéncia do Banco. Reporta ao director de
recursos humanos.

Cada um dos sete departamentos acima mencionados depende de um
director, que reporta a um administrador o Dr. José Maria Ricciardi, a
data de 31 de Dezembro de 2003 (cf. nota n.° 2).

III.11 — Departamento de informagao, que tem por fungao o trata-
mento e armazenagem informatica de toda a informagao recebida no
Banco, além da gestdo dos documentos de arquivo, socorrendo-se de
microfilmagem.

Administrador Dr. Rafael Valverde.

2.2 — Descri¢ao da evolucio da cotacio das acgdes

O BES Investimento tem um capital social de 70 000 000 de euros,
dividido em 14 000 000 de acg¢des, com o valor nominal unitario de
5 euros, integralmente subscritas e realizadas pelo BES. Nao ¢ uma
sociedade de capital aberto.

O valor do dividendo liquido por ac¢do pago pelo BES Investimento
a0 seu accionista tnico, em 2003, e relativo aos resultados de 2002, foi
de cerca de 0,0184 euros, num total de 257 801 euros.

2.3 — Politica de distribuicio de dividendos

A distribuigdo de dividendos depende da evolugdo das condigdes
financeiras e dos resultados do BES Investimento e de outros factores
que o conselho de administragdo considere relevantes.

Neste contexto e conforme consta da proposta de aplicagdo dos re-
sultados do exercicio de 2003, o conselho de administragdo do Banco
vai apresentar a assembleia universal a proposta de pagamento de um
dividendo bruto por acg@o no valor de 0,75 euros, no total de 10 500 000
de euros.
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2.4 — Planos de atribuicio de acgdes
de opc¢des de aquisiciio de acgdes

Os administradores executivos e os colaboradores do BES Investi-
mento beneficiam de duas praticas remuneratorias:

Retribuigdo fixa;
Retribuigdo variavel.

Aretribuigdo fixa dos administradores executivos é defina pela comissdo
de fixacdo de vencimentos, de que fazem parte o presidente do conselho
de administragdo e o presidente da comissdo executiva do BES, accio-
nista tnico, o Comte. Antoénio Luis Roquette Ricciardi e o Dr. Ricardo
Espirito Santo Silva Salgado, sendo a dos colaboradores aprovada pela
comissdo executiva. A remuneracdo dos administradores executivos e dos
colaboradores encontra-se enquadrada no ACTV — Acordo Colectivo de
Trabalho Vertical do Sector Bancario.

Relativamente a retribuigdo variavel, esta caracteriza-se por duas
formas de pagamento, independentemente do cargo ou das categorias
profissionais:

Prémios;

Plano de incentivos (SIBA).

Os prémios encontram-se associados aos resultados do Banco, tendo
subjacente o0 SAD —Sistema de Avaliagdo de Desempenho.

O SAD aplica-se exclusivamente ao quadro de colaboradores, per-
mitindo avaliar competéncias, objectivos especificos e de negocio.
Séo intervenientes neste processo de avaliagdo os colaboradores, os
responsaveis hierarquicos e os administradores dos pelouros.

O plano de incentivos do BES Investimento decorre do SIBA —
Sistema de Incentivos Baseado em Acgoes instituido no Grupo BES,
aplicando-se na integra todas as condi¢des e objectivos do Banco Espi-
rito Santo.

Este programa de incentivos caracteriza-se pela venda aos colabora-
dores de um ou mais lotes de acgdes representativas do capital social do
BES, com liquidagéo do prego em diferido. No que ao BES Investimento
respeita, poderdo ser beneficiarios do SIBA os membros da comissdo
executiva e os colaboradores no activo. E 4 comissdo executiva do BES
Investimento que compete determinar, ao nivel dos colaboradores do
Banco, o universo de beneficirios e a quantidade de ac¢des colocadas a
disposi¢do de cada um. O limite maximo de acgdes a distribuir ¢ fixado
pelo conselho de administragdo do BES. Na elaboragdo da sua proposta,
a comissdo executiva do Banco tem em consideracdo a avaliagdo do
desempenho dos potenciais beneficiarios, em fung¢do da responsabilidade
do cargo e dos objectivos fixados. Quando estiver em causa qualquer
membro da comissdo executiva do BES Investimento, a decisdo sera
tomada pelo conselho de administragdo do Banco Espirito Santo.

O prego de alienagdo unitario das acgdes € o que resultar da divisdo,
pelo seu nimero total, do valor correspondente a cotagao de fecho das
acgdes na sessdo de bolsa da Euronext Lisboa imediatamente anterior a
data da alienagdo, acrescido do valor equivalente aos dividendos que lhes
tiverem sido atribuidos até a data do integral pagamento daquele preco,
bem como do valor equivalente aos encargos financeiros resultantes de
eventual financiamento concedido por for¢a de aumento de capital por
entradas em dinheiro.

Em 2003, procedeu-se ao abrigo do SIBA a uma nova atribuicdo de
334 657 acgdes relativa ao desempenho verificado no ano precedente em
beneficio dos colaboradores do Banco (260 409 ac¢des) e das socieda-
des suas subsidiarias (74 248 ac¢des). Deste modo, e desde o inicio da
implementagdo do SIBA, em 200), foram ja atribuidas 1 034 508 acg¢des
representativas de 0,34 % do capital social do BES a colaboradores do
Banco e subsidiarias.

2.5 — Negécios e operacdes realizados com membros dos érgios
de administracio e fiscalizacio, titulares de participagoes
qualificadas ou sociedades que se encontrem em relagdo
de dominio ou de grupo

Todo e qualquer negécio realizado pelo BES Investimento ¢ cumulati-
vamente celebrado em condigdes normais de mercado para operagoes si-
milares (arm s lenght) e insere-se no objecto da actividade do Banco.

2.6 — Montante da remunerac¢io anual
paga ao auditor externo (KPMG)

No exercicio fiscal de 2003 foram prestados ao BES Investimento e
suas subsidiarias diversos servigos de auditoria e consultoria pelo seu
auditor externo, a KPMG, auditores internacionais do Grupo BES. A remu-
neragdo desses servigos consta do quadro seguinte, com indicagdo da
natureza dos servigos prestados.
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Pagamentos em outras moedas, convertidos ao cdmbio de 31 de Dezembro de 2003

(Em milhares de euros)|

Servigos de auditoria/revisdo legal de contas
Outros servigos de garantia de fiabilidade
Servigos de consultoria fiscal
Outros servigos que nao de auditoria/revisao legal de contas....

Total
BES Sociedades
Investimento subsidiarias
Valor Percentagem

55,0 95,1 150,1 47,7

243 24,3 7,1

116,6 253 141,9 449

............................ 171,6 1447 316,3 100,0

Nota. — BES Investimento inclui a sucursal de Londres.
Fonte. — SES Investimento.

A prestagdo ao Grupo BES dos servigos referidos nas alineas ¢) e d)
acima (non-audit services), quer pelo auditor externo, quer por outras
entidades pertencentes & mesma rede profissional, pressupde a existén-
cia, tanto a nivel do Grupo BES como do préprio auditor externo, de
meios de salvaguarda da independéncia profissional do auditor externo.
Resumem-se seguidamente esses meios:

1) A nivel do Grupo BES:

A comissao de auditoria do conselho de administragdo do BES, a que
se faz referéncia adiante no capitulo 5.4 do presente relatério, definiu os
servigos de consultoria ou outros que néo de auditoria/revisao legal de
contas cuja prestagdo esta rigorosamente vedada por se considerar serem
servigos susceptiveis de afectar a independéncia do auditor externo em
relagdo ao Grupo BES.

O normativo publicado pelo conselho de administragdo do BES, em
meados de 2003, ¢ de obrigatdria observancia por todas as entidades do
Grupo BES e esta na linha das exigéncias da lei norte-americana deno-
minada Sarbanes-Oxley Act of 2002 e, também, da Final Rufe da SEC,
entitulada Strenghtening the Commission’s Requirements Regarding
Auditor Independence.

Além do acima exposto, todas as propostas de prestagdo de servigos de
consultoria fiscal ou de outros servigos que ndo de auditoria/revisao legal
de contas (non-audit services) sdo obrigatoriamente sujeitas a analise e
prévia aprovacao pela referida comiss@o de auditoria tendo em vista a
salvaguarda da independéncia profissional do auditor externo.

Por razdes de ordem pratica, a comissdo de auditoria definiu um
conjunto de non-audit services que, dada a sua natureza, ndo requerem
que a sua analise e aprovagao tenham de ter caracter prévio se o valor
da respectiva remuneragao for inferior a 100 000 euros. Todavia, e em
simultaneo, a comissao de auditoria ndo s6 estabeleceu a obrigatorie-
dade de ser informada trimestralmente, para ratificagdo, sobre todas
essas propostas automaticamente aprovadas, como também requereu
que todas as propostas do auditor externo para prestagdo de non-audit
services cuja remuneragio exceda aquele limite, e/ou cuja natureza nao
seja susceptivel de permitir a sua aprovagio automatica, sejam sujeitas
a andlise e aprovagdo prévias por aquela comissdo.

1I) A nivel do auditor externo do Grupo BES:

O auditor externo do Grupo BES preparou instrugdes internas especi-
ficas sobre procedimentos que tém que ser cumpridos obrigatoriamente
por todas as entidades pertencentes & mesma rede profissional quando se
proponham prestar servicos a qualquer entidade do Grupo BES.

Adicionalmente, a rede internacional a que pertence o auditor externo
implementou um sistema intranet (designado Sentinel) que obriga a que
nenhum servico possa ser prestado por qualquer entidade daquela rede a
um cliente com titulos cotados em bolsa (o caso do BES) sem a prévia
autorizagdo do Global Lead Partner responsavel por esse cliente. Este
procedimento obriga qualquer socio do auditor externo, ou de qualquer
outra entidade pertencente a mesma rede profissional, que se proponha
prestar um servigo a um cliente de auditoria/revisdo oficial de contas, a
pedir uma autorizagdo prévia ao respectivo Global Lead Partner para a
prestacdo do mesmo. Nesse pedido de autorizagdo, o socio do auditor
externo responsavel pela apresentagio da proposta ao cliente é obrigado
a fundamentar as razdes pelas quais considera ndo sé que o servigo a
prestar ao cliente de auditoria ndo coloca em causa a independéncia do
auditor externo em relagdo a esse cliente, mas também que cumpre com
as regras aplicaveis de gestéo de risco profissional.

Por outro lado, antes de autorizar a apresentagdo ao Grupo BES de
qualquer proposta de prestagdo de servigos, ¢ da responsabilidade do
Global Lead Partner do Auditor Externo responsavel pelas relagdes
profissionais deste com o Grupo BES verificar se os servigos a pro-

por estdo abrangidos pela necessidade de pré-aprovacao de non-audit
services e, se for caso disso, fazer as diligéncias necessarias junto da
entidade do Grupo BES a quem a proposta ¢ dirigida para se certificar
do rigoroso cumprimento das normas de independéncia aplicaveis. Em
caso de duvida, o Global Lead Partner devera, também, consultar o seu
Risk Management Partner.

De referir, finalmente, que todos estes procedimentos sdo sujeitos a
testes de cumprimento no ambito do processo interno de controlo de
qualidade que ¢ efectuado anualmente pelo auditor externo do Grupo
BES.

2.7 — Utilizacao de novas tecnologias
na divulga¢io de informacio

A utilizagdo de meios electronicos para a divulgagdo, disponibilizagio e
envio de informagao financeira do BES Investimento tem ganho uma impor-
tancia crescente na relagdo da instituigdo com os nossos clientes.

O BES Investimento disponibiliza na sua pagina na Internet (www.
esinvestment.com), diversa informagéo institucional, designadamente
uma corporate presentation e informagao relativa as areas de actividade
(incluindo contactos) e a sua presenga geografica (Portugal, Espanha
e Brasil).

2.8 — Gabinete de apoio ao investidor

Nao existe um gabinete de apoio ao investidor. O relacionamento com
0 accionista unico ¢ assegurado ao nivel da administrago.

O departamento de comunicag@o e imagem garante, através do seu
director, Pedro Pereira Santos, a prestagdo de informagao a analistas e
orgdos de comunicagdo, nomeadamente no que respeita ao esclareci-
mento de questdes ou divulgacdo de informacao periddica ou pontual.
Este departamento tem competéncia para elaborar apresentagdes e emitir
comunicados ou press releases sobre os resultados semestrais ou anuais,
bem como sobre quaisquer factos que ocorram passiveis de interesse da
comunidade financeira em geral.

A relagdo do BES Investimento com os investidores — o Banco
tem apenas divida, na forma de obrigagdes, admitida 4 negociagdo em
mercado regulamentado — e as autoridades de supervisdo ¢ assegurada
pelo representante para as relagdes com o mercado, Nuno Pignatelli
Pereira, director da area de compliance.

O investidor pode contactar o Banco por via postal, telefonica ou
electrénica, para os seguintes enderecos:

Area de compliance (Att Nuno Pereira)
Rua Alexandre Herculano, 38

1269-161 Lisboa
Tel./Fax:(351)213196900/(351)213309500
E-mail: mail@besinv.pt

3 — Representagéo de accionistas e exercicio do direito de voto

O BES Investimento tem actualmente um unico accionista— o Banco
Espirito Santo, S. A.

Dai que ndo se coloquem questdes ao nivel da representagao dos
accionistas e do exercicio dos direitos de voto.

As assembleias gerais do BES Investimento tém decorrido sob a forma
de assembleia universal (sem observancia de formalidades prévias),
mediante a apresentagdo de carta mandadeira assinada por legais repre-
sentantes do accionista tnico, na qual se indica a pessoa ou as pessoas
que o representam e a mengdo de que a assembleia se pode constituir e
deliberar validamente sob forma universal.
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4 — Regras societarias

4.1 — Cédigo de conduta e outra regulamentacgio interna

O cddigo de conduta (o codigo), aplicavel a todos os colaboradores
do Banco (membros dos 6rgéos sociais, empregados, mandatarios e
demais colaboradores), data na sua versio actual de Setembro de 2002,
tendo sido adaptado a partir do codigo de conduta do BES, a exemplo
do que tem ocorrido com as varias institui¢cdes de crédito e sociedades
financeiras do Grupo BES.

Como principais previsdes do codigo de conduta, entretanto registado
na CMVM nos termos do n.° 2 do artigo 316.° do Cddigo de Valores
Mobiliarios, ha a destacar:

A imposicdo de um conjunto de deveres éticos a todos os colabo-
radores (principio da igualdade de tratamento de todos os clientes do
Banco, deveres de profissionalismo, seriedade, competéncia, diligéncia,
lealdade, neutralidade e integridade, principio da prevaléncia dos inte-
resses dos clientes do Banco sobre o interesse dos trabalhadores e dos
membros dos 6rgdos de administracdo, dever de sigilo e de colaboragio
com todas as autoridades de supervisdo, deveres de conduta interna e
deveres especial de tutela do mercado e da sua transparéncia);

Regulamentagéo detalhada sobre a matéria do conflito de interes-
ses;

Regulamentacdo da realizacdo de operagdes pessoais sobre valores
mobilidrios efectuada pelos colaboradores do Banco, de modo a prevenir
o0 abuso de informacao privilegiada (inside trading),

Regula a situa¢do dos colaboradores que efectuam analise econd-
mica;

Estabelece principios gerais relacionados com a prevengdo do bran-
queamento de capitais;

Regulamenta o tratamento a dar a reclamagdes dos clientes;

Prescreve expressamente que qualquer incumprimento do codigo de
conduta sera considerado uma infrac¢@o disciplinar, quando cometido por
um colaborador do BES Investimento; como uma violag¢ao do contrato,
quando cometida por prestador de servigo a titulo permanente; ou como
a preteri¢ao de deveres contratuais, no caso de o r infractor ser membro
do orgdo de administraggo ou fiscalizaggo.

O responsavel pelo acompanhamento da aplicacdo do codigo de
conduta ¢ o Chief Compliance Officer do BES Investimento, que es-
clarece igualmente todas as dividas e questdes relacionadas com a sua
interpretacao.

Ainda e com vista ao cumprimento dos objectivos definidos pela
comissdo executiva, a actividade do BES Investimento encontra-se
normalizada e disciplinada, tendo caracter obrigatorio a aplicagdo dos
diversos procedimentos e controlos estabelecidos. Os métodos e pro-
cessos de trabalho estdo definidos, sio do conhecimento obrigatorio de
todos os colaboradores e constam de documentos escritos, os quais — tal
como o codigo de conduta — sdo difundidos informaticamente (via
Intranet), através de computador pessoal instalado em cada um dos
postos de trabalho.

Estes documentos assumem a forma de:

Manual de procedimentos e manual de risco, que s@o textos regulamen-
tadores dos produtos comercializados e das actividades de suporte;

Ordens de servigo, que sao textos normativos emanados pela comissao
executiva e que se destinam a definir as regras basicas do funcionamento
do Banco;

Comunicagdes Internas, que sdo textos de caracter informativo e res-
trito, emitidos pelos diversos sectores do Banco, com vista 8 comunicagdo
de situacdes especificas de interesse para as relagdes interservigos.

4.2 — Procedimentos internos para o controlo
do risco na actividade do Banco

O BES Investimento dispde desde ha varios anos de uma estrutura
interna especialmente dedicada ao controlo de risco da sua actividade.
O sistema de controlo interno do Banco, configurado, na linha das
recomendacdes da CMVM, para a eficaz detecc@o dos riscos ligados a
actividade, em salvaguarda do seu patrimonio e em beneficio da transpa-
réncia do seu governo societario, ¢ objecto de verificagdo e fiscalizagao
em particular pela entidade de supervisdo bancaria, o Banco de Portugal.
O conselho de administragdo do Banco elabora anualmente o relatério
sobre o sistema de controlo interno, em cumprimento do estabelecido na
instrugdo n.° 72/96 do Banco de Portugal, actualizada pelas instrugdes
n.° 4/98, n.° 12/99, n.° 29/2000, n.° 17/2001, n.° 7/2002 ¢ n.® 14/2003.
A informagao referente as atribui¢des funcionais, organizagio e niveis
de risco, encontra-se amplamente desenvolvida no capitulo do relatorio
de gestdo que versa sobre a gestdo integrada dos riscos.
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O controlo e supervisao de risco ¢ efectuado pela comissao executiva
do Banco, que delega no conselho de crédito e risco a revisao das normas
e procedimentos conducentes da actividades comercial e de controlo
dos riscos inerentes, bem como a aprecia¢do dos riscos de crédito, de
mercado, legal e de imagem; e no comité de activos e passivos (ALCO),
as politicas de gestdo de balanco e liquidez.

i) Conselho de crédito e risco (CCR):
A este conselho compete:

a) Providenciar o acompanhamento do perfil de risco da institui-
¢do;

b) Rever e aprovar politicas e estratégias de tomada de risco, de modo
a garantir a sua adequagao ao perfil de risco definido pela comissdo exe-
cutiva, tendo em conta os necessarios requisitos legais e regulamentares
vigentes, bem como as best practices de mercado;

¢) Aprovar limites individuais e agregados, de acordo com as linhas
de negoécio e produto definidas;

d) Monitorizar as exposigdes mais importantes, graus de concen-
tracdo, medidas qualitativas da carteira, a exposi¢do versus limites
aprovados.

A composicdo deste orgdo € a seguinte:

Membros permanentes: todos os administradores do Banco com
fungdes executivas e responsaveis de direcgdo ou departamento que a
comissdo executiva possa vir a nomear em ordem de servigo.

A presidéncia deste conselho estava a data de referéncia do presente
relatério a cargo do Dr. José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi, vice-
-presidente do conselho de administragdo e presidente da sua comissio
executiva (a presidéncia do CCR e do ALCO seria transferida, ja em
2004, para o Dr. Francisco Cary, administrador executivo).

Membros consultivos: Sénior Bankers que apresentam as operagdes
a discutir, e se fardo acompanhar por representantes das direc¢des de
produto envolvidas nas operagdes, o(s) analista(s) de risco que estudaram
e classificaram as mesmas, o responsavel pela area de tesouraria ¢ um
elemento do departamento juridico.

E sempre obrigatoria a presenca do administrador com o pelouro do
departamento de planeamento e de controlo de gestdo e risco, podendo
este na sua auséncia ser representado pelo seu director responsavel.

As decisdes sdo tomadas sempre por maioria de 2/3 dos votos dos
membros permanentes, com expressdo minima de quatro assinaturas,
sendo que uma delas tera sempre de ser de um administrador e outra de
um representante do risco.

As operagdes que nao reinam uma maioria favoravel de 2/3 dos votos
dos membros permanentes presentes poderdo, caso o administrador
presente assim o entenda, ser reapreciadas no CCR seguinte ou ser
enviadas para apreciagdo pela comissdo executiva.

Este 6rgdo retne-se com periodicidade bissemanal ou quando se
justifique e toda a documentac@o objecto de apreciagdo, incluindo o
teor da decisdo e respectivas assinaturas ¢ arquivada em sede de admi-
nistragdo e digitalizada.

ii) Comité de activos e passivos (ALCO):
O ALCO tem como principais atribuicdes:

Definir politicas de afectagio e estruturagdo do balango;

Acompanhar a evolugdo dos activos e passivos face aos riscos de
taxa de juro, de cambio e de liquidez, propondo medidas de gestdo de
balango adequadas as suas necessidades através da monitorizagdo de
limites de MCO (Maximum Cumulative Outflow), ratios de cobertura
dos activos de longo prazo e planos de contingéncia.

O ALCO era, a data de referéncia do relatorio, presidido pelo presi-
dente da comissdo executiva — o Dr. Jos¢ Maria Espirito Santo Silva
Ricciardi (a presidéncia do CCR e do ALCO seria transferida, ja em
2004, para o Dr. Francisco Cary, administrador executivo) — integrando
ainda os demais membros da comissdo executiva, o responsavel pela
tesouraria do Banco e os primeiros responsaveis pelas unidades organicas
com envolvimento expressivo na gestdo do balanco e do risco: Direcgdo
de Mercado de Capitais — financiamentos e gestdo de risco, direccdo
de mercado de capitais — acgoes, direcg¢do de clientes, departamento
de operagdes especiais e departamento de planeamento e controlo de
gestao e risco.

O ALCO retine com frequéncia trimestral ou sempre que as circuns-
tancias assim o aconselham. O ALCO do BES Investimento nio tem
reunido com a frequéncia que seria suposto ter, uma vez que tem sido
substituido amiudadamente pelo Comité ALCO ao nivel do topo do
proprio Banco Espirito Santo. Foi, entretanto, decidido que o ALCO
do BES Investimento permanecerd em pleno de fungdes.

O Comité ALCO do BES que retine, pelo menos, com periodicidade
mensal, ¢ presidido pelo Dr. Ricardo Espirito Santo Silva Salgado,
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presidente da comissao executiva do BES, e conta com a participagao
de todos os membros da comissdo executiva, entre os quais o Dr. José
Maria Espirito Santo Silva Ricciardi, vice-presidente do conselho de ad-
ministragdo e presidente da comissdo executiva do BES Investimento.

De referir, ainda, a existéncia das seguintes unidades organicas a nivel
do BES dedicadas a auditoria interna e a gestdo de riscos:

iii) Comité de risco global:

Este Comité do BES tem por principais atribui¢des, entre outras, (i)
propor a comissao executiva do BES a aprovac@o de metodologias,
politicas, procedimentos e instrumentos para todos os tipos de risco no
Grupo BES; (if) assegurar a coordenacdo da actividade do departamento
de risco global com as unidades de negdcio e departamentos centrais;
(iif) actuar como comité de acompanhamento para todos os projectos
conduzidos no Grupo, em matéria de risco e (iv) assegurar uma visao
integrada dos diferentes tipos de risco.

O comité reune, em regra, todos os meses, dele fazendo parte admi-
nistradores executivos do BES, entre os quais se conta o Dr. José Maria
Espirito Santo Silva Ricciardi, vice-presidente do conselho de adminis-
tragdo e presidente da comissdo executiva do BES Investimento.

iv) Departamento de auditoria e inspecgdo (DAI):

A acgdo deste departamento do BES ¢ extensiva as sociedades do
Grupo BES, incluindo o BES Investimento e suas subsidiarias.

No ambito das suas atribuigdes, compete-lhe designadamente, avaliar
as condi¢des de funcionamento das unidades de estrutura e a eficiéncia
dos processos de trabalho, com o objectivo de garantir praticas consis-
tentes e de testar as condi¢des gerais de adesdo as decisdes dos orgaos
de administragdo. Emite relatorios das actividades direccionados para
a resolucdo dos constrangimentos funcionais e operativos detectados,
mediante a aplicagdo criteriosa de meios/processos de teste e validagdo
dos procedimentos operativos. Garante também conferéncias regulares,
de forma a acautelar os valores monetarios e documentais pertenga do
Grupo BES ou a ele confiados.

4.3 — Existéncia de limites ao exercicio dos direitos
de voto, de direitos especiais e de acordos parassociais

O BES Investimento tem um accionista Gnico, pelo que ndo existe
qualquer acordo parassocial nem clausula estatutaria com incidéncia
no exercicio de direitos sociais ou transmissibilidade das ac¢des do
Banco.

5 — Orgdo de administragdo

De acordo com as recomendagdes da CMVM, o 6rgdo de adminis-
tragao deve:

1 — Ser composto por uma pluralidade de membros que exercam
uma orientagdo efectiva em relagdo a gestdo da sociedade e aos seus
responsaveis;

2 — Incluir pelo menos um membro que ndo esteja associado a
grupos de interesses especificos, por forma a maximizar a prossecucio
dos interesses da sociedade.

A composicao do conselho de administragdo do BES Investimento
esta em linha com as recomendagdes, ja que aquele exerce um controlo
efectivo na orientagdo da vida do Banco, reservando para si as decisdes
referentes as matérias mais relevantes, ndo obstante a existéncia de uma
comissdo executiva, que assegura a sua gestdo corrente dentro das com-
peténcias delegadas. Por outro lado, existe uma maioria dos membros do
conselho de administragdo (10 dos 19 administradores) que se considera
ndo estarem associados a grupos especificos de interesses.

5.1 — Caracterizacio do conselho de administraciao

Ao conselho de administragdo compete a discussao e aprovagao das
decisdes estratégicas do Banco, reunindo-se, em principio, quatro vezes
por ano (artigo 13.°, n.° 1, dos Estatutos).

Para que este conselho delibere, validamente, é necessario que esteja
presente a maioria dos seus membros, sendo as suas deliberagdes tomadas
por maioria dos votos dos administradores presentes ou representados.
Em caso de empate nas votagdes, o presidente ou quem o substituir, tera
voto de qualidade (artigo 13.°n.% 3 e 4 dos estatutos). As reunides deste
orgdo dao sempre lugar a elaboragio de actas.

O conselho de administragdo, de acordo com o artigo 14.° dos estatu-
tos, pode delegar a gestéo corrente do Banco numa comissdo executiva,
constituida por parte dos seus membros, em nimero impar.
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Nos termos do artigo 16.°, n.° 1, do contrato social, o conselho de
administragdo ¢ composto por um nimero impar de membros, de cinco
a 21 administradores.

A CMVM exige que cada sociedade indique os membros do 6rgéo de
administra¢do independentes, explicitando o conceito de administrador
independente adoptado.

Em recente regulamentagdo — aprovada em Novembro de 2003
— a CMVM veio clarificar o conceito de administrador independente,
impondo as sociedades cotadas a divulgacdo, no respectivo relatorio
sobre o governo da sociedade, de todos os administradores que, face a
referida regulamentagéo, devam ser considerados como independentes
e como ndo independentes.

Assim, ndo sdo considerados como administradores independentes,
para os efeitos da referida regulamentagdo, todos aqueles que estejam
ligados a interesses especificos na sociedade.

E o que ocorre, directamente, com administradores que:

a) Sejam simultaneamente membros do 6rgdo de administracio de
sociedade que exerca dominio sobre o BES Investimento;

b) Sejam titulares de participagdo qualificada igual ou superior a
10 % do capital social ou dos direitos de voto no BES Investimento, ou
de idéntica percentagem em sociedade que sobre o BES Investimento
exerga dominio;

¢) Exercam fungdes de administragdo ou tenham um vinculo contratual
com empresa concorrente;

d) Aufiram qualquer remuneracdo do BES Investimento, ou de
outras sociedades que com aquele estejam em relagdo de dominio
ou de grupo, excepto a retribui¢do pelo exercicio das fungdes de
administracao;

e) Sejam coOnjuges, parentes e afins em linha directa até ao 3.° grau,
inclusive, das pessoas referidas nas alineas anteriores.

Como sublinha a propria CMVM, a qualificagdo de determinados
administradores como ndo independentes ndo pode nem deve ser en-
tendida como uma carga negativa ou como uma diminuicao de estatuto
dos referidos administradores:

«... procurou-se, nomeadamente, clarificar o conceito de admi-
nistrador independente, antes definido livremente pelo 6rgao de ad-
ministracdo das sociedades cotadas. Este passa a ser negativamente
delimitado com base em critérios que procuram identificar, de entre
os administradores, aqueles que no exercicio das suas fun¢des nio se
encontram associados de forma indelével a qualquer dos grupos de
interesses especificos que coabitam na sociedade. E incontestavel que
todos os administradores sdo relevantes na condu¢do dos destinos da
sociedade. Por conseguinte, com esta delimitag@o nio se atribui uma
carga negativa nem se diminui a importancia dos administradores que
ndo se situam nesta categoria.»

(Citagao retirada do preambulo do regulamento n.° 11/2003, da
CMVM, aprovado em 19 de Novembro de 2003).

Assim, 10 dos 19 membros que, a data de 31 de Dezembro de 2003,
compunham o conselho de administragdo do BES Investimento serdo
membros independentes, ndo obstante a sua recondug¢do ou nomeagao
depender do accionista unico.

Em seguida identificam-se os membros do conselho de administragdo
do BES Investimento, com mandato para o triénio 2001-2004, com
a indicac@o da data da respectiva primeira nomeacéo e se devem ou
nao ser considerados independentes face a aplicagdo da supracitada
regulamentacdo (apresenta-se em anexo ao presente relatorio a lista de
cargos sociais exercidos pelos membros do conselho de administragdo
noutras sociedades):

Presidente (ndo executivo):

Ricardo Espirito Santo Silva Salgado:

31 de Margo de 1995:

E vice-presidente do conselho de administragio e presidente da comis-
sdo executiva do Banco Espirito Santo, S. A., Sociedade Aberta (BES),
sua actividade principal; ¢ membro ndo independente.

Vice-presidente (presidente da comissio executiva):

José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi:

Administrador desde 27 de Julho de 1992 e presidente da comissdo
executiva desde 25 de Julho de 2003.
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Exerce o cargo no Banco como actividade principal, a par das fungoes
que exerce como vogal do conselho de administragdo e da comissao
executiva do BES; ¢ membro ndo independente.

Vice-presidente (ndo executivo):

Manuel Anténio Ribeiro Serzedelo de Almeida:

12 Novembro de 1993:

Nao exerce o cargo no Banco como actividade principal; ¢ membro
ndo independente, dada a sua condi¢do de vogal do conselho de admi-
nistragdo da Espirito Santo Financial Group, S. A.

Nota. — o Eng. Manuel Serzedelo de Almeida auto suspendeu-se
das suas fungdes de administrador do BES Investimento na sequéncia
de um pedido de suspensao temporaria por um periodo ndo inferior a
60 dias, apresentado ao presidente do conselho fiscal em 24 de Janeiro
de 2003.

Vice-presidente (ndo executivo):

Manuel Anténio Gomes de Almeida Pinho:

31 de Margo de 1995:

E membro nio independente, exercendo como actividade principal
os cargos de vogal do conselho de administragdo e da comissao exe-
cutiva do BES.

Vogais membros da comissao executiva:

Christian Georges Jacques Minzolini:

9 de Junho de 1994:

Exerce o cargo no Banco como actividade principal; ¢ membro inde-
pendente.

Diogo Luis Ramos de Abreu:

25 de Setembro de 2003:

Exerce o cargo no Banco como actividade principal, a par das
fungdes que exerce como vogal do conselho de administragdo da
ESAF — Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS, S. A.; ¢ membro
independente.

Francisco Ravara Cary:

20 de Fevereiro de 1998:

Exerce o cargo no Banco como actividade principal; ¢ membro in-
dependente.

Pedro Manuel de Castro Simdes Ferreira Neto:

6 de Dezembro de 2002:

Exerce o cargo no Banco como actividade principal; ¢ membro in-
dependente.

Rafael Caldeira de Castel-Branco Valverde:

18 de Dezembro de 1990:

Exerce o cargo no Banco como actividade principal; ¢ membro in-
dependente.

Tiago Vaz Pinto Cyrne de Castro:

25 de Setembro de 2003:

Exerce o cargo no Banco como actividade principal; ¢ membro in-
dependente.

Vogais ndo executivos:

Antonio Espirito Santo Silva Salgado:

15 de Dezembro de 1989:

Nao exerce o cargo no Banco como actividade principal; ndo ¢ mem-
bro independente.

Bernard Marcel Fernand Basecqz:

15 de Dezembro de 1989:

Nio exerce o cargo no Banco como actividade principal; ¢ membro
independente.
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Bernardo Ernesto Simdes Moniz da Maia:
30 de Julho de 1997:

Naio exerce o cargo no Banco como actividade principal; ¢ membro
independente.

Duarte José Borges Coutinho Espirito Santo Silva:
15 de Dezembro de 1989:

Naio exerce o cargo no Banco como actividade principal; ¢ membro
ndo independente.

José Manuel Pinheiro Espirito Santo Silva:
28 de Margo de 2000:

Nio exerce como actividade principal o cargo no Banco; ¢ membro
ndo independente, porquanto exerce as fungdes de vogal do conselho
de administrag@o e da comissdo executiva do BES.

Manuel de Magalhdes Villas-Boas:
29 de Julho de 1992:

Naio exerce o cargo no Banco como actividade principal; ¢ membro
ndo independente, na medida em que ¢ administrador ndo executivo do
BES e vogal do conselho de administragdo da Espirito Santo Financial
Group, S. A.

Mario da Silva Teixeira Junior:
26 de Margo de 2002:

Nio exerce o cargo no Banco como actividade principal; ¢ membro
independente.

Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva:
25 de Julho de 2003:

Nao exerce o cargo no Banco como actividade principal. Porém, tem
intervengdo na condugdo do negocio do Banco, enquanto presidente exe-
cutivo do BES Investimento do Brasil, S. A. — Banco de Investimento.
E administrador ndo executivo do BES e membro nio independente.

Ulrich Grete:
19 de Dezembro de 1996:

Nao exerce o cargo no Banco como actividade principal; ¢ membro
independente.

5.2 — Caracterizacio da comissio executiva
e de outras comissdes com competéncia em matéria de gestiio

Nos termos do artigo 14.°, n.° 2, dos estatutos, o Banco criou uma
comissdo executiva constituida por um niimero impar de administradores,
a quem o conselho de administragao delegou a gestdo corrente, bem
como a discussdo e preparagdo do processo de aprovacdo das decisdes
estratégicas do Banco, a apresentar ao conselho de administraggo.

Este orgdo reune-se, em principio, com periodicidade semanal. As
reunides decorrem de acordo com agenda distribuida previamente pelos
seus membros e cujos pontos para discussdo sdo apresentados pelos
componentes da comissgo.

As decisdes sao tomadas por maioria dos membros presentes, sendo
lavradas actas das suas reunides.

A comissdo executiva era, a data de 31 de Dezembro de 2003, com-
posta por sete membros, aos quais estavam atribuidas as seguintes
areas:

Presidente (conferir notasn.”2 e 5):

José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi — Preside também ao
conselho de crédito e risco, ao Comité ALCO, bem como ao Comité de
Investimento do Banco, a que se faz referéncia mais adiante.

Areas operacionais: operagdes especiais, planeamento e controlo de
gestao e de riscos, compliance e departamento juridico, contabilidade,
operagdes (back office). Informatica, comunicag@o e imagem, recursos
humanos e departamento administrativo.

Vogais:

Christian Georges Jacques Minzolini — Mercado de capitais — Ac-
¢oes e negocio ibérico decorretagem (Espirito Santo Securities); admi-
nistrador delegado na Benito y Monjardin, S. A., S. V.
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Diogo Luis Ramos de Abreu:

Dr. Francisco Ravara Cary, Brasil, tesouraria, distribuigdo e negociagao
de divida e gestdo de riscos, mercados emergentes e private equity,
Espirito Santo Capital.

Pedro Manuel de Castro Simdes Ferreira Neto — Project Finance,
sucursal de Londres.

Rafael Caldeira de Castel-Branco Valverde — Direc¢ao de clientes,
servigos financeiros, financiamentos estruturados, mercado primario de
divida e research de crédito, departamento de informagao.

Tiago Vaz Pinto Cyrne de Castro (s6 em 2004 viriam a ser formal-
mente atribuidos pelouros aos dois novos administradores executivos,
Dias Diogo Ramos de Abreu e Tiago Cyrne de Castro).

A totalidade dos membros da comissdo executiva, com a excepgdo do
seu presidente, Dr. José Maria Ricciardi, sdo independentes, na acep¢ao
dada no principio do ponto 5.1 supra.

Existem, ainda as seguintes comissdes com competéncia especializada
em matéria de gestdo:

Comités de acompanhamento especializado:

Para além do conselho de crédito e risco e do Comité de Activos e
Passivos (ALCO), ja referidos no ponto 4.2 do presente relatorio, ha
ainda a considerar:

i) Comité de investimento:

O comité de investimento tem como objectivos estabelecer as linhas
orientadoras de gestdo das carteiras de negociacdo e investimento de
acgdes do Banco, bem como aprovar cada investimento/desinvestimento
a realizar para a carteira de investimento de ac¢des do Banco.

O comité de investimento retine mensalmente ou sempre que con-
vocado pelo presidente da comissdo executiva, que a ele preside, e as
propostas de investimento/desinvestimento em acgdes deverao ser distri-
buidas pelo menos 48 horas antes da realizagdo da respectiva reunido.

Fazem parte do comité de investimento:

Com direito de voto: os membros da comissdo executiva;

Sem direito de voto: o responsavel da Direc¢do de Mercado de
Capitais — Acgoes; os representantes do DPCGR (departamento de
planeamento e controlo de gestdo e risco); e os elementos da Direcgao
de Servigos Financeiros, sempre que seja necessario apresentar uma
operacdo originada por uma destas unidades.

As decisoes sdo tomadas por maioria simples, sendo o guorum minimo
de trés membros da comissdo executiva, com participagdo obrigatoria
do presidente da comissao executiva O comité de investimento, na im-
possibilidade fisica de se reunir, pode ser realizado via telefone.

A parte os comités proprios do BES Investimento, existem comités
ao nivel do BES que controlam o negécio do Banco, numa perspectiva
de gestdo integrada do Grupo BES.

ii) Comité Wholesale (banca de empresas, investimento e interna-
cional):

Este comité tem como atribui¢des, entre outras, as de propor a co-
missdo executiva do BES as grandes linhas de desenvolvimento es-
tratégico para a area de Wholesale Ranking, assegurar a articulagdo
entre a actividade de corporate banking do BES e a actividade do BES
Investimento.

O comité retine, em regra, todos os meses e nele o BES Investimento é
representado pelo Dr. Rafael Caldeira de Castel-Branco Valverde, vogal
da comissdo executiva do Banco.

iii) Comité de risco global:

Cfr. ponto 4.2, iii) deste relatorio.

iv) Comité ALCO:

Cfr. referéncia feita no ponto 4.2, ii).

5.3 — Modo como o 6rgio de administragio
exerce o controlo da sociedade

De acordo com os estatutos do Banco, o conselho de administragdo
retne, em principio, pelo menos quatro vezes por ano, e sempre que
for convocado pelo presidente ou por dois administradores. A comissao
executiva do conselho de administragdo reune, em regra, pelo menos
uma vez por semana, sem prejuizo do acompanhamento diario que,
quando necessario, implica reunides extraordinarias.

O secretariado do conselho de administragdo assegura que 0s mem-
bros do conselho de administracdo e da comissdo executiva recebam

Didrio da Republica, 2.“ série—N.° 51— 12 de Marco de 2008

atempadamente a documentagdo adequada a apreciagao dos pontos em
agenda para cada uma das reunides dos respectivos 0rgaos.

Das decisdes da comissdo executiva sdo lavradas actas que estdo a
disposicdo do conselho de administragdo.

5.4 — Comissoes de controlo internas

As recomendagdes da CMVM incluem a criagdo, pelo o6rgio de ad-
ministragdo, de comissoes de controlo internas com atribui¢ao de com-
peténcias na avaliagdo da estrutura e governo societarios.

O BES Investimento ndo criou comissdes de controlo internas. Porém,
sobre 0 Banco tém jurisdi¢do o departamento de auditoria e inspec¢do
[cfr. ponto 4.2 do presente relatdrio] e a comissdo de auditoria (4udit
Committee) do conselho de administracdo do BES, que acompanham
o governo da sociedade, a luz da envolvente normativa geral, tanto no
plano interno como internacional.

Comissdo de auditoria:

Esta comissao, criada no ambito do conselho de administragdo do
BES em Outubro de 2001, tem competéncias que abrangem todas as
sociedades que integram o Grupo BES, incluindo o BES Investimento
e sociedades suas subsididrias.

A comissdo de auditoria ¢ actualmente composta por trés membros
independentes e ndo executivos do conselho de administragdo do BES:
o Dr. Mario Martins Adegas, Luis Antonio Burnay Pinto de Carvalho
Daun e Lorena e o Dr. Jos¢ Manuel Ruivo da Pena.

Entre as suas fung¢des conta-se assistir o conselho de administragao do
BES no cumprimento das suas responsabilidades de supervisdo (i) dos
processos de auditoria interna e externa, (i) da nomeagao dos auditores
externos, fixagdo da respectiva remuneragéo, avaliacao de desempenho e
verificagdo das suas qualificacdes profissionais e grau de independéncia
e, também, (iif) dos sistemas de compliance adoptados pelo BES e pelas
sociedades por este participadas e incluidas no perimetro de supervisdo
em base consolidada a que o BES esta sujeito (Grupo BES), com vista a
confirmar o efectivo cumprimento das leis e regulamentos que lhes sdo
aplicaveis, bem como da adesdo de todos os administradores, directores
e restantes colaboradores aos codigos de conduta aprovados para as
sociedades do Grupo.

Entre as diversas competéncias da comissdo de auditoria ¢ ainda de
realcar:

a) No dominio da auditoria e inspecgdo, a analise dos termos de refe-
réncia, dos planos de actuacdo, das actividades, dos recursos humanos e
da estrutura organizacional da fungdo de auditoria interna e inspecgao,
bem como a analise regular da eficacia do controlo do risco global e da
auditoria interna e inspecg¢ao;

b) A prévia aprovagdo de quaisquer servigos significativos que o
auditor externo do BES e/ou qualquer outra entidade pertencente a
mesma rede profissional integrada pelo auditor externo e/ou por pes-
soas colectivas em relagdo de dominio ou de grupo com o mesmo, se
proponham prestar a0 Banco ou a qualquer uma das suas associadas,
desde que esses servigos ndo revistam a natureza de auditoria/revisao
oficial de contas.

As fungdes da comissao de auditoria sdo, essencialmente, de supervi-
sdo, tendo plena autoridade para conduzir ou autorizar investigagdes na
sua area de responsabilidade. Nomeadamente, a comissdo tem poderes
para:

a) Obter de qualquer colaborador das sociedades do Grupo BES
toda a informagdo que considere necessaria para o desempenho das
suas fungdes, estando todos os colaboradores autorizados e obrigados
a prestar essas informagdes sem quaisquer limitagdes;

b) Reunir com administradores, directores, auditores externos e/ou
membros dos conselhos fiscais das sociedades do Grupo BES, na medida
em que o considere necessario para o exercicio das suas fungdes;

c) obter pareceres independentes e contratar servicos de aconselha-
mento especializado ou de consultoria externa, conforme for considerado
necessario para o desempenho das suas fungdes.

5.5 — Remuneracio dos titulares do 6rgio de administracio

De acordo com as recomendag¢des da CMVM, a remuneracao dos
membros do 6rgdo de administragdo deve ser estruturada por forma
a permitir o alinhamento dos interesses daqueles com os interesses
da sociedade e deve ser objecto de divulgagdo anual em termos indi-
viduais.

A recomendagao tem sido adoptada, na sua primeira parte, como
em seguida se da conta. Porém, o BES Investimento ndo procede a
divulgagdo da remuneragdo dos seus administradores em termos indi-
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viduais, considerando que a divulgagdo da mesma em termos globais
garante um adequado conhecimento do custo (fixo e variavel) com o
seu orgdo de administragdo. Acresce que a discriminagdo individual da
remunerag¢ao ndo permite, em nosso entender, aferir o desempenho de
cada administrador em cada sector da sociedade, ndo acrescentando
valor a informacgéo prestada.

5.5.1 — Dependéncia da remuneragéo dos titulares do 6rgdo de ad-
ministragdo dos resultados do Banco:

Parte da remuneracdo dos titulares do 6rgdo de administragdo do
Banco esta dependente dos resultados, como referido no ponto 2.4 do
presente relatorio. Os administradores que ndo pertencem a comissao
executiva ndo sdo remunerados.

5.5.2 — Indicagao da remuneragéo auferida pelos membros do 6rgio
de administragéo:

A remuneragdo auferida em 2003, pelo conjunto dos membros do
conselho de administragdo, através do Banco e de sociedades subsidi-
arias ou participadas com actividade complementar, em que exercam
fungdes executivas, € a que consta do quadro abaixo apresentado. Os
administradores ndo executivos que ndo exergam cargos de gestdo nas
sociedades dentro do perimetro de consolidagdo do Banco, ndo séo
remunerados.

Em 2003 nao foi paga qualquer remuneragdo varidvel aos membros
do conselho de administragdo com fungdes executivas no Banco. Ao
contrario do ocorrido em anos anteriores, a atribuigdo de remuneragao
variavel passa a ser objecto da proposta de aplicagdo de resultados do
Banco, como parte do montante a distribuir pelos colaboradores. O con-
selho de administragdo do Banco vai apresentar a assembleia universal
a proposta de pagamento de uma remuneragdo variavel ao conjunto
dos seus colaboradores no montante de 4 385 300 euros, dos quais
1 020 300 euros destinados aos membros do conselho de administragio
com fungdes executivas no Banco e empresas dentro do seu perimetro
de consolidac@o (em milhares de euros):

Remuneragao:
Total de remunerag@o fixa 1193,34
Total de remuneragdo variavel .. -
Total do conselho de administragao...........ccccceeuvenneene 1193,34

Fonte. — BES Investimento.

Ambiente macro-econémico:
Situacdo econdmica internacional:

Depois de um inicio de ano marcado pelo clima de incerteza associado
a guerra no Iraque, prosseguiu em 2003 uma recuperacdo moderada
da economia mundial, com o respectivo PIB a crescer 3,2 %, depois
de uma subida de 3 % em 2002. Em contraste com o ano anterior, esta
recuperagdo foi extensivel a todas as principais areas econdmicas. Em
particular, ¢ de registar a inversdo do ciclo de desaceleracdo no conjunto
da 4rea do euro observada a partir do 2.° semestre, a qual acompanhou
a consolidagdo da retoma nos Estados Unidos e na Asia.

Evolugéo do PIB em termos reais
Economia Mundial, EUA, Zona Euro e Jap&do 2000/2003
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Fonte: Bloomberg e Espirito Santo Research.

O preco do petroleo (brent) manteve-se elevado ao longo do ano
(28,87 dolares por barril em termos médios e 30,48 dolares por barril
no final de Dezembro), em resultado da depreciago acentuada do dolar,
de um aumento da procura decorrente da recuperagdo econdmica global
¢ de uma maior disciplina na gestdo das quotas de producdo por parte
da OPEP.
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Depois de um crescimento de 2,4 % em 2002, a economia dos
Estados Unidos terd crescido 3,1 % em 2003. A procura interna
privada norte-americana continuou a beneficiar, neste ano, de fortes
estimulos da politica monetaria e orcamental, os quais se traduzi-
ram num aumento do rendimento disponivel das familias e numa
melhoria da situacdo financeira das empresas. Com a taxa de in-
flagdo em 1,9 %, a Reserva Federal procedeu a um novo corte dos
juros de referéncia em 2003, levando a target rate dos fed funds
de 1,25 % para 1 %.

O acréscimo de confianga dos agentes economicos reflectiu-se, na
segunda metade do ano, numa aceleracéo significativa do investimento
produtivo das empresas e numa ligeira recuperagdo do mercado de tra-
balho, com a taxa de desemprego a reduzir-se de 5,8 % para 5,7 %. A
estratégia de redugdo de custos levada a cabo pelas empresas, conjugada
com um forte crescimento da produtividade do trabalho, determinou,
no entanto, uma recuperagdo apenas moderada da criagdo liquida de
emprego, pelo que a economia dos Estados Unidos continuou a evoluir,
em 2003, livre de pressoes inflacionistas.

Na zona euro, o PIB devera ter crescido 0,5 % em 2003, depois de um
registo de 0,9 % no ano anterior. A evolugao da actividade econémica
foi, no entanto, diferenciada ao longo do ano, com uma estagnagao
no 1.° semestre a dar lugar a uma aceleragéo do produto nos 3.° ¢ 4.°
trimestres. A recuperagdo iniciada na segunda metade do ano assentou
no crescimento da procura externa, a qual se reflectiu numa evolugéo po-
sitiva dos principais indices de confianga empresarial. A procura interna
privada manteve-se restringida pelos elevados niveis de endividamento
das familias e das empresas, bem como por uma taxa de desemprego
crescente (de 8,6 % em Janeiro para 8,8 % em Dezembro). Por outro
lado, a politica orgamental ndo assumiu, como nos Estados Unidos,
uma natureza expansionista. Estas dificuldades da economia da area do
euro foram particularmente sentidas na Alemanha, a qual registou uma
quebra real do PIB de 0,1 %.

Taxa de inflagdo
Economia Mundial, EUA, Zona Euro e Japdo 2000/2003
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Fonte: Bloomberg e Espirito Santo Research.

A descida da inflacdo, de 2,3 % para 2,1 %, e as condigdes monetarias
mais restritivas impostas pela tendéncia de apreciagdo do euro levaram
o Banco Central Europeu a prolongar, em 2003, o ciclo de descida dos
juros de referéncia iniciado em 2001. A taxa principal de refinanciamento
desceu, assim, 75 pontos base, atingindo 2 % no final do ano.

A crescente percepgdo dos desequilibrios macroeconémicos associa-
dos aos défices externo e or¢amental nos Estados Unidos resultou num
periodo conturbado nos mercados cambiais, com o délar a cair 16,4 %
face ao euro e 18,36 % face ao real ao longo de 2003. Com o défice
externo dos Estados Unidos em torno de 5 % do PIB, a redugdo dos
fluxos de entrada de capitais externos privados na economia americana
e os sinais implicitos de abandono da politica do ddlar forte por parte
do Governo dos Estados Unidos determinaram uma forte depreciagdo
da moeda norte-americana. Por outro lado, a politica cambial seguida
pelas principais economias asiaticas em 2003, impondo a ligagdo das
respectivas divisas ao dolar através da acumulagdo maciga de reservas
na divisa norte-americana, levou a que os custos do ajustamento externo
da economia dos Estados Unidos tenham caido fundamentalmente sobre
a zona euro e a respectiva moeda.
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Evolugao das cotagoes
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Fonte: Bloomberg e Espirito Santo Research.

Nos mercados accionistas, 2003 inverteu a tendéncia negativa dos
anos anteriores, sendo o primeiro ano positivo depois do fim da bolha
especulativa em Margo de 2000. O indice Nasdaq subiu 50 % e os indices
gerais Dow Jones e S&P 500 registaram variagdes positivas de 25 % e
26 %, respectivamente. Na zona euro, 0o DAX de Frankfurt e o IBEX 35
registaram valorizagdes de 37 % e 28 %. As valorizagdes significativas
registadas no conjunto do ano ocorreram, no entanto, apenas a partir de
Margo, quer em resultado da diminuig@o dos niveis de incerteza apos o
inicio do conflito militar no Iraque, quer em resultado da aceleragdo da
actividade economica a nivel global no segundo semestre, em particular
nos Estados Unidos. Os mercados accionistas foram também suportados
pela politica de juros baixos seguida pelos principais bancos centrais.
Para além do estimulo a actividade dai decorrente, esta politica teve um
impacto favoravel no processo de reequilibrio da situacdo financeira das
empresas e, consequentemente, nos respectivos resultados. A alteracdo
na psicologia do mercado observada a partir do segundo trimestre de
2003 favoreceu os investimentos associados a um maior grau de risco,
o que se reflectiu em ganhos significativos nos mercados emergentes.
No Brasil, o indice Bovespa registou uma valorizagao de 97 %. Em
Portugal, e apesar do momento econdémico dificil, o indice PSI-20
acompanhou a tendéncia manifestada internacionalmente e registou
uma valorizagao de 16 %.

Evolucéo de indices bolsistas seleccionados
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Fonte: Bloomberg e Espirito Santo Research.
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No mercado de divida publica, e ndo obstante a gradual recuperagao
da economia americana e a progressiva melhoria dos resultados das
empresas (em consequéncia da reestruturagdo de custos e saneamento
de divida), as rendibilidades dos titulos da divida publica americana e
europeia apresentaram apreciavel resisténcia a subida em 2003. Os Trea-
suries a 10 anos subiram 43 bps para 4,25 %, enquanto o Bund a 10 anos
subiu 9 bps, para 4,29 %. Esta evolugdo ficou a dever-se, sobretudo, a
persisténcia de riscos geopoliticos, acentuados pelo conflito militar no
Iraque e por uma sucessao de ataques e ameagas terroristas.

Evolugéo da rendibilidade dos titulos da divida publica
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Fonte: Bloomberg e Espirito Santo Research.

A prevaléncia de um ambiente de baixas taxas de juro, a existéncia
de fracas tensdes inflacionistas e a ocorréncia de alguns escandalos
contabilisticos envolvendo empresas dos Estados Unidos e da Europa
contribuiram também para a resisténcia dos titulos de divida piblica. Por
seu turno, o mercado de divida privada acentuou, em 2003, a tendéncia
positiva iniciada em finais de 2002. A recuperagdo macroecondmica e
os ganhos de eficiéncia das empresas europeias e americanas traduziram-
-se numa melhoria significativa da qualidade do crédito (patente nos
relatorios das principais agéncias de rating) e numa redugio generalizada
da aversdo ao risco, o que, associado a uma ambiente de baixas yields
e baixa inflagdo, permitiu um continuo estreitamento dos spreads de
crédito.

Situag@o econémica em Portugal:

Em Portugal, a actividade econdmica em 2003 foi marcada pela con-
tinuagdo do processo de ajustamento da procura interna num contexto
externo ainda desfavoravel. Apesar de alguns sinais de estabilizagdo
no final do ano, o PIB registou uma variagéo negativa de 1,3 %. O com-
portamento da procura interna reflectiu, sobretudo, a necessidade de
prosseguir a correc¢do dos niveis de endividamento dos particulares
e das empresas observados ao longo da década de noventa, em con-
sequéncia do crescimento do crédito proporcionado pela descida das
taxas de juro.

Portugal, principais indicadores econdmicos

(Taxa de variagdo real (percentagem), excepto quando indicado)

Consumo privado..
Consumo publico ..
Investimento....
Exportacdes..
Importacoes
Inflagao (IPC)
Saldo or¢amental (percentagem do PIB)
Divida publica (percentagem do PIB)
Desemprego (percentagem da populagdo activa)
Saldo da balanga corrente (percentagem do PIB)

1999 2000 2001 2002 2003
........... 3,6 3,7 1,7 0,4 ~13
48 2,9 1,3 0,6 —0,7
55 4,1 3,5 2,4 —0,6
7,9 2,4 0,1 55 95
32 7.8 1,8 2,4 3,9
8,8 5,5 0,9 06 ~1,0
2.3 2,9 44 3.6 33
24 —29 41 —27 —28
544 533 55,6 58,1 60,0
4.4 4,0 4,1 51 6,4
83 89 84 57 ~30

Fonte: INE, Banco de Portugal, Ministério das Finangas e Espirito Santo Research.
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O consumo privado contraiu-se 0,7 %, depois de uma subida real de
0,6 % em 2002. Para além do decréscimo dos niveis de confianga e do
receio face a um mercado de trabalho em degradacdo, o comportamento
da despesa das familias resultou, igualmente, da estagnagao (ou mesmo
ligeira diminuigdo) do rendimento disponivel, essencialmente em fungéo
de uma evolugdo desfavoravel das remuneragdes do trabalho e dos ren-
dimentos de empresa e propriedade, apenas parcialmente compensada
por uma subida das transferéncias internas recebidas. Com o consumo
privado a registar um crescimento inferior ao rendimento disponivel,
observou-se, em 2003, uma ligeira subida da taxa de poupanca dos par-
ticulares, para um valor em torno de 12,5 % do rendimento disponivel.
A classe dos bens duradouros foi a mais afectada pela evolugéo ciclica
desfavoravel da economia, devendo o respectivo consumo ter caido cerca
de 10 %. O consumo publico experimentou uma variagao negativa (ainda
que proxima de zero), depois de um crescimento de 2,4 % em 2002.

A formag@o bruta de capital fixo contraiu-se 9,5 % (— 5,5 % em
2002), tendo esta variagdo negativa sido extensivel a generalidade dos
seus segmentos, incluindo a constru¢@o (onde a queda tera sido mais
pronunciada), o material de transporte e as maquinas e bens de equi-
pamento. Para além das restricdes impostas pelo endividamento, a
evolugdo negativa do investimento resultou também da quebra dos
indices de confianca dos empresarios, em fungdo nao apenas da quebra
da procura interna, mas também de uma procura externa ainda débil.
O investimento do sector publico ter-se-a mantido estavel no conjunto
do ano, reflectindo o esfor¢o de contengdo da despesa publica levado
a cabo pelo Governo.

Apesar da desaceleragdo da actividade econdmica no conjunto da zona
euro, as exportagdes cresceram 3,9 %, registando uma ligeira aceleragéo
face a 2002. A debilidade da procura e o maior ambiente concorrencial
obrigaram as empresas exportadoras a aceitar uma redugao das respec-
tivas margens de lucro, no sentido de aumentarem a competitividade
dos seus produtos. As importa¢des diminuiram 1 % em termos reais,
traduzindo a evolugdo negativa da procura interna. Prolongou-se, assim,
em 2003, a correc¢do do desequilibrio externo que caracterizou a eco-
nomia portuguesa nos ultimos anos, com o défice conjunto das balangas
corrente e de capital a atingir 9 % do PIB no ano 2000. Em 2003, este
défice devera ter representado 3 % do PIB.

A quebra da actividade econdmica repercutiu-se negativamente no
mercado de trabalho, tendo-se verificado uma variagdo negativa no
emprego, que se estima da mesma ordem de grandeza da queda do
PIB. A taxa de desemprego prosseguiu a tendéncia de agravamento
observada em 2002, subindo de 5,1 % para um valor em torno de 6,5 %
da populagéo activa

Taxa média de inflagdo
Portugal, Espanha e Brasil

Fonte: Bloomberg e Espirito Santo Research.

A reducdo da procura interna traduziu-se igualmente numa ligeira
desaceleragdo dos precos no sector dos servigos, a qual contribuiu para
a descida da taxa de inflagao média, de 3,6 % para 3,3 %. A resisténcia a
uma descida mais significativa da inflagdo ficou a dever-se, sobretudo, a
acelerag@o dos precos dos bens energéticos e dos bens alimentares (neste
caso em resultado da vaga de calor que assolou o pais no Verdo).

Situacdo econdmica em Espanha:

O desempenho economico de Espanha continuou a sobressair ao longo
do ano de 2003, revelando de novo um crescimento do PIB (2,3 %) mais
robusto que o conjunto da zona euro. A aceleragdo gradual do cresci-

10792-(15)

mento foi suportada pela procura interna, destacando-se a performance
muito positiva dos sectores da construgdo e do imobiliario.

Em contraste com outras economias da zona euro, em particular a
Alemanha, a economia espanhola beneficiou de um estimulo conside-
ravel das politicas monetaria e orgamental. As taxas de juro atingiram,
em 2003, os niveis mais baixos dos tltimos 50 anos e, por outro lado,
as contas publicas equilibradas permitiram ao governo espanhol imple-
mentar uma politica orgamental expansionista, incluindo um aumento
do investimento publico e redugdes de impostos num montante global
3,6 mil milhdes de euros. Neste contexto, registou-se uma aceleragdo do
investimento total, de 1 % em 2002 para cerca de 3 % em 2003, com a
despesa em equipamento a crescer 3,2 % e o investimento em construgio
a registar um aumento anual de 3,7 %. O consumo privado registou
também uma acelerag@o, crescendo a um ritmo de 3,5 %:

Evolugéo do PIB

Portugal, Espanha e Brasil
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Fonte: Bloomberg e Espirito Santo Research.

Para além da descida dos impostos e do efeito dos juros baixos,
com impacto positivo sobre o rendimento disponivel das familias, o
desempenho da procura interna explica-se também pela significativa
criacdo de emprego e pela desaceleracdo da taxa de inflagdo. O nivel
historicamente baixo das taxas de juro em termos reais estimulou a
expansdo do crédito e uma subida continua dos precos do mercado
imobiliario, gerando um efeito-riqueza que beneficiou também o
consumo privado.

O diferencial de crescimento entre a Espanha e os seus parceiros
comerciais acentuou a contribui¢do negativa da procura externa liquida
para o crescimento do PIB. As contas externas sofreram uma degradacao
ao longo de 2003, tendo-se ampliado o défice da balanga comente para o
equivalente a 3,5 % do PIB, sobretudo em fungao da robustez da procura
interna, que provocou um crescimento das importagdes (7 %) superior
ao das exportacdes (4 %).

Apesar de manter, no conjunto de 2003, um registo relativamente ele-
vado, a inflagdo em Espanha observou, ao longo do ano, uma tendéncia
decrescente. Os pregos subiram, no conjunto do ano, 3 %, meio ponto
percentual abaixo da inflagdo média anual de 2002. O diferencial de
inflagdo com a zona euro produziu, ainda assim, um impacto negativo
na competitividade das exportagdes através de custos do trabalho mais
elevados.

Situagdo econdémica no Brasil:

Depois de um periodo inicial marcado por incertezas internas e exter-
nas, a economia brasileira beneficiou, em 2003, da estabilizagdo da eco-
nomia internacional e do cumprimento de uma agenda macroeconémica
de continuidade, os quais contribuiram para eliminar quase totalmente
dos activos brasileiros o prémio de risco que havia sido incorporado no
ano anterior. Ap6s alcangar um maximo de 2443 pontos em Setembro
de 2002, 0o EMBI+, que iniciou 2003 em 1379 pontos, recuou para 471
pontos no final do ano, o nivel mais baixo desde o periodo anterior a
crise russa de 1998.

O real evidenciou uma tendéncia de apreciagdo face ao dolar, com a
taxa de cambio a descer de ddlar/real 3,54 para dolar/real 2,89, mantendo,
no entanto, um patamar real que estimulou ainda a expansdo do sector
exportador. A inflacdo, até ai deteriorada pela desvalorizagdo cambial,
regressou a registos abaixo de dois digitos, tendo o indice IPCA obser-
vado uma subida de 9,3 %, ap6s 12,5 % em 2002.
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Taxa de Cambio ddlar/real e risco soberano
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Fonte: Bloomberg e Espirito Santo Research.

Com a retoma gradual dos fluxos externos, o saldo de transacgdes
correntes passou de um défice de 1,7 % em 2002 para um superavit de
0,7 % em 2003. Esta evolugao foi, em grande parte, influenciada pelo
forte crescimento das exportagdes, que subiram 21 % em 2003, num
ambiente de procura doméstica reduzida pela recesséo.

Evolugao da taxa de juro Selic
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Fonte: Bloomberg e Espirito Santo Research.

Os fundamentos positivos permitiram um processo acentuado de
cortes nos juros de referéncia por parte do Banco Central, com a taxa
Selic a cair de 26,5 %, em Fevereiro, para 16,5 % em Dezembro. Apesar
desta descida, a manutencdo de juros altos, visando reduzir a procura e
controlar a inflagdo, manteve elevado o patamar de endividamento do
sector publico (em 57 % do PIB), o que gerou a necessidade de aumen-
tar o excedente primario de 3,75 % para 4,25 % do PIB. As condicdes
monetarias restritivas foram eficazes na redugdo do nivel da procura
interna, gerando uma conjuntura recessiva no primeiro semestre de 2003.
Na segunda metade do ano, registou-se uma retoma dos indicadores
de producdo, mas sem uma contrapartida no consumo interno, dada a
perda acumulada de 15 % no rendimento médio real das familias e um
desemprego de 12,4 %. Deste modo, o PIB devera ter registado um
crescimento entre 0 % € 0,5 % em 2003.

No contexto de estabiliza¢do financeira que caracterizou o ano de
2003, e tendo em conta também os avangos nas reformas da seguranga
social e das finangas publicas, duas agéncias de rating reavaliaram a sua
analise sobre a economia do Brasil, reflectindo a reduc@o dos factores
de risco sobre a solvéncia financeira do pais. A agéncia Fitch elevou
a notagdo de crédito soberano de B para B+ ¢ a Standard & Poor’s
atribuiu um outlook positivo para o actual rating B+, sinalizando uma
possivel elevagdo da notagdo num cenario de melhoria dos fundamentos
macroeconomicos.

Clientes — originagdo:

A estratégia comercial prosseguida pelo BES Investimento em 2003
visou dar continuidade ao esfor¢o de internacionaliza¢do da nossa acti-
vidade, com especial foco nos mercados espanhol e brasileiro, assegu-
rando paralelamente um adequado empenho da nossa organizagdo na
consolidagdo da lideranga do Banco no mercado nacional.

Neste enquadramento, a actuag@o das nossas equipas comerciais,
sediadas em Lisboa, Madrid e Sdo Paulo, assentou em quatro vectores
principais:

i) Aprofundamento do relacionamento comercial com a base de clientes
existente;

i) Exploragdo do potencial de operagdes cross border no tridngulo
Portugal, Espanha e Brasil;
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iii) Desenvolvimento da abordagem wholesale em conjunto com as
unidades comerciais, do Banco Espirito Santo;

iv) Alargamento selectivo da base de clientes-alvo, como alavanca de
expansdo do fundo de comércio do BES Investimento.

Esta estratégia de expansdo internacional e de aumento de quota
no mercado Portugués foi prosseguida no respeito dos objectivos de
cost-to-income estabelecidos para todo o Grupo Banco Espirito Santo
(GBES), os quais reflectem uma logica de melhoria incessante da produ-
tividade da nossa organizagao através da adequagao e racionalizagdo da
estrutura operativa do Banco as necessidades essenciais de crescimento
da actividade. Para este objectivo contribuiu, de forma relevante, a
forte cooperagao ja estabelecida com. as principais unidades do GBES
vocacionadas para o segmento de grandes empresas, com as quais o
BES Investimento tem vindo empenhadamente a dinamizar um modelo
comercial wholesale. Esta abordagem tem-nos permitido enderegar, de
forma coordenada e abrangente, as necessidades dos nossos clientes-alvo
e, simultaneamente, reforgar a percep¢do do GBES enquanto parceiro
privilegiado para o desenvolvimento dos respectivos negocios.

" Dmeccho
DE CLIENTES
[ 1 |
Portugal Espanha Brasil
CLUSTER | CLUSTER 1l CLUSTER Wi CLUSTER IV CLUSTERV '
- Infraestruturas - Alimentagio - Energia - Telecom - Construgdo .
- Municipios - Distribuicdo - Petroleos e Gas - Media - Cimentos
- Transportes - Bebidas - Pasta e Papel - Tecnologia - Imobiliario
- Ambiente - Embalagem - Automdvel - Quimico - Turismo
- Servigos - Textil - Madeira e Cortica - Vidro - Banca e Seguros -
- Equipamento - Cerdmicas - Estado - Desporto
- Extractivo - Estradas

- Biotecnologia
- Farmacéutico

Portugal:

Nio obstante a forte recessdo econdomica que Portugal enfrentou no
decorrer de 2003, a estratégia comercial adoptada para este mercado foi
alicergada nos objectivos estratégicos de ganho de quota de mercado e
de melhoria de produtividade e rentabilidade dos recursos humanos e
de capital afectos a actividade.

Na vertente de produto, a conjuntura do mercado favoreceu a dina-
mizag¢do do negdcio de derivados e cobertura de taxa de juro e cambio,
através da oferta de solu¢des adaptadas as especificidades e exigéncias
dos nossos clientes. De igual forma, promovemos muito activamente a
nossa extensa gama de solugdes de financiamento de valor acrescentado,
0 que nos possibilitou a concretizagdo de um vasto nimero de operagdes
de financiamento estruturado, project finance, acquisition finance e
titularizagdo de activos.

Na area de fusdes e aquisi¢des privilegiamos a origina¢do de operagdes
cross-border, onde o bindmio dimensio-rentabilidade ¢ geralmente mais
atractivo, propondo-se aos nossos clientes, sempre que desejavel, uma
solugdo one-stop-shop integrando servigos de consultoria ¢ uma oferta
abrangente de solu¢des de financiamento, que por vezes incluiram o
envolvimento da nossa propria unidade de capital de risco.

Fomos igualmente bem sucedidos na capitalizagio das sélidas relagdes
comerciais existentes com os clientes do GBES, alargando e integrando
anossa oferta com a gama de servigos e produtos disponibilizados pelas
unidades operativas do Banco Espirito Santo.

No que respeita ao enfoque sectorial da nossa actuagdo, procuramos
explorar as vantagens da elevada especializagdo e conhecimento sectorial
dos nossos gestores comerciais.

Relativamente ao Cluster I, a nossa estratégia comercial centrou-se
no desenvolvimento de projectos de investimento nos sectores de infra-
-estruturas, Saude, Ambiente e Defesa, a par com a intervengdo em
processos de reestruturagdo e consolidagdo do sector de transportes.

No Cluster II, a ac¢do comercial foi orientada para o aproveitamento
da tendéncia de consolidagdo dos sectores cervejeiro, vitivinicola e agro-
-alimentar, assim como no desenvolvimento de projectos de concessdes
rodoviarias.

No Cluster III, a nossa abordagem comercial visou assegurar uma
participagdo activa nos processos de reestruturagdo do sector energético
e de pasta e papel, bem como catalisar operagdes de fusdes e aquisicdes
no sector automovel.

Relativamente ao Cluster IV, a politica comercial prosseguida visou
capitalizar a onda de ‘ x consolidag@o e reestruturagdo dos sectores de
TMT e explorar as oportunidades emergentes no sector de desporto e
lazer, sobretudo as relacionadas com a construgdo dos novos estadios
de futebol e demais infra-estruturas conexas.
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Finalmente, a politica comercial adoptada no Cluster V visou tirar
partido da tendéncia de consolidagdo dos mercados imobilidrios e de
construgdo civil, bem como do dinamismo evidenciado pelas principais
empresas de turismo e hotelaria.

Estas orientagdes comerciais traduziram-se num efectivo incremento
da share of wallet junto dos nossos clientes tradicionais e, também, na
angariac@o de novas relagdes em empresas que decidiram apostar nos
atributos de competéncia técnica e de saber fazer que caracterizam a
nossa proposta de valor.

Espanha:

O ano de 2003 foi, de novo, um ano activo para a banca de investi-
mento em Espanha. Com a excepgdo do mercado primario de acgdes,
todas as areas mantiveram um elevado dinamismo, com especial destaque
para as unidades de fusdes e aquisigdes, fixed income, project finance
e acquisition finance, que lograram intervir em algumas das principais
operagdes concretizadas neste ano em Espanha e concluir as primeiras
operagdes puramente domésticas lideradas pelo BES Investimento.

A nossa estratégia de originagdo em Espanha continuou focada nas
empresas de média dimensdo com potencial de desenvolvimento de
negocio cross border com o Brasil e Portugal, segmento que constitui
a nossa alavanca para o desenvolvimento de uma base sustentével de
clientes espanhois. Esta abordagem tem-se provado correcta, na medida
em que ja nos possibilitou angariar importantes mandatos junto de em-
presas espanholas que apostaram primeiramente nas nossas competéncias
de execugao cross border para, subsequentemente, nos contratarem para
concretizar operagdes de dmbito doméstico.

Neste contexto, promovemos junto da nossa base de clientes-alvo
as areas de negocio de corporate finance, project finance e acquisition
finance. Este esfor¢o comercial, que tem sido desenvolvido de forma
integrada com as unidades do BES Investimento em Espanha, Portugal
e Brasil, contribuiu fundamentalmente para os sucessos alcangados em
2003, nomeadamente no tocante ao efectivo alargamento e fidelizagio
da nossa base de clientes em Espanha e a concretizag@o de outros im-
portantes mandatos, tal como ¢é referenciado em outras sec¢des deste
relatorio.

Por forma a permitir-nos capitalizar na experiéncia, credenciais e
forte especializagdo sectorial das equipas do BES Investimento em
Portugal, as equipas comerciais sediadas em Espanha — que em 2004
irdo ser reforgadas — foram também alinhadas de acordo com a parti¢do
sectorial ja existente na casa-mae.

Na perspectiva sectorial, a estratégia comercial seguida foi a se-
guinte:

No Cluster I, foi dado um grande énfase as infra-estruturas e ao
ambiente, susceptiveis de mandatos nas areas de fusdes e aquisigdes e
project finance e que actualmente sdo alvo de importantes investimentos
publicos e privados.

No Cluster II, privilegidmos os sectores de alimentagdo e bebidas,
que actualmente atravessam um processo de concentragdo, tanto a nivel
ibérico como internacional.

No Cluster III, a estratégia comercial esteve centralizada em torno
dos players espanhois susceptiveis de beneficiarem do processo de
criagdo do Mercado Ibérico de Energia e da reestruturagio do sector
energético. Adicionalmente, foi dada uma atengao especial ao segmento
das energias renovaveis.

No Cluster IV, centramos as atengdes no sector de media, que sofreu
importantes alteragdes estruturais em termos de panorama competitivo
e accionista. O sector tecnologico, que apesar da crise recente mostrou
sinais de recuperagdo e de consolidagdo, também constituiu um alvo
preferencial dos nossos esforgos comerciais.

Finalmente, no Cluster V, os sectores mais seguidos foram o imobi-
lidrio, construgdo e lazer, que estiveram bastante activos em termos de
fusdes e aquisigdes e protagonizaram as principais operagdes ocorridas
no ano passado no mercado espanhol.

E com satisfagdo que notamos que estes esforgos comerciais ja permi-
tiram ao BES Investimento conquistar um posicionamento, embora ainda
incipiente, de player local na area de banca de investimento em Espanha,
estatuto este que ambicionamos consolidar no decorrer de 2004.

Brasil:

O ano de 2003 foi particularmente positivo para a banca de inves-
timento no Brasil, com todas as areas de negdcio a apresentaram um
excelente desempenho e a contribuirem para a consolidagdo da nossa
presenga no mercado brasileiro.

Mantivemos a nossa estratégia de originacdo centrada nas empresas
nacionais ou internacionais lideres nos principais sectores de actividade
econdmica no Brasil. Esta politica comercial foi recentemente comple-
mentada com um processo gradual de aproximagao a empresas brasileiras
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de média dimensao, com vista a explorar oportunidades de fusodes e
aquisi¢des neste segmento de mercado, sobretudo em cross border.

Continuamos também a apoiar as empresas portuguesas e espanholas
com presenca efectiva no Brasil na concretizagdo de novos investimentos
e despertamos o interesse de grandes empresas brasileiras por activos
no exterior, nomeadamente na Peninsula Ibérica.

Por outro lado, promovemos o0 acesso dos nossos clientes aos mercados
de capitais brasileiro e internacional, através da estruturagdo, montagem
e distribuigdo de emissodes de divida e de acgdes.

Na vertente de gestao de risco, assessoramos a nossa clientela na de-
fini¢do e implementagao de estratégias de cobertura de risco de variagao
cambial e de variagdo das taxas de juro.

O nosso racional de actuagao baseou-se num vincado foco sectorial e
reporte matricial, de forma a conseguirmos capturar ao maximo o fluxo
de investimento cross border com a peninsula ibérica.

No Cluster I, fomos recompensados pela nossa visdo estratégica em
relagdo ao sector de siderurgia, o que nos levou a originar oportunidades
de mercado de capitais e fusdes e aquisicdes com os mais importantes
players do sector.

No Cluster II, mantivemo-nos como o banco mais experiente no
sector, principalmente no sector das rodovias, em que participamos
na maior operacdo de fusdes e aquisigdes, realizada neste segmento
de mercado.

No Cluster III, acompanhamos de perto a evolugdo dos sectores em
processo de consolidagdo, como seja o sector de energia, e continuamos
a apostar nos sectores automovel e de pasta e papel.

No Cluster 1V, tivemos um papel muito relevante na consolidagido
do sector de telecomunicagdes, capitalizando no nosso envolvimento
passado neste dominio e nas profundas mudangas ocorridas durante
2003 neste segmento da actividade econémica.

Finalmente, no Cluster V, os Sectores mais seguidos foram a cons-
trugdo, bancos e cimentos, que nos propiciaram um elevado numero
de transacc¢des em todas as areas de produto em que actuamos no
Brasil.

Desta forma, logramos refor¢ar a imagem do BES Investimento no
mercado brasileiro como um banco de investimento local mas possuidor
de capacidades internacionais que o habilitam a inovar, desenvolver e
distribuir nos mercados as solugdes de valor acrescentado que propde
aos seus clientes.

Mercado de capitais — acgdes:
Mercado primario:

Em 2003 o BES Investimento consolidou a sua estratégia de diversifi-
cacdo de fontes de receitas do mercado de ac¢des, aumentando a presenga
e intervengdo no Brasil e em Espanha, para além de tirar partido das
oportunidades que foram surgindo a nivel doméstico.

Apesar da recuperagdo dos mercados accionistas, verificada sobretudo
na segunda metade do ano, e da consequente melhoria das perspectivas
das empresas para utilizarem o mercado de capitais como fonte alter-
nativa de recurso a financiamento, o volume de Initial Public Offers
(IPO) realizado quer a nivel europeu quer nos EUA foi ainda muito
reduzido.

O mercado portugués nao constituiu excepgao a esta tendéncia, havendo
apenas a registar em 2003 uma nova entrada em Bolsa, com a privatizagdo
da Gescartdo. O BES Investimento foi coordenador global conjunto desta
operacdo, realizada através de uma oferta publica de venda destinada
aos colaboradores do Grupo Portucel e ao publico em geral.

As restantes operagdes que o BES Investimento liderou e/ou participou
em Portugal consistiram principalmente em operagdes de reorganizagao
de grupos empresariais. Neste contexto, destacamos a organizacgdo da
oferta publica de aquisi¢do (OPA) langada pela Vodafone Group Plc sobre
a Vodafone Telecel, da OPA lancada pela Caixa de Crédito Agricola sobre
o Central-Banco de Investimento e, ainda, da OPA da Sacyr Vallermoso
sobre a Somague (operagdo que se concluird apenas em 2004).

Adicionalmente, o Banco participou ainda na tomada firme do au-
mento de capital da Impresa e organizou a oferta, em Portugal, do
programa de Stock Options destinada aos colaboradores do Grupo.

No que se refere a Espanha, merece especial mengao a organizacao
da OPA langada pela Advent International sobre a Parques Reunidos,
concluida em Dezembro de 2003, assim como a organiza¢do de um
aumento de capital da Ebro Puleva. Estas operagdes proporcionaram
a0 BES Investimento uma elevada visibilidade no mercado de acgdes
espanhol e permitiram conquistar o reconhecimento das suas compe-
téncias técnicas e capacidade de execucdo neste mercado altamente
competitivo.

Relativamente ao mercado brasileiro, o ano de 2003 fica marcado pela
actuagdo do BES Investimento do Brasil como coordenador global da
OPA langada pela Telesp Celular Participagdes (empresa controlada pela
holding Brasilcel-Vivo, detida em partes iguais pela Portugal Telecom
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e Telefonica) sobre as acgdes ordindrias da TeleCentro Oeste Celular
Participagdes.

Mercado secundario:

Na area de corretagem, o grande destaque em 2003 vai para o facto
da Espirito Santo Dealer ter voltado a atingir a lideranga no trading de
accdes na Euronext Lisboa com uma quota de mercado anual de 15,63 %,
valor que compara com os 8,62 % atingidos no ano anterior.

Depois de um processo de reorganizagao da actividade e dos recursos
a si afectos, a Espirito Santo Dealer apostou forte, em 2003, no aumento
do negocio de intermedia¢do de acgdes portuguesas e internacionais,
havendo a destacar a adop¢do de uma estratégia de promocao de um
produto ibérico (acgdes portuguesas e espanholas) junto de uma base
de clientes cada vez mais diversificada. Para o efeito, a Espirito Santo
Dealer refor¢cou pontualmente as suas equipas e promoveu uma dindmica
de interaccdo forte com outras unidades do Grupo BES, com vista a
promogao conjunta desta actividade.

Evolugéo da quota de mercado da Espirito Santo Dealer
na negociagao de acgoes ao longo de 2003
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Fonte: Espirito Santo Dealer

Quotas de mercado na negociagao de acgoes
na Euronext Lisboa em 2003
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Por tltimo, ¢ de referir que se encontra a ser ultimada a fusdo legal
entre o BES Investimento e a Espirito Santo Dealer, que se prevé esteja
concluida no decurso do 1.° semestre de 2004. Apo6s a fuséo, autorizada
pelo Banco de Portugal ja em Fevereiro de 2004, o BES Investimento
assumira o papel de trading member para os quatro mercados Euronext,
papel até aqui assegurado pela Espirito Santo Dealer.

Espanha:

Em Espanha o ano de 2003 foi um ano de importantes reestruturagoes
na actividade de mercado secundario de acg¢des da Benito y Monjardin.
Apostou-se na renovagao das equipas de trading e de vendas, através da
contratagao de novos colaboradores para estas areas. O resultado destas
reestruturagdes ja se fez sentir em 2003 com um aumento de cerca de
5,5 % das comissoes de corretagem comparativamente a 2002 e com
um aumento gradual da quota de mercado ao longo do ano, apesar de
ter sido ainda um ano dificil para os mercados bolsistas, do ponto de
vista de volumes transaccionados.

A Benito y Monjardin iniciou o ano com uma quota inferior a em
Janeiro e terminou com uma quota acumulada de 1,34 % em 2003.
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Fonte: Benito y Monjardin.

No entanto, sera seguramente em 2004 que os efeitos desta reestrutu-
ragdo se vao fazer sentir em pleno uma vez que este processo decorreu
durante o ano de 2003. Aliés, os dois primeiros meses de 2004 ja evi-
denciam este facto, com uma quota de mercado claramente acima dos
2 % e com um volume de comissdes de corretagem que praticamente
duplicou face a igual periodo de 2003.

De salientar ainda os grandes progressos que foram feitos no que
se refere a integragdo da actividade de corretagem a nivel ibérico. As
duas estruturas, Espirito Santo Dealer e Benito y Monjardin, estao
actualmente a funcionar como uma s6 entidade que presta um servigo
de corretagem a nivel ibérico. Este elevado nivel de integragdo permite
um aproveitamento dos recursos afectos a esta actividade muito maior e
consequentemente um aumento significativo da produtividade, que ndo
seria possivel sem uma gestao conjunta das duas unidades.

Brasil:

A BES Securities do Brasil, S. A. CCVM, que actua na Bolsa de
Valores de Sao Paulo (Bovespa) e na BM&F (Bolsa de Mercadorias
e Futuros), continuou a desenvolver, com sucesso, o seu esforco de
consolidagdo das suas actividades no mercado brasileiro.

Complementarmente, a nossa unidade de research continua com
muito boa aceitagdo no mercado, tendo obtido o 4.° lugar no ranking
da First Call do research produzido por uma corretora local mais lido
no mercado e continuando a ter uma contribuicéo relevante para a
divulgagdo da marca.

Por ultimo, com o objectivo de aprimorar o servigo prestado aos
nossos clientes e melhorar a nossa posi¢do competitiva neste mercado,
desenvolvemos um sistema de execucdo de ordens via Internet que
entrara em operagao em 2004.

Mercado de capitais, financiamento e gestao de risco:
Tesouraria:

O BES Investimento manteve em 2003 a énfase na melhoria do perfil
de funding, focando esfor¢os na diversificagdo das fontes de financia-
mento ¢ alargamento da sua maturidade média.

Como em anos anteriores, o Programa de Euro Médium Term Notes
(EMTN) da subsidiaria irlandesa, Espirito Santo Investment p.l.c, que
proximamente celebrara o seu quinto aniversario, foi de fulcral impor-
tancia na politica de funding. A extrema flexibilidade deste instrumento
continuou a permitir-nos responder com a rapidez necessaria as cres-
centes exigéncias dos investidores, oferecendo solugdes adaptadas as
necessidades especificas de cada segmento investidor e perfil de risco
detinido.

Beneficiando do estreitamento generalizado dos spreads de crédito
e da forte procura por emissdes estruturadas, o Banco continuou a
merecer a confianga e preferéncia dos investidores, o que nos permitiu
em 2003 um crescimento do montante de obrigagdes emitidas ao abrigo
do programa.

O total de notas emitidas, sob a forma de EMTN, denominadas em
euros e dolares, ascendeu a 70 milhdes de euros, estando em circulagdo
a data de 31 de Dezembro cerca de 262 milhdes de euros.

A carteira de investimento, no montante de cerca de 300 milhdes de
euros, ¢ composta de produtos cash (180 milhdes de euros) e sintéticos
(120 milhoes de euros) e beneficiou também do ja referido estreita-
mento de spreads. Continudmos a privilegiar activos de boa qualidade
e descorrelacionados com as actividades core do Banco, atendendo a
critérios de diversificacdo, liquidez e baixa volatilidade, por forma a
proporcionar uma fonte estavel de receita.
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Emissoes vivas a 31 de Dezembro
ao abrigo do programa de EMTN

A

Fonte: BES Investimento

Para 2004, manter-se-a a politica de investimento, prevendo-se um
crescimento da carteira em linha com o aumento projectado do balango
consolidado do Banco.

Mercado primario e distribui¢do:

A actividade do BES Investimento no mercado de capitais de divida
foi muito positiva, em resultado da melhoria generalizada verificada
nos mercados de crédito em geral. A performance empresarial, que
demonstrou uma melhoria real, e o estreitar de spreads de crédito
mantiveram o mercado Eurobond muito activo e liquido durante
todo o ano, e os investidores institucionais retomaram a estratégia
de privilegiar emissdes de maior risco que lhes permitiram acesso a
melhores rendibilidades.

De uma maneira geral, o risco de crédito das empresas europeias e
dos EUA teve uma tendéncia positiva ao longo de todo o ano, o que
levou a uma diminui¢do do custo de financiamento das empresas que
recorreram ao mercado de capitais.

A sustentada recuperagdo e a estabilizag@o politico-econdmica
verificadas no Brasil permitiram o acesso dos corporates de me-
nor notoriedade ao mercado de capitais do euro e do ddlar, tendo
as emissOes de divida merecido excelentes niveis de aceitagdo e
procura pelos investidores institucionais. A lideranca das emissdes
da Telesp Celular, Usiminas, CP Cimentos, Bradesco ¢ Banco do
Brasil sao alguns exemplos de operagdes de sucesso que mereceram
a confianga dos investidores. Deste modo, o ano de 2003 foi um ano
de consolidagdo da presenga do Banco no mercado brasileiro junto
de empresas e de investidores institucionais.

O sector dos transportes publicos portugués recorreu em 2003 ao
financiamento no mercado de capitais do euro, tendo o BES Investi-
mento liderado ¢ colocado as duas maiores emissdes de Eurobond de
corporates portugueses (REFER e CP).

E igualmente de realgar a lideranga das operagdes de securitiza-
¢do para o BES (Lusitano Mortgages 2) e da primeira operacdo de
securitizacdo para o Banco Alves Ribeiro (AR Finance I). O sucesso
na colocagdo destas emissoes foi fruto do investimento realizado no
alargamento da base de distribui¢do junto de clientes institucionais
europeus.

Continua a verificar-se a necessidade de um cada vez maior nimero
de empresas portuguesas (privadas e publicas) iniciarem processos de
atribuicao de notacdo de rating por agéncias internacionais, dada a
reduzida dimenséo do mercado de capitais ¢ bancario doméstico para a
satisfac@o das respectivas necessidades de financiamento. Neste sentido,
o BES Investimento desenvolveu um esfor¢o de sensibilizagdo dos seus
clusters para esta tematica, que esperamos venha a produzir resultados
a curto prazo.

No Brasil o Banco continuou activo no mercado de capitais prima-
rio em reais, ¢ liderou emissdes de debentures e notas promissorias
para a Telesp Celular, participou na emissao de notas promissorias
para a Bandeirante Energia e para a CPFL Energia e participou na
distribui¢do do Fundo de Investimento dos Direitos Creditorios para
a Petroflex.

Negociacdo e gestao de risco:

O ano de 2003 foi marcado por um relangamento da area de nego-
ciagdo e gestdo de risco em Portugal, no contexto da integragdo na area
de mercados do BES (DFME). A exploragdo de sinergias e a criacdo
de economias de escala dentro do novo enquadramento operativo, per-
mitiram a esta area melhorar a qualidade e a abrangéncia do servigo
prestado aos seus clientes.
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No mercado portugués, continuamos a desenvolver a actividade no
sentido de providenciar solug¢des adaptadas as necessidades especificas
dos clientes, em produtos de taxa de juro e de mercado cambial. Apesar
da forte concorréncia, o BES Investimento consolidou a sua posi¢do
neste segmento do mercado.

O principio do ano ficou marcado pela grande aversio ao risco, em
consequéncia da iminéncia do conflito no Golfo, com descida subs-
tancial das taxas de juro, alargamento dos spreads de crédito e com as
cotacoes das acgdes a tocar os minimos absolutos dos ultimos anos. Com
o eclodir do conflito, os mercados de acgoes e de crédito comegaram a
melhorar. Os receios de deflagdo fizeram com que s6 mais tarde é que
as taxas de juro comegassem a subir. O euro apresentou uma tendéncia
de fortalecimento contra o ddlar durante todo o ano. O ciclo de baixas
taxas de juro e a forte recuperag@o do euro, para niveis ja ndo vistos
desde o langamento desta moeda, determinou a procura de produtos por
parte dos nossos clientes corporate.

No mercado brasileiro, foi de novo ano de crescimento da activi-
dade, quer em termos de numero de operagdes quer em diversidade
de clientes, com as consequentes tendéncias ao nivel das receitas. Os
primeiros dois quadrimestres do ano foram bastante activos em termos
de negocios de cobertura cambial, tendo essa actividade abrandado no
ultimo quadrimestre em resultado da crescente estabilidade existente no
mercado. Ja a nivel de operagdes estruturadas de cobertura de risco de
taxa de juro em reais, continuamos a desenvolver esse negdcio, embora
o mercado tenha para ja pouca profundidade, atendendo ao facto de s
haver liquidez relevante para prazos muito curtos.

Paralelamente, esta direc¢ao como um todo continuou também a dar
suporte as outras areas do Banco ao nivel do pricing aconselhamento
e desenvolvimento de solugdes técnicas mais eficientes, determinantes
para o seu sucesso.

Servigos financeiros (M&A):
Enquadramento da actividade:

O ano de 2003 ficou marcado pela retoma gradual da confianga, nos
mercados de M&A. Os mercados europeus foram os primeiros a regis-
tar essa melhoria, no 1.° semestre do ano, logo seguidos pelo mercado
norte-americano no 2.° semestre.

De facto, os sinais de recuperagdo econoémica, aliados a recuperagdo
da generalidade dos mercados de capitais internacionais, que registaram
um bom comportamento com aumento do volume de capital e divida
angariados, contribuiram de uma forma decisiva para um desempenho
razoavel dos mercados de M&A.

Assim, apos dois anos consecutivos de decréscimo, assinale-se que
em 2003 se registou finalmente um ligeiro aumento do volume global
de processos de fusdo e aquisi¢des a nivel mundial, que, embora ainda
insuficiente para compensar os decréscimos registados nos anos ante-
riores, ja foi encarado como um sinal positivo pela generalidade dos
mercados financeiros mundiais.

No entanto, ndo obstante a recuperacao dos mercados de capitais, con-
tinua a existir um significativo nimero de operagdes em que a atribuigdo
do mandato depende da capacidade de financiamento associada, pelo
que a dimensdo dos balangos dos bancos e a sua disponibilidade para
financiar operagdes de M&A continuam a ser decisivos na atribui¢do
de alguns mandatos.

Evolugéo da actividade global de fus6es
e aquisi¢6es 2000-2003
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Fonte: Thomson Financial.

As casas de private equity continuaram a desempenhar um papel
importante, tendo representado cerca de 14 % das transacg¢des de fusdes
e aquisigdes realizadas no Continente Europeu durante 2003, sendo que
em mercados mais desenvolvidos, como o Reino Unido, chegaram a
21 %.
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Evolugao da actividade europeia de fusdes e aquisi¢oes
efectuadas por casas de private equity 2000-2003

g & ¢

Wty Ofweryoders WSS il wuibldhis.

L]

Fonte: Thomson Financial.

O ano de 2003 foi também marcado pelo aumento do volume global de
fusdes e aquisi¢des cross-border. Neste contexto, ¢ importante referir
a potencial influéncia que a valorizagdo do euro face ao dolar e a ge-
neralidade das moedas mundiais, que se devera manter no curto prazo,
pode ter na actividade cross-border de M&A.

Peninsula Ibérica:

Durante 2003, a actividade de fusdes e aquisi¢des na Peninsula Ibérica
apresentou um desempenho bastante positivo, tendo-se registado um
aumento bastante significativo de transacgdes.

O volume de operagoes foi superior ao do ano anterior, impulsionado
uma vez mais pela relativa boa performance da economia espanhola e
pelas reestruturagdes sectoriais que se continuaram a verificar como
consequéncia da crescente liberalizagdo da economia e correspondente
esforgo de concentracdo das empresas espanholas, esfor¢o esse que, em
boa medida, ainda ndo se fez sentir no mercado portugués.

A crescente integragdo das economias dos dois paises também con-
tribuiu para o bom desempenho da actividade de M&A, continuando a
crescer o numero de operagoes cross border entre empresas ibéricas, alias
muito incentivada através de importantes beneficios fiscais concedidos
pelo Estado espanhol.

Os sectores de actividade tradicionais foram os mais activos, tendo-se
verificado um desempenho favoravel na construco, imobiliario, banca,
energia, distribuicdo e concessdes.

A modesta recuperagdo na actividade de M&A sentida na Europa
devera ter desviado a ateng@o dos bancos globais do mercado ibérico,
devido a sua estratégia de enfoque em grandes operagdes e em merca-
dos de maior dimensao, pelo que os players locais conseguiram obter
a lideranca do mercado de M&A (por numero de operagdes) durante
o ano de 2003.

Bloomberg Iberian Targets, any acquirer
Ranked by number of deals 1/1/2003-31/12/2003

Rank Advisor Deals
1 |Banco Santander Central Hispano ..............cccceevevenee. 19
2 | Banco Espirito Santo de Investimento. 13
3 | Banco Bilbao Vizcaya Argentaria .. 11
4 | Citigroup ............ 10
5 |Morgan Stanley .. 10
6 |J. P. Morgan 10
7 | Atlas Capital.... 9
8 | Goldman Sachs .. 8
9 | Lehman Brothers 7

10 |NMAS Corporate Finance .... 7

O reforgo significativo da presenga do BES Investimento em Espanha
foi decisivo para o fortalecimento estratégico do eixo Portugal-Espanha-
-Brasil, que, a par da manutengdo da lideranga em Portugal, tem per-
mitido ao BES Investimento afirmar-se junto das grandes empresas
espanholas e brasileiras como parceiro de referéncia nestes mercados
para operacdes de fusdes e aquisigdes cross-border.

O volume de negocio intermediado pela actividade de M&A durante
2003 no mercado ibérico envolveu o fecho de 13 operagdes, repre-
sentando mais de 600 milhdes de euros de valor agregado das tran-
sacgoes.
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Brasil:

No Brasil, apesar da influéncia negativa da conjuntura internacio-
nal adversa, a incerteza socio-politica diminuiu significativamente no
rescaldo das eleigdes presidenciais, do ano anterior, contribuindo para
restabelecer os niveis de confianga dos investidores nacionais e inter-
nacionais, o que conduziu o mercado de M&A a registar uma melhoria
significativa face a 2002.

O sector bancario e de telecomunicagdes continuaram o processo de
consolidag@o no Brasil, tendo o BES Investimento participado em duas
das maiores transac¢des do ano: assessoria a Vivo na compra da TCO
e assessoria ao Bradesco na compra do BBVA Brasil.

O BES Investimento esteve envolvido num total de cinco operagdes
anunciadas, com um valor agregado de 2000 milhdes de ddlares, tendo
ficado em 7.° lugar no ranking de M&A da América Latina da Thomson
Financial.

Thomson Financial Securities (announced transactions)
Financial advisory — 1/1/2003-31/12/2003

Rank (do IZ%;”;\/IM Assessor Deals
1 7329,2  [J.P. MOrgan......cccceeceenuieienienenieeeiees 19
2 7 114,3 | Citigroup 15
3 4979,6 | Credit Suisse First Boston 29
4 2931,7 |Morgan Stanley 10
5 2759,0 |Deutsche Bank AG 7
6 2 645,4 | Goldman Sachs & Co 11
7 1998,5 |Banco Espirito Santo de Investimento... 5
8 1946,9 |Banco Bradesco 7
9 1628,1 |UBS Warburg.... .14

10 1176,7 |Rothschild.........cccovvvevrrieirennne 8

O ano de 2003 foi, deste modo, um ano de consolidacdo da area de
servicos financeiros nos seus mercados estratégicos. A dimensdo e o
perfil das operagdes executadas durante 2003 atestam o sucesso e 0
reconhecimento do trabalho desenvolvido ao longo dos tlltimos anos.

Relativamente a actividade que desenvolvemos durante o ano 2003
merecem destaque as seguintes operagdes de M&A.

Project Finance:

O ano de 2003 ficou marcado de forma extremamente positiva pela
atribui¢do, ao BES Investimento, do prémio de Transportation and Infras-
tructure Arranger of the Year 2003, pela prestigiada revista internacional
Infrastucture Journal. Esta distin¢do ¢ o reconhecimento da actividade
desenvolvida durante o ano de 2003 pela direccdo de project finance,
a qual registou um forte crescimento, quer em termos de operagdes
concluidas quer em termos de novos mandatos atribuidos.

Em 2003, a Direcgao de Project Finance orientou a sua actividade para
o refor¢o da sua posi¢do no mercado portugués, para o incremento da
sua presenca no mercado espanhol e para o desenvolvimento de novos
mercados que possam potenciar a concretizagdo de operagdes no futuro.
Refira-se que, na continuacdo do processo de internacionalizagio da sua
actividade, foram concretizadas, em 2003, operagdes na Hungria, Espanha,
Reino Unido e Holanda, para além, naturalmente, de Portugal.

A equipa de project finance sediada no BES Investimento — sucursal
em Londres entrou numa fase sustentada da sua actividade. Foi refor¢ado
o quadro de colaboradores a actuar em Espanha e foi dado inicio ao
processo para a colocagdo em Luanda de um colaborador da Direcgdo
de Project Finance.

De entre as operagdes concluidas em 2003, merecem referéncia:

Estruturagdo e lideranga da operacdo de refinanciamento da Auto-
-Estrada M5, na Hungria, num montante de 205 milhdes de euros;

Participagdo como arranger do financiamento das radiais de Madrid
3 e 5, em Espanha, num montante de 668 milhdes de euros;

Financiamento do Metro de Londres, no Reino Unido, num montante
de 3000 milhdes de libras;

Participagdo no financiamento do Metro Ligeiro de Barcelona, em
Espanha, num montante de 247 milhdes de euros;

Estruturagio e lideranga do financiamento do novo estadio do Sport
Lisboa e Benfica, em Portugal, num montante de 128 milhdes de euros,
onde o BES Investimento actuou ainda como assessor financeiro;

Estruturagdo e lideranga do financiamento do novo estadio do Futebol
Clube do Porto, em Portugal, num montante de 93 milhdes de euros;
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Estruturacao e lideranga do financiamento da remodelagao do estadio
do Manchester City, no Reino Unido, num montante de 14 milhGes de
libras;

Estruturacao e lideranga do financiamento para a Central de Cogeragao
do Carrigo, em Portugal, num montante de 21,5 milhdes de euros;

Estruturacdo e lideranca do financiamento para as hidroeléctricas
do Rabagal e de Pinhel, em Portugal, num montante de 18,7 milhdes
de euros;

Participagdo, como co-arranger, no financiamento da Central de
Ciclo Combinado de Rijnmond na Holanda, num montante de 622
milhdes de euros;

Participagdo, como co-arranger, no financiamento da Central de
Ciclo Combinado de Amorebieta em Espanha, num montante de 605
milhdes de euros;

Participacdo como lider da operag@o de refinanciamento da Optimus
num montante de 575 milhdes de euros;

Estruturagdo e lideranga do financiamento da aquisi¢do, pelo Fundo
de Infra-estruturas Tagus, de varios activos financiados em PFI/PPP
no Reino Unido;

Estruturagdo e lideranga do financiamento da aquisi¢do, pelo Fundo
SMIF, de Tagus Infrastructure.

Relativamente aos trabalhos em curso, atribuidos em 2003 ou com
uma evolugdo significativa durante o ano, merecem destaque os se-
guintes mandatos:

Assessoria a um consorcio formado por empresas de média dimensao
espanholas que vdo concorrer a cinco concursos de concessdo de auto-
-estradas em Espanha;

Assessoria a um consorcio formado por empresas portuguesas, espa-
nholas e irlandesas que foi seleccionado para a fase final do concurso
de atribui¢@o da concesséo da auto-estrada N8 na Irlanda;

Assessoria a um consoércio formado por empresas portuguesas, es-
panholas e gregas que esta a concorrer a um concurso de concessao da
auto-estrada Maliakos-Kleidi, na Grécia;

Assessoria a um consoércio formado por empresas do Reino Unido
que foi seleccionado como adjudicatario do concurso para a concessao
do Hospital de Lewisham, no Reino Unido;

Assessoria a um consorcio de empresas que se prepara para concorrer
ao Programa de Parcerias Saude, que visa a construcdo de dez novos
hospitais, por entidades privadas, no regime PFI/PPP;

Assessoria a um consorcio de empresas portuguesas que foi pré-
-seleccionado no concurso de atribui¢do da concessdo dos terminais 1
e 2 do Porto de Setubal;

Estruturagdo e lideranga de financiamento para varios projectos de
energia renovavel em Portugal;

Estruturagdo e lideranga do financiamento para um projecto de teleco-
municagdes para uso exclusivo pelas forcas de seguranga e salvamento
em Portugal.

Financiamentos estruturados:

Num enquadramento econémico bastante adverso, a actividade da
Direccao de Financiamentos Estruturados saldou-se, em 2003, por uma
excelente performance, com a concretizagao de 12 operagdes.

Constituindo o mercado ibérico o foco desta unidade de negdcio, em
Portugal o Banco continuou a privilegiar operagdes por si estruturadas e
para as quais foi mandatado como lead-arranger. Em Espanha, o Banco
tem vindo, progressivamente, a replicar esta estratégia, com marcado
sucesso, como se comprova pelo numero de transacgdes e correspon-
dentes operagdes de financiamento realizadas durante 2003.

PORTUGAL — Volume de operagdes
de aquisi¢do envolvendo investidores financeiros
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ESPANHA — Volume de operagdes
de aquisi¢ao envolvendo investidores financeiros
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Apesar de o mercado europeu de leveraged finance demonstrar uma
tendéncia para a recuperagdo, com os valores acumulados ao final do
3.° trimestre de 2003 a igualarem os de todo o ano anterior (ainda que
substancialmente inferiores aos de 2001), o mesmo ndo se passou ao
nivel do mercado ibérico.

Assim, enquanto em Espanha os volumes acumulados até final do 3.° tri-
mestre de 2003 parecem indiciar que o ano devera terminar em linha
com os valores observados em 2002, Portugal apresenta valores no final
do 1.° semestre de 2003 que sugerem alguma recuperagdo, ainda que a
niveis extremamente baixos em valor dos investimentos realizados.

Volume trimestral de operagdes de leveraged finance na Europa

Volume anual e numero de operagdes
de leveraged finance na Europa
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Em linha com as previsdes de evolug@o das economias portuguesa e
espanhola, e tendo em conta os elevados volumes de fundos levantados
e ainda ndo aplicados pelos fundos de private equity, espera-se que em
2004 se assista a um incremento do volume de investimentos realiza-
dos, em virtude da recuperagao tanto do numero de transac¢des como,
especialmente, do seu valor médio.

Entre as operagdes concretizadas pelo Espirito Santo Investment, em
2003, ha a destacar:

Alcasa— Aquisi¢ao da Aluminio Catalan, S. A. (empresa de produgao
de aluminio reciclado), através de uma operacdo de Management Buy-
-Out apoiada pelo Ibersuizas e em que, no dmbito de um club-deal, o
Espirito Santo Investment foi co-arranger, tomando uma parte da divida
sénior associada a transacgo.

Caesar Park Hotel Portugal — Aquisicdo da Caesar Park Hotel
Portugal, S. A. (cujo principal activo é a Quinta da Penha Longa, com
componentes de hotelaria/turismo e imobiliario) por um conjunto de
investidores. O Espirito Santo Investment estruturou e foi lead-arranger
da operagdo de financiamento associada a transacc¢do (divida sénior),
por si integralmente tomada firme.
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Grupo Uralita — Refinanciamento da divida global do Grupo Ura-
lita, na sequéncia da sua aquisi¢do. O Grupo Uralita tem actividade no
sector de materiais de construgdo, contando com uma forte presenga
internacional. O Espirito Santo Investment actuou como co-arranger
da operagdo, tomando divida sénior.

Paconsa—Aquisi¢do da Construcciones Acessorios Turbo-Paconsa, S. A.
(servigos de transporte internacional) pelo Suala Capital, no ambito de uma
operagdo de Leveraged Buy-Out em que o Espirito Santo Investment foi
Jjoint lead-arranger da divida sénior associada a transacg@o.

Club Med — Financiamento de longo prazo ao Club Méditérranée
(hotelaria e viagens), no ambito de uma operagdo de refinanciamento
parcial da sua divida. O Espirito Santo Investment estruturou e foi lead-
-arranger da operagdo, cuja divida sénior foi integralmente tomada
firme pelo GBES.

Oasis Atlantico — Aquisi¢do de posicdo no capital da Oasis Atlan-
tico Hotelaria e Turismo, S. A. (actividade no sector de hotelaria), cujo
financiamento, através de divida. sénior, foi estruturado e tomado firme
pelo Espirito Santo Investment.

Empresas Bravo — Aquisigdo do Grupo Empresas Bravo (actividade de
fabrico de componentes em aluminio para automoéveis) pelo Corpfin Capi-
tal. O Espirito Santo Investment estruturou e foi lead-arranger da operagao,
tomando firme a totalidade da divida sénior associada a transaccéo.

Parques Reunidos — Aquisi¢do da Parques Reunidos, S. A. (gestao
de parques de diversdo) no ambito de operagdo de leveraged buy-out
envolvendo um public-to-private, com OPA sobre a totalidade do capital
da empresa. O Espirito Santo Investment foi lead-arranger da operacéo
e tomou firme parte da sua divida sénior (operagdo concluida ja nos
primeiros dias de 2004).

Heska — Aquisigao da Heska Portuguesa, S. A. (actividade de impres-
sdo grafica) por dois investidores. O Espirito Santo Investment estruturou
a operagao, tendo o seu financiamento sido assegurado pelo GBES.

Sociedade Comercial Orey Antunes — Aquisi¢ao de posigdes mino-
ritarias detidas na Sociedade Comercial Orey Antunes, S. A. (servigos
de transporte). O Espirito Santo Investment assessorou o accionista
maioritario da empresa nessas aquisigoes.

Portugal Telecom — O Espirito Santo Investment foi adviser da
Portugal Telecom na concretizagdo de duas operagdes de US QTE
Cross-Border Lease. Estas operagdes foram distinguidas com o prémio
de Deal of the Year da Asset Finance International.

Private equity:
Evolugdo do mercado:

A nivel europeu, ao longo de 2003, manteve-se o clima recessivo
vivido ja nos tltimos dois anos, quer ao nivel do levantamento de novos
fundos, quer ao nivel do investimento e desinvestimento. No entanto,
e de acordo com as informagdes mais recentes, o segundo semestre do
ano tera apresentado uma evolug@o mais animadora, cuja confirmacéo
se aguarda.

Fundos levantados vs investimento (Europa)
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Ja anivel ibérico, 2003 representou um ano de crescimento da maioria
dos indicadores face a 2002, demonstrando algum contra-ciclo com o
resto da Europa. Neste aspecto, ha a destacar, em Portugal, a evolugdo
do investimento no primeiro semestre que ascendeu a cerca de 47,5
milhdes de euros e, em Espanha, o levantamento de novos fundos que
ascendeu a 427 milhdes de euros em idéntico periodo.

Evolugao dos fundos levantados (Ibéria)

800

700

500

2001 1°5em. 03

¥ Portugal ¥ Espanha

Evolugéo dos investimentos (Ibéria)

ne

Fonte: EVCA, APCRI, e ASCRI.

Evolugao da actividade da Espirito Santo Capital:

Ao longo de 2003, foram analisadas 56 oportunidades de investi-
mento, das quais cerca de 87 % corresponderam a operagdes de capital
de desenvolvimento (buy outs e expansoes).

Dealflow por tipo de operagdo — 2002
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Fonte: Espirito Santo Capital.
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Dealflow por tipo de operagao — 2003
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Quanto aos sectores de actividade, os servigos representaram a prin-
cipal categoria, logo seguida de TMT — Materiais de Construgdo e
Sector Téxtil, ndo apresentando quebras significativas com o verificado
no ano anterior.

Dealflow por sector — 2002
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Fonte: Espirito Santo Capital.

No que respeita a operagdes concretizadas, ha a destacar seis investi-
mentos, sendo quatro de follow on e dois correspondentes a tomada de
participacdo em novas empresas, ¢ 13 desinvestimentos, dos quais oito
corresponderam a saidas definitivas. O balango liquido destas operagoes,
conduziu a uma diminuigdo do total das carteiras geridas pela Espirito
Santo Capital em cerca de 1 milhdo de euros.

No final de 2003, os fundos investidos em participa¢des de capital de
risco, detidos pela Espirito Santo Capital e por fundos por si geridos,
atingiam cerca de 23,49 milhdes de euros, a valor de aquisi¢do, distri-
buidos por 22 grupos empresariais.

Distribuigao sectorial (valor participagao) — 2003

Fonte: Espirito Santo Capital.
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Valor de participagoes
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Fonte: Espirito Santo Capital.

Ao nivel sectorial, a carteira da Espirito Santo Capital tem predomi-
nantemente empresas de servigos e industriais, tendo as empresas de
servigos aumentado o seu peso na carteira de 2002 para 2003, devido
a investimentos de acompanhamento em algumas empresas desta ca-
tegoria.

O total de fundos geridos pela Espirito Santo Capital, no final do
exercicio de 2003, ascendia a cerca de 81 milhdes de euros, dividido
por trés veiculos principais: Espirito Santo Capital, FCR-PME/BES e
FRIE-IMIT/BES.

A actividade de levantamento de novos fundos esteve centrada ao
longo do ano em dois vectores principais. Por um lado, assegurou-se o
acesso as verbas do Fundo de Sindicagéo de Capital de Risco, promovido
pelo ministério da Economia no ambito do redenominado Programa
Prime. Por outro, aprofundaram-se os contactos com o Grupo Siparex
com. vista ao levantamento de um fundo de capital de risco para investi-
dores qualificados, destinado ao mercado ibérico. No més de Dezembro
foi obtido o registo deste fundo, Espirito Santo Ibéria I, junto da CMVM.
No ano de 2004 prosseguira a actividade de levantamento de fundos
juntos dos investidores.

Repartigao de fundos sobre gestao
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Fonte: Espirito Santo Capital.

Os resultados liquidos da Espirito Santo Capital foram de 3,4 milhdes
de euros, com base num total de proveitos de 5,1 milhdes de euros e um
total de custos de 1,7 milhdes de euros. A desagregacdo de proveitos e
custos foi a que de seguida se apresenta.

O retum on equity obtido foi assim de 11,25 %.

Reparti¢do de proveitos
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Reparti¢ao de custos
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Gestao integrada dos riscos:
1 — O Controlo de risco no Grupo BES:

O controlo e a gestdo dos riscos, pelo papel que tém vindo a desem-
penhar no apoio activo a gestdo do Grupo BES, apresentam-se como
um dos principais eixos estratégicos de suporte ao desenvolvimento
equilibrado e sustentado do Banco.

Estruturada em duas grandes areas — Departamento de risco global
e departamento de acompanhamento de empresas e recuperagao de
crédito — a gestdo integrada dos riscos tem prosseguido os seguintes
objectivos principais:

Identificacdo, quantificacdo e controlo dos diferentes tipos de risco
assumidos, adoptando progressivamente principios e metodologias
uniformes e coerentes em todas as entidades do Grupo;

Contribuicdo continua para os objectivos de criagdo de valor do Grupo
BES através do aperfeicoamento de ferramentas de apoio a estruturagio
de operagdes e do desenvolvimento de técnicas internas de avaliacdo de
performance e de optimizagdo da base de capital;

Gestdo pro-activa de situagdes de atraso significativo e incumprimentos
definitivos de obrigagdes contratuais.

A equipa de risco do BES Investimento, trabalha de uma forma inte-
grada e em consonancia com o departamento de risco global (DRG) do
BES, que numa optica de gestdo da exposi¢ao global do Grupo BES
(sociedades incluidas no perimetro de supervisao em base consolidada
a que o BES esta sujeito), assegura a identificagdo, quantificagdo e
controlo dos diferentes tipos de risco assumidos, em termos que permi-
tam reforcar o conhecimento e a gestdo da exposi¢@o global do Grupo
através da implementagdo progressiva das politicas de risco tragadas pela
comissdo executiva do BES e homogeneizando principios, conceitos e
metodologias a todas essas entidades.

Dentro dessa perspectiva as politicas, processos e metodologias de
risco que regulam a actividade de risco do BES Investimento, assentam
nos seguintes principios basicos:

Avaliagdo continua do risco, controlado através de limites de tole-
rancia pré estabelecidos tendo em conta a solvéncia e a maximizagio
do bindémio retorno/risco;

Analise, quantificagdo, controlo e monitorizagdo de risco por uma
entidade independente da area de negocio;

Mensuragdo disciplinada do risco, através da utilizacdo de diversas
metodologias, nomeadamente na utilizagdo de ratings internos e exter-
nos, estes ultimos fornecidos pelas trés principais agéncias de rating
internacionais, de VaR, andlises de sensibilidade e de posicdes;

Analise das especificidades dos mercados onde as suas diversas uni-
dades de negdcio estdo implantadas, bem como o tipo de portfolios
(negociagao, investimento ou de detengdo até a maturidade).

O controlo e a supervisdo de risco ¢ efectuado pela comissdo executiva
do Banco, que delega no comité de crédito e risco a revisdo das normas
e procedimentos conducentes da actividade e no Comité de Activos e
Passivos (ALCO) as politicas de gestao de balanco e de liquidez.

2 — O novo acordo de capital:

Os desafios e oportunidades decorrentes do Novo Acordo de Capital
(Basileia II) continuam a merecer por parte do Grupo BES um acom-
panhamento atento. A aproximagao da visdo regulamentar a perspectiva
econdmica implicita na nova moldura regulamentar proposta pelo comité
de Basileia, cujos principios corroboram os fundamentos e as praticas
seguidas pelo Grupo, reforga a oportunidade e estimula o esforgo que
se tem vindo a ser desenvolvido na area de risco.
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No final do corrente ano, o Grupo BES langou um projecto global de
diagnostico, onde esteve naturalmente incluido o Banco de Investimento,
através do qual se pretendeu avaliar o grau de preparagao face aos novos
desafios implicitos no Novo Acordo de Capital.

Em virtude desse diagndstico, estabeleceu o Grupo BES como meta
o posicionamento no método Internal Ratings-Based Approach para o
risco de crédito e Standardised Approach para o risco operacional.

Este objectivo foi suportado pelos resultados do diagndstico refe-
rido anteriormente, bem como num plano de ac¢do que visa continuar
os esforgos que se tém vindo a efectuar na area da gestdo de risco ao
nivel do Grupo BES, com os impactos consequentes ao nivel do BES
Investimento.

3 — Riscos de crédito, mercado, liquidez e operacional:
3.1 — Praticas de gestdo:

No que se refere ao risco de crédito ¢ efectuada uma gestéo permanente
das carteiras de crédito que privilegia a interac¢@o entre as varias equipas
envolvidas na gestdo de risco ao longo das sucessivas fases da vida do
processo de crédito. Esta abordagem ¢ complementada pela introdugao
de melhorias continuas tanto no plano das metodologias e ferramentas
de avaliagdo e controlo dos riscos, como ao nivel dos procedimentos e
circuitos de decisdo.

Sistemas internos de notagdo de risco de crédito:

Em consonancia com as orientagdes de Basileia II e com os objec-
tivos do Grupo em matéria de gestdo do risco de crédito, os sistemas
internos de notagdo de risco tém sido continuamente desenvolvidos e
aperfeigoados. Fruto desse esforgo, estes modelos assumem hoje em dia
um papel determinante, ndo s6 na analise técnica do risco, mas também
nos processos de aprovagao e controlo do risco de crédito.

Face as particularidades inerentes ao seu desenvolvimento e utilizagao,
os sistemas internos de notagao de risco utilizados no BES Investimento
sdo os mesmos utilizados ao nivel do Grupo BES para os segmentos de
grandes empresas, institucionais, institui¢des financeiras e financiamento
especializados — nomeadamente, project e aquisition finance — seg-
mentos onde a actividade da banca de investimento se concentra.

As notagdes de risco sdo atribuidas por uma mesa de rating cuja es-
trutura, organizada por sectores de actividade, ¢ composta por quadros
técnicos altamente especializados. A atribuigdo das notagdes internas de
risco por parte desta equipa assenta em principios e processos similares
aos seguidos pelas agéncias internacionais de rating.

Importa ainda referir que, ndo obstante o esforgo de racionalizagio de
custos empreendido pelo Grupo em termos globais, assistiu-se, durante
o ano de 2003, a um significativo refor¢o das equipas técnicas de ana-
listas de risco. Este facto, entre outros, testemunha a importancia que
os ratings internos desempenham actualmente nas praticas de gestdo
ao nivel do Grupo BES.

Concessao de crédito:

Os processos de concessdo de crédito tém sido, nos ultimos anos,
objecto de significativos desenvolvimentos, por forma a apoiar o pro-
cesso de decisdo de crédito na optimizagdo da rentabilidade dos riscos
assumidos, por recurso ao incremento gradual da cobertura das cartei-
ras de crédito, e a a incorporagdo de ratings/scorings e de métricas de
rentabilidade ajustada pelo risco.

Assim, todas as operagdes submetidas a aprovacdo no Banco, sido
sujeitas a atribui¢@o de um rating e a elaboragdo de relatorios de analise
de risco.

Quantificagdo dos riscos de mercado:

As principais medidas de risco utilizadas para medir e controlar os
riscos de mercado sdo o VaR (Value at risk), o BPV (Basis Point Value)
e o Stress Test.

Uma vez que nenhuma medida de risco, por si so, reflecte todos as
vertentes associadas a este tipo de riscos, sdo utilizadas complementar-
mente outros indicadores de risco, tais como niveis de avisos de perda
(stop losses), posi¢des abertas, concentragdo de posigdes, (medidas de
turnover e gregos.

Uma vez que o BES Investimento transacciona alguns instrumentos
financeiros que ndo tém precos de mercado disponiveis em mercados
organizados, sdo aplicados para estes casos modelos tedricos de avaliagdo
e que posteriormente sdo utilizados na gestao e controlo das posigdes,
nomeadamente na sua comparagdo com os limites aprovados.

Atendendo a multiplicidade de modelos e metodologias aplicadas,
sdo realizados periodicamente testes de aderéncia (back testing e price
testing), no sentido de (7) aperfeicoar a calibragdo dos modelos existen-
tes e da sua adequabilidade aos instrumentos utilizados, (i) analisar a
razoabilidade, independéncia e consisténcia dos dados utilizados pelos
modelos, (iii) verificar a consisténcia dos algoritmos utilizados e (iv)
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comparar os resultados obtidos com os recebidos de outros intervenientes
no mercado.

Aprovagdo de exposigdes e limites:

A aprovagdo de todas as operagdes que envolvem risco de crédito e
de mercado, bem como dos limites para todas as medidas de risco de
cada unidade de negocio do BES Investimento (Portugal, Espanha e
Brasil) ¢ efectuada pelo Comité de Crédito e Risco a nivel centralizado
em Lisboa, com delegacéo de poderes ao Brasil.

Este comité tem como principais atribui¢des:

Aprovar e rever as politicas e estratégias de tomada de risco, de modo
a garantir a sua adequagao ao perfil de risco definido pela comisséo exe-
cutiva, tendo em conta os necessarios requisitos legais e regulamentares
vigentes, bem como as best practices de mercado;

Aprovar e rever as operagdes submetidas;

Providenciar o acompanhamento do perfil de risco da instituigdo;

Aprovar limites individuais e agregados, de acordo com as linhas de
negobcio e produto definidas;

Monitorizar as exposi¢des mais importantes, graus de concen-
tragdo, medidas qualitativas da carteira e a exposi¢do versus limites
aprovados;

Os limites de niveis minimos de rating, de VaR, BPV, stop losses,
posigdes abertas, concentragio de posigdes, medidas de turnover e gregos
propostos e aprovados, sdo atribuidos tendo em conta os mercados,
produtos, moeda e maturidades.

Previamente ¢ efectuada uma analise profunda aos mercados, tendo
em conta a sua liquidez e experiéncia passada de actuagdo, no sentido de
serem assegurados os objectivos propostos quer em termos individuais
quer em termos consolidados.

A revisao dos limites ocorre com caracter anual ou sempre que suce-
dam alteragdes de mercado ou de posicionamento estratégico das areas
de negocio que assim o justifiquem.

Monitorizagao e controlo:

As actividades de acompanhamento e de controlo tém como objectivo
quantificar e controlar os riscos de crédito e de mercado, por forma a que
sejam definidas e implementadas, antecipadamente, medidas concretas
para situagdes especificas, bem como estratégias globais de gestdo das
diversas carteiras do Banco.

Pautado por este principio, o Banco dispde de equipas em cada uni-
dade de negdcio que, em conjugagdo com a equipa em Portugal do BES
Investimento e o departamento de risco global do BES, asseguram a
fungdo de controlo e monitorizagdo desses riscos assente nos seguintes
processos:

Recolha, preparagido, controlo e difus@o didria pelas diferentes areas
de negobcio sobre as posigdes das carteiras de obrigagdes e derivados,
utilizagdo dos limites aprovados;

Elaboragdo com base mensal do perfil de risco de crédito da carteira do
Banco (exposigao global, por instrumento, por pais, por rating interno,
por rating externo, por sector econémico, etc.);

Preparagdo da informagéo de apoio a elaborag@o dos diversos repor-
tings externos e internos sobre crédito, risco de contraparte, riscos de
liquidez e risco de mercado;

Complementarmente, e para efeitos da gestdo interna de risco ao nivel
do Grupo BES Espirito Santo, o perfil de risco de crédito e de mercado
¢ monitorado com base em métricas econdmicas de risco.

Neste contexto, ¢ analisada a evolucdo das perdas esperadas e do
capital econémico, a migragdo dos ratings internos, a concentragdo do
risco (ao nivel do cliente, grupo econdémico, sector de actividade e pais)
e a simulag@o de cenarios extremos.

3.2 — Analise dos riscos de crédito e mercado:
3.2.1 — Risco de crédito:
i) Carteira de crédito a clientes:

A carteira de crédito bruta sobre clientes atingiu no final de 2003
cerca de 428,6 milhdes de euros, o que significou um crescimento de
7,1 % face ao ano transacto.

Tanto o perfil de rating como a distribuigdo sectorial da carteira de
crédito continuam a reflectir as actividades desenvolvidas pelo Banco
nos seus dois principais segmentos de actuagdo em termos de concessao
de crédito: project finance e financiamentos estruturados.

Grande parte das operagdes de crédito apresentam um elevado grau
de complexidade, estando, normalmente, garantidas por activos reais,
os quais ndo se encontram reflectidos nos ratings, mas que sdo um

10792-(25)

importante factor de mitiga¢do de risco, nomeadamente ao nivel das
perdas esperadas.

Perfil de rating — Carteira de crédito em curso
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As linhas de crédito ndo utilizadas atingiram no final de 2003, cerca
de 93,6 milhdes de euros e encontram-se relacionadas, na sua maior
parte, com os montantes ainda ndo utilizados no ambito de operagdes de
project finance, o que justifica a forte concentracdo sectorial perante o
sector das infra-estruturas de transporte, designadamente nas operagoes
de financiamento das auto-estradas com portagem virtual e de infra-estru-
turas para o projecto do metro do Sul do Tejo.

Perfil de rating — Linhas de crédito nédo utilizadas
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Distribuicao sectorial das linhas de crédito nado utilizadas
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No que se refere a garantias e avales prestados pelo Banco, o seu
montante, no final de 2003, era de 100,4 milhdes de euros, sendo a sua
maior parte relacionado com operagdes de papel comercial.

Verifica-se uma boa diversificacao sectorial, com o sector mais repre-
sentativo (turismo e lazer) a ter um peso relativo de 17,9 % da exposicdo
total neste produto.

Perfil de rating — Garantias prestadas
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Fonte: BES Investimento.

Distribuigcao sectorial do portfélio de garantias prestadas
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No que diz respeito a exposi¢do por paises ao nivel do crédito, garan-
tias e avales prestados, esta assenta essencialmente em riscos assumidos
perante entidades cuja actividade se desenvolve em Portugal e Espanha,
o que traduz a aposta que o Banco tem vindo a fazer no reforgo do seu
posicionamento como interveniente no mercado ibérico.

ii) Carteira de crédito vencido:

Apesar do periodo de desacelaragdo economica vivido em 2003, o
Banco manteve os seus ratios de sinistralidade a niveis reduzidos, tendo
o montante de crédito vencido caido para 1,6 % da carteira de crédito
bruta, contra 2,2 % em 2002.

O ratio de cobertura das provisdes face ao montante de crédito vencido
atingiu 157,9 % no final do ano, contra 136,6 % em 2002.

(Em milhares de euros)

2001 2002 2003
Crédito a clientes (bruto) .............. 295857 | 400089 | 428 633
Crédito e juros vencidos................ 8 820 8615 6 680
Provisdes para créd. a clientes...... 10 366 11 770 10 550

Crédito e juros vencidos/crédito a 3,0 2,2 1,6
clientes (percentagem).

Provisdes crédito/crédito e juros
vencidos (percentagem).

117,5 136,6 157,9

O ratio de crédito com incumprimento no final de 2003, calculado de
acordo com a Carta-Circular n.° 99/2003/DSB do Banco de Portugal,
era de 1,5 % em termos consolidados (2,4 % para o Banco em termos
individuais).

iii) Carteira de derivados sobre instrumentos de taxa de juro, cimbio
e accoes:

O risco de crédito subjacente a carteira de derivados sobre instrumen-
tos de taxa de juro, cambio e ac¢des (quantificado através das regras
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definidas pelo aviso n.° 1/93 do Banco de Portugal, e que assenta na
soma entre o custo de substitui¢do e o risco de crédito potencial futuro)
era de 124,3 milhGes de euros no final de 2003, tendo-se verificado um
crescimento na ordem dos 115 % face ao valor registado no final de
2002 de 57,9 milhdes de euros.

O perfil de risco das exposigdes nestes instrumentos concentra-se
maioritariamente em contrapartes cujo rating € igual ou superior a
A3, sendo cerca de 60 % da exposi¢do global ao sector financeiro,
nomeadamente perante instituicdes financeiras sediadas na Europa e
Estados Unidos.

Perfil de rating — Carteira de derivados
(instrumentos de taxa de juro, cdmbio e acgoes)
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Fonte: BES Investimento.

Distribui¢ao sectorial da carteira de derivados
(instrumentos de taxa de juro, cdmbio e acgoes)
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Fonte: BES Investimento.

iv) Carteira de derivados de crédito:

Quanto a carteira de derivados de crédito, o seu risco ¢ quantificado
através do valor nocional subjacente aos contratos transaccionados, e
diz respeito ao risco do emitente de referéncia, no caso de venda de
proteccdo por parte do Banco, e de contraparte, no caso de compra de
protecgdo (essencialmente institui¢des financeiras).

O montante de risco de crédito associado aos derivados de crédito
(liquido das operagdes que se encontram cobertas por emissdo de Credit
Linked Notes) atingiu 169,6 milhdes de euros no final de 2003.

No que se refere ao perfil de rating desta carteira, a maioria esta
concentrada em empresas europeias e norte-americanas dos sectores
financeiro, telecomunicagdes, industria automovel e media, e com ratings
iguais ou superiores a Baa3 (Investment Grade).

Perfil de rating — Carteira de derivados (derivados de crédito)
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Fonte: BES Investimento.
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Distribuigao sectorial da carteira de derivados
(derivados de crédito)
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Fonte: BES Investimento.

v) Carteira de obrigagdes:

A carteira de titulos de rendimento fixo atingiu 298,7 milhdes de
euros em termos liquidos, o que significou um crescimento de 12,1 %
face ao ano anterior.

O perfil de risco da carteira de titulos de rendimento fixo continua a ser
influenciado pela consolidagdo integral da carteira do BES Investimento
do Brasil, constituida, essencialmente, por notas do Tesouro Nacional
do Brasil e notas do Banco Central brasileiro (denominadas em reais, e
financiadas em moeda local).

Em termos de distribuigdo sectorial, verifica-se que cerca de 70 % da
sua carteira de obrigacdes diz respeito a titulos emitidos por entidades
financeiras e administragdes centrais, regionais e supranacionais, o que
traduz a boa qualidade de risco e a sua elevada liquidez.

Adicionalmente, e com vista a diversificagdo do risco por areas geo-
graficas e sectores, o Banco tem na sua carteira de investimento varios
produtos estruturados (portfolios diversificados, que dizem respeito
essencialmente a CBOs ¢ CLOs), cujos principais activos subjacen-
tes respeitam a entidades sediadas nos mercados norte-americano e
europeu.

O Banco tem mantido a sua politica de cobertura do risco soberano
subjacente aos titulos emitidos por entidades sediadas em mercados
emergentes (nomeadamente Brasil), através da emiss@o de Credit Linked
Notes, aquisi¢ao de Credit Default Swaps, bem como através de garantias
prestadas por terceiras entidades, pelo que excluidas essas posigoes, a
generalidade da carteira diz respeito a riscos assumidos perante entidades
sediadas na Europa e nos Estados Unidos.
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Perfil de rating — Carteira de titulos de rendimento fixo
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Fonte: BES Investimento.

Distribuicao sectorial da carteira de titulos de rendimento fixo
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Fonte: BBS Investimento.

3.2.2 — Risco de mercado:

A 31 de Dezembro de 2003, os valores em risco captados pelo VaR
(periodo de investimento de 10 dias e com um intervalo de confianga
de 99 %) nas diferentes unidades de negocio do Banco, eram os se-
guintes:

(Em milhares de euros)

31 de Dezembro de 2003 31 de Dezembro de 2002
Portugal Brasil Espanha Portugal Brasil Espanha
Euros Reais Euros Euros Euros Reais Euros Euros
Taxa de juro 790 2 407 446 657 - 1555 2573162 693 -
Taxa de cambio 100 616511 168 - 150 533799 144 -
Titulos de capital 1209 14 135 4 127 420 - - 281
Efeito de diversificaggo.. 420 - - 320 830213 224 -
Total ..., 1679 2917776 796 127 1 805 2276 748 613 281

No que respeita a posigdo direccional de Basic Point Value (BPV), as diversas unidades de ‘ negdcio apresentavam as seguintes posi¢des a 31

de Dezembro de 2003:
(Em milhares de euros)
31 de Dezembro de 2003 31 de Dezembro de 2002
Portugal Brasil Espanha Portugal Brasil Espanha
Euros Reais Euros Euros Euros Reais Euros Euros
3307 — 11749 | —3206 - 25047 —3872 | —-1043 -
9 068 4 806 1311 - — 554 1349 363 -
T0tal .. 12376 — 6944 | — 1895 - 24493 | —2523 |— 680 -

Fruto das suas orientagdes estratégicas, o BES Investimento apre-
senta, no que se refere a economias emergentes, exposi¢des ao risco
Brasil — nédo financiadas em moeda local — em diversos instrumentos
financeiros, com especial destaque para as obrigagoes.

No entanto, face as politicas de risco aprovadas e tendo em conta o
comportamento algo volatil da economia brasileira durante o ano de
2003, podemos verificar pelo quadro abaixo apresentado, uma tendéncia
global de redugio das exposi¢des ao longo do ano.
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Exposigao total mercados emergentes
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Fonte: BES Investimento.

3.3 — Risco de liquidez:

O risco de liquidez ¢ o risco em que incorre a instituicdo de ser incapaz
de cumprir os seus compromissos financeiros para com um cliente ou
mercado em qualquer altura, local ou divisa.

A confianga publica na situac@o financeira da instituigdo é essencial
para a liquidez. Esta confianga ¢ uma fung@o da qualidade financeira,
isto ¢, qualidade do crédito, da sua capacidade de acesso aos mercados
monetérios e de capitais, dos seus resultados e percepgdo do mercado.
E ainda uma fung¢ao da capacidade de sobrevivéncia da institui¢do a um
choque financeiro bem como do cenario regulamentar no qual opera.

Praticas de gestdo:

O objectivo da gestdo da liquidez ndo ¢ eliminar o risco de liquidez,
o que poderia ser dispendioso e significar também o sacrificio de opor-
tunidades de negécio importantes. O objectivo é quantificar o risco de
liquidez e determinar o nivel de tolerdncia a esse mesmo risco.

Manter a liquidez tem um custo para a institui¢do, o qual necessita
de ser avaliado por forma a garantir que sdo atingidos retornos ade-
quados.

O risco de liquidez de funding compreende:

Riscos operativos business as usual — Exposi¢des decorrentes das
actividades diarias de funding e trading em situagdes normais de mer-
cado. Os riscos operativos advém de:

Gaps de funding;
Concentragdo de funding;
Fuxos off balance sheet.

Riscos de contingéncia — exposig¢des decorrentes de factores externos
sobre os quais a institui¢do ndo tem controlo, como sejam:

Agitagdo nos mercados;
Acontecimentos politicos;
Um problema especifico de nome no mercado.

O grau de risco ¢ determinado pela severidade e durago dos proprios
acontecimentos externos e pelo nivel de exposi¢ao operativa.

Por forma a avaliar a exposigdo ao risco de liquidez sdo produzidos
reportes de MCO (Maximum Cumulative Outflow) com base nos gaps
de liquidez. O MCO tende a realcar os desequilibrios estruturais do
balango que ocorrem quando existe um mismatch importante entre
activos e passivos.

O ponto de partida para a construgdo do MCO ¢ o balango, dividido
por activos e passivos intergrupo e terceiros. As maturidades de todas as
rubricas sdo analisadas em detalhe alocando-as aos diferentes intervalos
de maturidade, dando particular énfase ao periodo entre a data presente
€ 0s seis meses.

O tratamento de cada uma das rubricas tem por base pressupostos
de acordo com:

Comportamento historico;
Liquidez dos instrumentos;
Outras caracteristicas especificas de cada produto.

Para além de linhas de crédito de mercado interbancario com a comu-
nidade bancéria residente e nao residente, o BES Investimento dispde,
através da subsidiaria Espirito Santo Investment p.l.c, de um programa
de EMTN, instrumento este de extrema importancia para a gestdo da
liquidez, pela sua flexibilidade e por constituir um acesso privilegiado
aos mercados de divida.
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Analise do risco de liquidez:

Na analise da estrutura de financiamento ¢ importante notar a alteragdo
do perimetro de consolidagdo que passou a incluir, em 2003, a Espirito
Santo Dealer e a Benito y Monjardin. Desta forma, o impacto mais
significativo ocorreu nos recursos de clientes e corresponde a actividade
de repos da Benito y Monjardin, que, dada a natureza do instrumento,
tem correspondéncia automatica na rubrica do activo de créditos sobre
institui¢des de crédito, com prazo semelhante, ndo representando por-
tanto um risco acrescido de liquidez sobre este tipo de passivo.

Diversificagdo das fontes de funding
(percentagem do total de balango)
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Fonte: BES Investimento.

O BES Investimento manteve ao longo de 2003 a politica de diver-
sificagdo das fontes de financiamento iniciada em 1999 com o esta-
belecimento de um programa de EMTN. Esta politica visa um maior
equilibrio das fontes de financiamento, alargando a sua base em termos
geograficos, de produto e de investidores.

Os resultados deste esfor¢o sobre a base de clientes e investidores
tem-se traduzido numa redugao sustentada da dependéncia dos mercados
interbancarios, com um alargamento da maturidade média do funding e
um perfil mais equilibrado das fontes de financiamento.

Como em anos anteriores, o programa de EMTN da subsidiaria irlan-
desa Espirito Santo Investment p.l.c, foi de fulcral importancia na politica
de funding. O total de notas emitidas sob a forma de EMTN ascendeu a
70 milhdes de euros (denominadas em euros e em dolares), estando em
circulagdo a data de 31 de Dezembro cerca de 262 milhdes de euros.

O gap de liquidez suportado por tomadas interbancarias representava
no final do ano apenas cerca de 15 % do passivo, ascendendo a cerca
de 323 milhdes de euros. Deste valor, cerca de 175 milhdes de euros
respeitam a tomadas de fundos dentro do perimetro do Grupo BES, o que
significa que a contribui¢do do BES Investimento para o endividamento
interbancario do Grupo foi de apenas cerca de 148 milhdes de euros.

Em 31 de Dezembro de 2003, o ratio de liquidez consolidado do BES
Investimento, calculado de acordo com as regras do Banco de Portugal,
era de 95,1 %, representando uma melhoria de quase dois pontos per-
centuais face aos 93,3 % registados no ano anterior.

3.4 — Risco operacional:

Durante o ano de 2003 e, seguindo as linhas orientadoras anterior-
mente definidas ao nivel do Grupo BES, o BES Investimento foi uma das
unidades incluidas no plano de implementagao gradual no que respeita
ao modelo organizativo e metodologias inerentes a gestao integrada do
risco operacional.

Relativamente a esse modelo, 0 mesmo baseia-se ndo s6 na area
do departamento de risco global — que se encontra exclusivamente
dedicada a esta tarefa — como também nos seus diversos interlocutores
locais que sdo designados por cada um dos departamentos e subsidiarias
considerados relevantes, como ¢ o caso do BES Investimento.

O modelo referido tem vindo a constituir o suporte a implementagao
das metodologias de gestdo integrada do risco operacional e que se
dividem, essencialmente, em trés grandes blocos:

Questionarios de avaliagdo: que visam detectar de forma massiva e
numa perspectiva de alto nivel as principais fontes de risco operacional
dos processos de negocio/suporte onde sdo aplicados. Este instrumento
de analise constitui igualmente uma forma de reforgar a comunicagdo
e sensibilizagao sobre esta matéria junto aos principais responsaveis de
cada uma das areas relevantes.

Analise detalhada de procedimentos: em que os processos identifica-
dos como mais criticos sdo objecto de uma analise em detalhe, baseada
na sua documentacdo de suporte, por forma a proceder a identificagdo
e posterior controlo dos seus principais riscos operacionais. Esta analise
permite também identificar eventuais medidas de mitigagdo que elimi-
nem ou atenuem o(s) risco(s) identificado(s).
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Recolha e categorizagdo de eventos decorrentes de risco operacio-
nal: para obter informacdo quantitativa e qualitativa sobre os eventos
decorrentes do risco operacional, procedendo ao seu registo sistematico
em base de dados.
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As conclusdes que resultam da aplicagdo das metodologias mencio-
nadas sdo comunicadas, ndo s6 aos responsaveis pelas areas em aprego,
como também a outras areas transversais, com especial relevo para a
auditoria interna

BES Investimento — Financial Highlights

Andlise financeira comparativa para os anos 2003-2002 — Evolugao da conta de resultados consolidados

(Em milhares de euros)

Margem financeira...
Comissoes liquidas.........cccceceverennene
Resultados de operagdes financeiras..........

Outros proveitos da prestaco de SEIVIGOS .......ccevveieieirierienierierieieieeereeeas

Produto DANCATIO ......ccuvevieeieciieie ettt saa e e

Custos com pessoal...................
Outros gastos administrativos...

CUSLOS @ ESLIULUA ...c.veueeviiiiiteieietet ettt ettt
Outros proveitos (reembolso despesas) — Outros custos.........ccceceeeeerennene

Resultados correntes ...........cocveeveieeeeeneeienrenienreeennen

Amortizagdes ..............
Provisdes liquidas ........cccceoeeerennnee.
Resultados extraordinarios liquidos.
Interesses MINOTILATIOS .......c.eeueruerrerierierierenieniereeeeee e

Resultados em empresas associadas excluidas de consolidagio...................
Resultados antes de IMPOSLOS. ........ccveeeieiriririinieneieieee e

IMPOSLOS SODIE TUCTOS ...eeeviieeiiieiiiee e
Resultados HQUIAOS .....cueeerieiirieiiieieieee e

Variagdao 2003-2002
2003 2002
Valor Percentagem

34 424 78 735 (44 311) — 56,3
20207 11 938 8269 69,3
(991) (62 683) 61 692 98,4
.......................... 26 488 25553 935 3,7
.......................... 80 128 53543 26 585 49,7
(16238) | (14399) | (1839) 12.8
(13924) | (15663) 1739 | —11.1
.......................... (30162) | (30062) (100) 0,3
.......................... (1515) 256) | (1259) 491,8
48 451 23225 25226 108,6
2159 | (2057 (102) 5,0
(19062) | (8870) | (10192) 114.9
4982 90 4892 5435,6
(858) (760) (98) 12,9

.......................... 1 686 (4 053) 5739 —
.......................... 33 040 7575 25 465 336,2
.......................... (6214) | (@811) | (1403) 29,2
.......................... 26 826 2764 24 062 870,6

Fonte: BES Investimento.

Introdugao:

O BES Investimento encerrou o ano de 2003 com resultados liquidos
consolidados de cerca 26,8 milhdes de euros, valor que ¢ quase o décu-
plo do verificado em 2002. A recuperagao dos mercados de capitais de
divida e acgdes e a reorganizagdo do negdcio de corretagem teve um
impacto importante na actividade do BES Investimento, na medida em
que permitiu uma forte recuperacéo da actividade das nossas associadas
Espirito Santo (Dealer e Benito y Monjardin. Este facto, conjugado com
um forte desenvolvimento das outras actividades de banca de investi-
mento, com meng¢ao especial para as areas de distribui¢do de produtos
de divida e de gestdo de risco, bem como de project finance, motivaram
o forte incremento verificado no produto bancario.

O produto bancario registou um acréscimo de cerca 26,6 milhdes
de euros (49,7 %), ao passar de 53,5 milhGes de euros, em 2002, para
80,1 milhdes de euros, em 2003. No entanto, ¢ de referir que o 4m-
bito da consolidagao foi alterado e que, em 2003, foram consolidados,
integralmente, o 2.° semestre da Espirito Santo Dealer e os meses de
Novembro ¢ Dezembro da Benito y Monjardin. Em 31 de Dezembro
de 2003 o BES Investimento detinha, directa e indirectamente, 100 %
do capital de ambas as sociedades. Esta consolidagdo teve um efeito de
5,9 milhdes de euros ao nivel do produto bancario. Assim, em termos
comparaveis, verificou--se um acréscimo de cerca de 20,7 milhdes de
euros, ou seja, 38,6 %.

Os resultados correntes atingiram 48,5 milhdes de euros, significando
um acréscimo de 108,6 % (25,2 milhdes de euros) comparativamente
com 2002.

Este acréscimo resultou, fundamentalmente, da evolug¢ao das comis-
soes — que passaram de 11,9 milhdes de euros para 20,2 milhdes de
euros, o0 que representa um crescimento de 69,3 % — e dos proveitos
de prestacdo de servigos, que cresceram cerca de 3,7 %, passando de
25,6 milhoes de euros, em 2002, para cerca de 26,5 milhdes de euros,
no periodo em analise.

Quer a margem financeira, quer os resultados de operagdes financei-
ras, tiveram uma evolugdo fortemente influenciada pela actividade do
nosso Banco no Brasil. Isso esta relacionado, principalmente, com as
regras de contabilizac@o locais das operagodes financeiras, que tiveram
inclusivamente uma alterag¢ao durante o ano de 2003. Até ao 1.° semestre
de 2003, na classificagdo das operagdes de tesouraria, havia parte do
fluxo contabilizado como margem enquanto as operagdes de cobertura
associadas (geralmente cambio) eram consideradas como resultado de
operagdes financeiras. Essa situagdo foi alterada no 2.° semestre de 2003,

passando o resultado das operagdes a ser considerado no seu conjunto
liquido como operagdes financeiras. Assim, durante 2002, esta nossa
subsidiaria tinha contribuido com cerca de 87 % (69 milhdes de euros)
para a margem financeira e com 81 % dos resultados de operacdes
financeiras (51 milhdes de euros de resultados negativos). Assim, em
2003, a contribuigdo para a margem liquida passou para 22,2 milhdes
de euros e os resultados de operagdes financeiras foram negativos em
cerca de 13,7 milhdes de euros.

As provisdes liquidas apresentam um valor bastante elevado, fruto,
fundamentalmente, da necessidade do reforgo liquido efectuado de cerca
de 6,7 milhdes de euros para a carteira de obriga¢des e de um reforgo
liquido de cerca de 9,9 milhdes de euros para Fundo para riscos banca-
rios gerais, uma vez que para a carteira de crédito nao foram efectuados
reforgos significativos.

Globalmente, no ano de 2003, o BES Investimento registou um acrés-
cimo de cerca de 49,7 % do produto bancario, com a relagdo cost-to-
-income a passar de 60 % para 40,3 %.

Margem financeira
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Fonte: BES Investimento.

A margem financeira registou um decréscimo de cerca de 44,3 milhdes
de euros, entre 2002 e 2003, devido — como ja atras se referiu — aos
efeitos da consolidac@o das actividades no Brasil, em que os juros de
obrigagdes ascenderam a 33,7 milhdes de euros, em 2003, contra cerca
de 74 milhdes de euros no ano anterior. Em contrapartida, as fortes perdas
em resultados de mercado, com menos-valias em obrigacdes atingindo
um valor proéximo dos 57,2 milhdes de euros, em 2002, passaram para
cerca de 14,9 milhdes de euros, no final de 2003.
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Comissoes e proveitos de prestacao de servigos

Fonte: BES Investimento.

As comissdes e os proveitos de prestagdo de servigos apresentaram,
no periodo em analise, um acréscimo de 24,6 %, ao passarem de 37,5
para 46,7 milhdes de euros.

O acréscimo verificado foi devido, fundamentalmente, a evolugao das
comissdes liquidas que registaram um aumento de 69,3 % (8,3 milhdes
de euros), entre 2002 e 2003. O forte desenvolvimento registado nas
actividades de project finance e financiamentos estruturados ocasionou
um aumento de cerca de 3,2 milhdes de euros nas comissoes de crédito.
As operagdes sobre titulos verificaram, por sua vez, um acréscimo de
perto de 3,5 milhdes de euros.

As receitas provenientes da prestacdo de servicos mantiveram um
crescimento sustentado, tendo aumentado 3,7 % (de 25,6 para 26,5
milhdes de euros).

Resultados de operagdes financeiras
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Fonte: BES Investimento.
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Os resultados de operagdes financeiras reflectiram a actividade
do mercado brasileiro, mencionada na margem liquida, pelo que
as menos-valias em obrigagdes, neste mercado, atingiram os 14,9
milhdes de euros, contra cerca de 57,2 milhdes de euros, verificados
em 2002. A evolugdo bastante positiva do mercado de divida pri-
vada verificada durante 2003, aliada a recomposic¢do da carteira do
Banco, estiveram na origem de resultados de operagdes financeiras
francamente positivos.

Custos de estrutura
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Fonte: BES Investimento.

Os custos de estrutura, incluindo as amortizagdes, verificaram
um ligeiro acréscimo de 2002 para 2003 — cerca de 202 milhares
de euros, ou seja 0,6 % — registando um valor de 32,3 milhdes de
euros. Como referido anteriormente, o ambito da consolidagdo foi
alterado, pelo que, em 2003, foram consolidados, integralmente, o
2.° semestre da Espirito Santo Dealer e os meses de Novembro e
Dezembro da Benito y Monjardin. Esta consolidagdo teve um efeito
de 5,3 milhdes de euros ao nivel dos custos de estrutura. Assim,
em termos comparaveis, verificou-se uma redugéo de cerca de 5,1
milhdes de euros, ou seja, menos 15,9 %.

Evolugao do balango consolidado (2003 vs 2002)

(Em milhares de euros)

Activo:

Activos monetarios ...........ceev.e..
Crédito sobre institui¢des de crédito...

Crédito SODIE CHENLES. ... .ccviieiierieieeeieete ettt ee b ae e enne e

Carteira de obrigacgdes e outros:

De emiSSOres PUDLICOS. .....cveveireeuerieiirieieieieeeieeeie e
D@ OULTOS ...ttt s

Carteira de ACEOES ..eevirieriieieiieteeie e eteetresteete s e esseesesseebeesaesseesseees

Participagdes......
Imobilizagdes.....

ACHVOS QIVEISOS....cvicevieeieteeieeteeete ettt ettt e e re e e eaeeaeereenean

Passivo e situagdo liquida:

Débitos para com instituigdes de crédito ..
Débitos para com clientes.......................
Débitos representados por titulos.

PaSSIVOS AIVEISOS ...eveuviiiniinieieiieiieieeieeteste ettt
Provis0es para riSCOS ZETALS ........ccueeruerierrerierierienieieieieeieeiesieseesreneennes

31 de Dez. 2003-2002
31 de Dezembro | 31 de Dezembro | de 2003— —

de 2003 de 2002 ATL Variagdo

(percent.) (percent.)

13 926 11 159 0,7 24.8

1133 000 50092 53,0 2161,8

..................... 422 460 392 486 19,8 7,6
..................... 72 874 34433 34 111,6
..................... 224 987 232 066 10,4 — 3,1
..................... 66 190 35400 3,1 87,0
15051 27334 0,7 —449

7968 5675 0,4 40,4

..................... 180,795 81302 8,5 122,4
..................... 2137251 869 948 100,0 145,7
323725 233 479 15,1 38,7

1095972 149 271 51,3 634,2

282 090 218 399 13,2 29,2

..................... 175011 53012 8,2 230,1
..................... 15513 4330 0,7 258,3
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(Em milhares de euros)

Passivos subordinados ...........cc.eeveriieiieieiieeiece et

Capital
Prémios de emissao..
Reservas.......ccceeuene
Resultados transitados....
Interesses minoritarios

LUCTOS dO EXEICICIO. .. iiuvieuiiieieieetieieeie ettt et te v eenesreenneas

31 de Dez. 2003-2002
31 de Dezembro | 31 de Dezembro | de 2003— —
de 2003 de 2002 ATL Variagao
(percent.) (percent.)
................... 59 880 49 880 2,8 20,0
70 000 70 000 33 -
8 796 8 796 0,4 -
23423 24 560 1,1 4,6
50328 50 400 2,3 — 0,1
5687 5058 0,3 12,4
................... 26 826 2764 1,3 870,6
................... 2137 251 869 948 100,0 145,7

Fonte: BES Investimento.

No que respeita ao balango do Banco, verificou-se um acréscimo de
cerca de 1268 milhdes de euros, ou seja, 145,7 %. Este acréscimo foi
devido, fundamentalmente, a rubrica de crédito sobre instituicdes de
crédito que registou um crescimento de 1082,9 milhdes de euros. O valor
desta rubrica encontra-se fortemente influenciado pela consolidacdo
da nossa associada Benito y Monjardin que tem uma actividade muito
intensa na area de repos de divida publica. Assim, o valor de titulos de
divida publica comprados com acordo de revenda a diversas institui-
¢oes de crédito era de 1086,2 milhdes de euros, no final de 2003. Em
contrapartida, o valor destes titulos colocados com acordo de recompra
junto de clientes (empresas ou institui¢des de crédito) era, no final do
ano, de 1057,4 milhdes de euros, o que veio influenciar decisivamente
a rubrica do passivo de débitos para com clientes.

O crédito sobre clientes também registou um acréscimo digno de
mengdo: cerca de 30 milhdes de euros, ou seja 7,6 %. Para este acrés-
cimo contribuiram decisivamente os aumentos verificados nas carteiras
de empréstimos em regime de project finance (cerca de 16 milhdes de
euros) e de financiamentos estruturados (40,7 milhdes de euros), que
mais que compensaram o decréscimo havido nos empréstimos em regime
normal (sindicado e outros).

A carteira de obrigagdes, na sua componente de obrigagdes de emissores
publicos, apresentou um acréscimo muito significativo, cerca de 38,4 mi-
lhdes de euros, motivado exclusivamente pelo aumento da carteira de
titulos da divida pablica brasileira, da nossa subsidiaria no Brasil.

A carteira de acgdes registou também um aumento significativo, pro-
ximo de 30,8 milhdes de euros, devido, fundamentalmente, ao efeito da
nossa consolidada Benito y Monjardin, a qual, no final do ano, contava
com uma carteira de 21,5 milhdes de euros, dedicada, quase exclusiva-
mente, a actividade de arbitragem.

Analise dos resultados por area de negdcio

Esta secc@o do relatorio analisa o desempenho das diversas areas de
negdcio do Banco, mostrando os valores mais relevantes do relatorio
de gestdo do Banco. Contudo, ¢ de salientar que, para efeitos de gestdo,
os procedimentos sdo os seguintes:

i) Foi definido um centro de proveitos de capitais proprios. Assim,
todas as areas de negodcio sao financiadas pela tesouraria, a qual, por sua
vez, se financia quer no mercado quer utilizando os capitais proprios do
Banco, remunerando estes capitais as mesmas taxas de mercado;

ii) Os proveitos e custos das subsididrias no Brasil (BES Investimento
do Brasil, BES Securities do Brasil e Espirito Santo Investimentos),
em Espanha (Benito y Monjardin) e da Espirito Santo Dealer foram
incorporados integralmente nas areas de negdcio respectivas do BES
Investimento. Ja em termos contabilisticos a consolidagdo integral da
Espirito Santo Dealer respeitou ao ultimo semestre de 2003 ¢ a da Benito
y Monjardin somente aos meses de Novembro e Dezembro, periodos a
partir dos quais passamos a deter, directa e indirectamente, 100 % das
duas sociedades;

iif) No caso de operagdes envolvendo equipas dos diversos paises
onde o Banco esta representado (operagdes cross-border), a alocagao
de gestdo das receitas provenientes das mesmas ¢ feita de acordo com
critérios diferentes dos resultantes da contabilidade;

iv) A Espirito Santo Investment p.l.c. (Irlanda) decide sobre propostas
de investimento e gere activos originados por outras regides, razdo pela
qual a sua contribui¢@o se encontra distribuida pelas demais areas de
negdcio;

v) A estrutura organizacional do Banco, reflectida na contabilidade
de gestdo, inclui as seguintes areas de negocio:

a) Mercado de capitais — acgdes, englobando os mercados primario
e secundario (corretagem) e ainda o trading da carteira propria (ne-
gociagdo e investimento) e a actividade de arbitragem sobre produtos
derivados de acgoes;

b) Mercado de capitais — financiamentos e gestdo de risco (FGR)
que compreende o mercado primario e secundario de produtos de divida
(obrigagdes, papel comercial e crédito sindicado), bem como o trading
da carteira de obrigagdes e a comercializagdo de produtos derivados de
taxas de juro e de cambio;

¢) Project finance através do qual oferecemos aos clientes de todo o
Grupo Banco Espirito Santo os servigos caracteristicos da area de project
finance, quer numa perspectiva de adwser, quer de arranger ¢ lender;

d) Financiamentos estruturados, responsavel pelo financiamento a
operagdes de aquisi¢do (aquisition finance) e em geral pelo forne-
cimento de solugdes de financiamento de activos non-recourse e de
reestruturagdo de dividas existentes com as mesmas caracteristicas
(leveraged finance);

e) Servigos financeiros, envolvendo em sentido lato as actividades
de corporate finance com especial foco nas operagdes de fusdes e
aquisicoes, incluindo também servigos como a avaliagdo e a analise e
diagnostico financeiro de empresas.

Dentro deste enquadramento, passamos entao ao sumario da analise
da informacao de gestdo em 2003.

O produto bancario, em termos de gestdo, que consolida a totalidade
do ano das subsidiarias, foi de cerca de 98,6 milhGes de euros e os custos
de estrutura, incluindo as amortizagdes, ascendeu a cerca de 44,9 milhoes
de euros, tendo o resultado antes de impostos e interesses minoritarios
sido de 35,8 milhdes de euros;

I — A contribuicdo de cada area de negdcio para o produto bancario,
em 2003, foi a seguinte:

Produto bancario
Contribuigdo por area de negocio
(Dezembro 2003)

Fonte: BES Investimento.

Hé a registar uma razoével diversificagdo das nossas fontes de receita,
com um balanceamento quase equitativo entre as actividades de mercado
de capitais e as demais areas de negocio.

2 — A contribuigdo de cada uma das areas geograficas para o produto
bancario e custos de estrutura foi como segue:
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Produto bancario e custos de estrutura — Contribuigédo
por area geografica

% B,

Fonte: BES Investimento.

Neste dominio regista-se o crescente peso da actividade internacional
na estrutura dos nossos negocios: a nivel de custos, como consequéncia
natural resultante do facto de termos escritorios exteriores em trés paises
e de cerca de 50 % dos nossos colaboradores estarem localizados no
exterior, mas também de receitas, em resultado do peso crescente destes
negodcios na nossa actividade.

3 — O resultado liquido consolidado, que inclui a totalidade do ano
das subsidiarias, antes dos interesses minoritarios das nossas subsidiarias
no Brasil (onde o Bradesco detém 20 % do capital) e em Espanha, foi de
cerca de 29,4 milhdes de euros. A contribui¢ao relativa de cada uma das
areas geograficas distribui-se de acordo com o grafico que segue:

Resultado liquido consolidado — Contribuigao
por area geografica

Dsparky

Recursos humanos

Quadro de colaboradores:

Em termos consolidados, o quadro de colaboradores das empresas
do universo BES Investimento diminuiu cerca de 17 % em relagdo ao
ano anterior.

Em Portugal, a variagdo traduziu-se em 2,92 %, sendo este aumento
maioritariamente justificado pelo incremento da equipa de project finance
(quatro colaboradores).

Em Espanha, a variagdo registada justifica-se pela implementagéo
conjunta entre a Benito y Monjardin e o Banco Espirito Santo, S. A.
(Espanha) — BESSA — do Projecto Hélice, do qual fez parte a rees-
truturagdo da rede comercial das empresas do Grupo BES em Espanha,
que levou a incorporagdo das agéncias da corretora no BESSA, com a
consequente transferéncia das equipas comerciais.

No Brasil, o quadro de colaboradores do BES Investimento do Brasil
cresceu em funcdo da necessidade de adequar a estrutura operativa ao
aumento crescente da actividade.

O quadro seguinte traduz o acima exposto:

Evolugéo do quadro de colaboradores

Dezembro Dezembro Variagdo
de 2002 de 2003 (percentagem)
Portugal.... 166 171 2,92
BES Investimento .................. 128 135 5,19
Espirito Santo Dealer ............. 38 36 — 5,56
Espanha.......cccccooevinincninennne. 173 98 — 76,53
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Dezembro Dezembro Variagao
de 2002 de 2003 (percentagem)

Brasil....cccooveeveiiiieiieeeieeeeens 79 87 9,20

BES Investimento do Brasil... 52 61 14,75

BES Securities do Brasil........ 27 26 — 3,85

Inglaterra.......coocevveveienieieceene. 7 6 — 16,67
Irlanda ..o 4 4 -

Total global ................ 429 366 — 17,21

O BES Investimento continuou ainda a sua forte aposta na formagao,
tendo este ano investido em diversas ac¢des quer em Portugal quer no
estrangeiro.

Renovaram-se ainda os acordos com a Universidade Catolica Por-
tuguesa e com a Universidade Nova no sentido de poder oferecer aos
melhores alunos finalistas a realizagdo de estagios profissionais na
nossa institui¢ao.

O Banco dispoe ainda de acesso a base de dados de recém-licenciados
da Universidade Catolica Portuguesa, a qual recorre regularmente para
a realizacdo de entrevistas e recrutamentos.

Transicdo para as normas internacionais de reporte financeiro
(IFRS):

Projecto de conversao para os IFRS:

De acordo com o regulamento do conselho e do Parlamento Europeu
n.° 1606/2002, as sociedades que tiverem valores mobiliarios admitidos
a negociagdo num mercado regulamentado de um Estado-Membro,
deverdo adoptar as Normas Internacionais de Contabilidade (Interna-
tional Financial Reporting Standards — IFRS) a partir de 1 de Janeiro
de 2005.

Atendendo a que a adopgao dos IFRS traduz uma alteragao signifi-
cativa face ao referencial contabilistico subjacente ao actual Plano de
Contas para o Sistema Bancario (PCSB), actualmente utilizado pelo
BES na preparagdo das suas demonstragdes financeiras individuais e
consolidadas, o Grupo decidiu, no segundo semestre de 2003, criar um
grupo de trabalho, envolvendo as principais areas funcionais, a fim de
se proceder as adaptagdes necessarias a aplicagdo dos IFRS a partir do
exercicio de 2005, inclusive. Este grupo de trabalho ¢ apoiado por uma
entidade externa especializada na interpretagdo daquele normativo conta-
bilistico, sendo supervisionado através de um Steering Committee que
periodicamente apresenta a comissao executiva as principais conclusdes
dos trabalhos efectuados.

Até ao encerramento do exercicio, foram construidas as matrizes con-
tabilisticas e de divulgagdo, as quais comparam as politicas contabilisti-
cas e de divulgagdo actualmente utilizadas pelo Banco e os IFRS, e foram
identificados os principais gaps existentes. Foram realizadas acgdes de
formagdo genérica e especifica, cobrindo estas, entre outros temas, a
consolida¢do de contas, impostos diferidos, beneficios a empregados
(incluindo pensdes de reforma) e instrumentos financeiros (IAS 39).
Também foi objecto de ac¢do de formagado detalhada o IFRS I — First-
-time adoption of International Financial Reporting Standards.

Jano inicio de 2004 deu-se inicio ao processo de definigdo dos requi-
sitos contabilisticos para a carteira de titulos e de derivados e iniciou-se
o trabalho de identificagdo dos designados indicios de imparidade para
a carteira de crédito, a fim de serem desencadeadas as necessarias modi-
ficagdes dos aplicativos informaticos.

Os principais gaps identificados:

Esta nota tem como objectivo principal apresentar uma analise sin-
tética das diferencas ja identificadas entre as politicas contabilisticas
utilizadas pelo BES, as quais estdo em conformidade com o PCSB, e
as IFRS, que poderdo ter um impacto nas demonstra¢des financeiras
consolidadas. Nao se pretende efectuar uma relagdo exaustiva de todas
as diferencas, entre o PCSB e os IFRS que poderdo ter impacto nas
contas consolidadas, bem como néo ¢ objectivo desta nota identificar
as diferengas ao nivel da divulgagio, classificagdo ou apresentagdo das
demonstragdes financeiras.

O Grupo ainda ndo concluiu a andlise qualitativa e quantitativa dos
efeitos das diferencas apresentadas nos paragrafos seguintes. Contudo, a
evolugdo da performance e da posi¢do financeira consolidada, conforme
apresentada nas demonstragdes financeiras consolidadas com referéncia
a 31 de Dezembro de 2003, preparadas de acordo com o Plano de Contas
para o Sistema Bancario, poderia ser significativamente diferente caso
fosse apresentada de acordo com os IFRS.
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As entidades de supervisdo e o International Accounting Standards
Board (IASB) continuam a desenvolver normas, que poderdo resultar
em diferengas entre as normas locais e os IFRS para além das descritas
nesta nota.

As principais diferengas entre 0 PCSB e os IFRS, ja identificadas e que
poderdo originar um efeito significativo nas demonstragdes financeiras
consolidadas do BES sdo analisadas como segue:

a) Goodwill:

De acordo com as regras do Banco de Portugal, o Grupo regista
0 goodwill (ou goodwill negativo) apurado na data da aquisi¢cdo por
contrapartida de reservas. De acordo com o IAS 22, ainda em vigor, o
goodwill ¢ registado no activo e ¢ amortizado. E previsivel que, com
a aprovagdo do ED 3 Business Combination, que o goodwill de futuro
deixe de ser amortizado e passe a ser sujeito a perdas de imparidade.
Caso se verifique uma perda por imparidade esta ¢é registada por con-
trapartida de resultados.

b) Titulos de investimento:

De acordo com o Plano de Contas para o Sistema Bancario, os titulos
de investimento so registados pelo menor dos valores entre o custo de
aquisi¢do e o valor de mercado. As menos-valias quando existentes séo
integralmente provisionadas por contrapartida de resultados e as mais
valias potenciais ndo sdo registadas. Quando se verifiquem aumentos de
valor de titulos previamente provisionados, acgdes ou titulos de rendi-
mento fixo, as provisdes sao anuladas por contrapartida de resultados.

De acordo com os IFRS, os titulos de investimento serao registados
ao valor de mercado e as mais e menos valias potenciais existentes serdo
registadas em reservas, excepto quando se verifique existir uma perda
de imparidade, a qual ¢ registada na demonstragdo dos resultados. As
perdas de imparidade reconhecidas em ac¢des ndo sdo revertidas por
resultados, contrariamente ao procedimento a seguir para os titulos de
rendimento fixo.

¢) Participagdes financeiras:

As participagdes financeiras ndo consolidadas e nio registadas pelo
método da equivaléncia patrimonial, isto ¢ em principio quando a per-
centagem de participagdo ¢ inferior a 20 %, sdo registadas ao custo de
aquisi¢do e as menos valias potenciais apuradas a data do balango, com
base na cotagdo média dos ultimos seis meses, sdo provisionadas de
forma diferida por um periodo entre cinco e dez anos, conforme definido
no aviso n.° 4/2002 do Banco de Portugal. As mais valias potenciais
ndo sdo reconhecidas.

De acordo com os IFRS, as participagdes financeiras nao consolida-
das sdo registadas seguindo os principios dos titulos de investimento
descritos na alinea b).

d) Imparidade da carteira de crédito:

O Grupo constitui provisdes para crédito com base nos avisos n.” 3/95,
2/99 e 8/03, do Banco de Portugal. As actuais regras de constituigao de
provisdes tém por isso subjacente essencialmente critérios regulamen-
tares baseados na antiguidade das dividas.

A carteira de crédito de acordo com o IAS 39 sera valorizada ao seu
custo amortizado e sujeita a testes de imparidade (crédito vincendo e
crédito vencido). As perdas de imparidade a reconhecer sdo a diferenca
entre o valor de balango dos créditos e o valor dos cash-flows futuros
esperados descontados a taxa de juro efectiva original dos contratos. Esta
metodologia considera duas vertentes principais: i) valor recuperavel
com base numa analise econdmica da carteira; if) valor actual dos cash-
-flows futuros esperados para o valor recuperavel a taxa de juro efectiva
do contrato original.

e) Contabilidade de cobertura:

O IAS 39 introduz regras muito restritivas ao uso da contabilidade
de cobertura, as quais poderdo ter um impacto significativo nas contas
do Grupo.

A classificagdo de instrumentos derivados como instrumentos de
cobertura obriga ndo so6 a existéncia de documentacdo comprovativa
dessa cobertura como também a realizagdo de testes de efectividade
demonstrativos da eficacia da cobertura, quer prospectiva quer retros-
pectivamente.

Ao contrario das regras do Banco de Portugal, que ndo requerem o
registo do valor de mercado dos derivados em balango quando estes sdo
classificados como de cobertura, os IFRS exigem o registo de todos os
derivados em balango, mesmo os de cobertura.

De referir que no que se refere ao macro hedge, o IASB niao publi-
cou ainda a versdo final da norma que regulara a sua contabilizagdo.
Espera-se contudo que estas regras sejam restritivas e dificultem a sua
aplicagdo.
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/) Desreconhecimento de activos e entidades de finalidade especial
(SPEs):

De acordo com o PCSB, os activos, créditos e titulos cedidos pelo
Grupo no ambito das operagdes de titularizagdo (securitizagdo), sdo
desreconhecidos. Os titulos adquiridos no ambito destas opera¢des
sdo contabilizados como titulos de investimento e provisionados de
acordo com as regras definidas pelo aviso n.° 27/2000, do Banco de
Portugal.

De acordo com o IAS 39, os activos apenas sdo desreconhecidos,
quando o Grupo perder o controlo sobre os direitos contratuais subja-
centes a esses activos.

De referir ainda que todos os SPE com que o Banco estabelece rela-
¢oes devem ser analisados a luz das regras de consolidagéo aplicaveis
a entidades desta natureza (e expressas na SIC 12), nomeadamente
todos os veiculos de securitizagdo criados no ambito das operagdes de
securitizacao efectuadas.

2) Pensdes de reforma e outros beneficios para os empregados:

Em 31 de Dezembro de 2003, tendo em considerag@o que 1 de Janeiro
de 2004 ¢ a data de transigdo para os IFRS, o Banco decidiu alterar os
pressupostos actuariais por forma a convergir com as exigéncias do
IAS 19.

Permitindo ja o aviso n.® 12/2001 o diferimento de ganhos e perdas
actuariais de acordo com o método do corredor, é de esperar que as
maiores diferengas ao nivel das pensdes de reforma se relacionem com
as reformas antecipadas e os beneficios de satde.

As pensdes de reforma sdo actualmente diferidas por 10 anos de
acordo com as regras do Banco de Portugal e passardo, de acordo com
os IFRS, a ser reconhecidos no ano em que as referidas reformas sao
acordadas com os colaboradores.

Em relagdo aos beneficios de satde concedidos aos empregados na
idade da reforma, a pratica de mercado tem sido de registar estes bene-
ficios em resultados no ano em que sdo pagos. A adop¢do do IAS 19
implicara o reconhecimento das responsabilidades com estes beneficios
com base em estudos actuariais a data de cada balango.

h) Impostos diferidos:

De acordo com as regras do Banco de Portugal ndo ¢ possivel o
reconhecimento de impostos diferidos activos. O IAS 12 permite o
reconhecimento de impostos diferidos activos, desde que seja provavel
que existam lucros tributaveis que venham a absorver as diferencas
temporarias dedutiveis (incluindo prejuizos fiscais).

Proposta de aplicagdo de resultados:

Ponto trés da ordem de trabalhos da reunido do conselho de admi-
nistragao do Banco Espirito Santo de Investimento, S. A., de 10 de
Margo de 2004:

«Considerando que a conta de resultados do exercicio, apresenta, em
31 de Dezembro de 2003, um saldo positivo de 16 736 154,09 euros,
submete-se ao conselho de administragdo a aprovagdo da seguinte pro-
posta de aplicac@o de resultados:

i) Para o fundo de reserva legal — 1 673 615,41;
ii) Para distribui¢do de dividendos — 10 500 000;
iii) Para distribuigdo a colaboradores — 4 385 300;
iv) Para reservas livres — 177 238,68.»

8 de Margo de 2004. — O Conselho de Administragdo: Ricardo
Espirito Santo Silva Salgado, presidente — José Maria Espirito Santo
Silva Ricciardi, vice-presidente — Manuel Antonio Ribeiro Serzedelo
de Almeida, vice-presidente (o Eng. Manuel Serzedelo de Almeida
encontra-se suspenso das suas fungdes de administrador do Banco
Espirito Santo de Investimento, na sequéncia do pedido de suspensdo
temporaria por si apresentado ao presidente do conselho fiscal em 24 de
Janeiro de 2003) — Manuel Antonio Gomes de Almeida Pinho, vice-
-presidente — Antonio Espirito Santo Silva Salgado, vogal — Bernard
Marcel Fernand Bosecqz, vogal — Bernardo Ernesto Simées Moniz da
Maia, vogal — Christian Georges Jacques Minzolini, vogal — Diogo
Luis Ramos de Abreu, vogal — Duarte José Borges Coutinho Espirito
Santo Silva, vogal — Francisco Ravara Cary, vogal — José Manuel
Pinheiro Espirito Santo Silva, vogal — Manuel Magalhdes Villas-
-Boas, vogal — Mario da Silveira Teixeira Junior, vogal — Pedro
Manuel de Castro Simées Ferreira Neto, vogal — Rafael Caldeira de
Castel-Branco Valverde, vogal — Ricardo Abecassis Espirito Santo
Silva, vogal — Tiago Vaz Pinto Cyrne de Castro, vogal — Ulrich
Grete, vogal.
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Anexo ao relatorio do conselho de administraciao

Outros cargos de que sdo titulares os membros do conselho de ad-
ministragdo do Banco Espirito Santo de Investimento, S. A. (31 de

Dezembro de 2003):

Ricardo Espirito Santo Silva Salgado:
Presidente do conselho de administragdo (ndo executivo):

Presidente da comissdo executiva é vice-presidente do conselho de
administragdo do Banco Espirito Santo, S. A.

Presidéncias de conselho de administragao:

BESPAR — Sociedade Gestora de Participa¢des Sociais, S. A.;
BEST — Banco Electronico de Servico Total, S. A.;

Casa dos Porticos — Sociedade de Administragdo de Bens, S. A.;
ESAF — Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS, S. A.;
Espirito Santo Financial (BVI), S. A.;

Espirito Santo Financial (Portugal) — Sociedade Gestora de Parti-
cipagdes Sociais, S. A.;

Espirito Santo Financial Group, S. A.;

Espirito Santo Overseas, Ltd.;

Espirito Santo Saude, SGPS, S. A ;

PARTPAN — Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S. A.;
Sociedade de Administragdo de Bens Pedra da Nau, S. A.;
BES.com, SGPS, S. A.;

Vice-presidente do conselho de administragdo de:

E. S. Holding Administragdo e Participagdes, S. A.;
Espirito Santo Bank.

Vogal do conselho de administragdo de:

Banco Espirito Santo, S. A. (Espanha);
Banque Espirito Santo et de la Vénétie;
BES Finance, Ltd.;

BES Overseas, Ltd.;

Cariges, S. A.;

Compagnie Bancaire Espirito Santo, S. A.;
E. S. Control (BVI), S. A.;

E. S. Control Holding, S. A.;

E. S. International Holding, S. A.;

ESCA Participation, Ltd.;

Esfint Holding, S. A.;

Espirito Santo BP Invest, S. A.;

Espirito Santo BVI Participation Limited,
Espirito Santo Industrial (BVI), S. A.;
Espirito Santo International (BVI), S. A.;
Espirito Santo Praperty (BVI), S. A.;
Espirito Santo Resources Ltd.;
GESPETRO, SGPS, S. A;

Novagest Assets Management, Ltd.

Cargos de direccdo:
Espirito Santo Financial Services, Inc.
Maes — Administrag@o, Participagdes e Consultoria, S. A.

Membro do supervisory Board da Euronext NV — Soc. Gestora de
Mercados Regulamentados, S. A.

Dr. José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi:

Vice-presidente do conselho de administragao e presidente da co-

missdo executiva;

Vogal do conselho de administragdo e da comissdo executiva do
Banco Espirito Santo, S. A.

Presidente do conselho de administragéo de:

Benito y Monjardin, S.A., S. V. (Madrid, Espanha);

BES Investimento do Brasil, S. A. — Banco de Investimento (Sao Paulo,
Brasil);

Espirito Santo de Investimentos, S. A. (S. Paulo, Brasil);

Espirito Santo Investment p.l.c. (Dublin, Irlanda);

ESSI — Comunicagdes, SGPS, S. A.;

ESSI — Investimentos, SGPS, S. A.;

ESSI, SGPS, S. A.;

Espirito Santo Dealer — Sociedade Financeira de Corretagem, S. A.;
Multiger — Sociedade de Compra, Venda e Administracdo de Pro-
priedades, S. A.

Vice-presidente do conselho de administragdo da:
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ESAF — Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS, S. A.;

Vogal do conselho de administragdo de:

BESPAR — SGPS, S. A.;

Coporgest — Companhia Portuguesa de Gestao e Desenvolvimento
Imobiliario, S. A.;

Espirito Santo Cobrangas, S. A.;

Espirito Santo Financial Group, S. A.;

Gerente da Jampur — Trading Internacional, L. (Madeira, Portugal).

Presidente da mesa da assembleia geral de:

Controlled Sport (Portugal) Turismo, Cinegética e Agricultura, S. A.

PT Meios — Servigo de Publicidade e Marketing, S. A.

Secretario da mesa da assembleia geral da:

Espart — Espirito Santo Participa¢des Financeiras, SGPS, S. A.

Vice-presidente do conselho fiscal do Sporting Clube de Portugal.

Vogal do conselho fiscal da SCC — Soc.e Central de Cervejas, S. A.

Director-geral adjunto do Banco Internacional de Crédito, S. A.

Manuel Anténio Ribeiro Serzedelo de Almeida:

Vice-presidente do conselho de administragdo (ndo executivo).

Nota. — O Eng. Manuel Serzedelo de Almeida autosuspendeu-se
das suas fungdes de administrador do BES Investimento, na sequéncia
de um pedido de suspensdo temporaria por um periodo nio inferior a

60 dias, apresentado ao presidente do conselho fiscal em 24 de Janeiro
de 2003.

Vice-presidente do conselho de administragdo (ndo executivo).

Presidente do conselho de administragdo da Companhia de Cervejas
Estrela, S. A.

Vogal do conselho de administragdo da Espirito Santo Financial
Group, S. A.

Manuel Antonio Gomes de Almeida Pinho:

Vice-presidente do conselho de administragdo (ndo executivo).

Vogal do conselho de administragdo e da comissdo executiva do
Banco Espirito Santo, S. A.

Vogal do conselho de administragdo de:

BES Finance, S. A.;
BES Overseas, Ltd.;
ESAF — Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS, S. A.

Christian Georges Jacques Minzolini:

Vogal do conselho de administragdo (executivo).
Vice-presidente do conselho de administragdo e administrador-
-delegado da Benito y Monjardin, S. A., S. V.

Vogal do conselho de administracdo de:

Espirito Santo Inversiones, S. A.;

ESSI — Comunicagdes, SGPS, S. A.;

ESSI — Investimentos, SGPS, S. A.;

ESSI— SGPS, S. A;

Espirito Santo Dealer — Sociedade Financeira de Corretagem,
S.A.

Administrador executivo de:

Benito y Monjardin Ibiza, S. A.;
BM Capital, S. A., S. U,
Cartera BIC, S. A., S. U.

Diogo Luis Ramos de Abreu:

Vogal do conselho de administragéo (executivo)

Vogal do conselho de administragdo (fungdes executivas) da ESAF —
Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS, S. A.;

Francisco Ravara Cary:

Vogal do conselho de administragdo (executivo).

Presidente do conselho de administracdo de:
Espirito Santo Capital — Sociedade de Capital de Risco, S. A.
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Vogal do conselho de administragao de:

Benito y Monjardin, S. A., S. V. (Madrid, Espanha);

BES Investimento do Brasil, S. A. — Banco de Investimento
(Sao Paulo, Brasil);

Bradespar, S. A. (Sdo Paulo, Brasil);

Espirito Santo de Investimentos, S. A. (S. Paulo, Brasil).

Gerente da Jampur — Trading Internacional, L. (Madeira, Por-
tugal).

Pedro Manuel de Castro Simoes Ferreira Neto:

Vogal do conselho de administrag@o (executivo);
Presidente do conselho de administragdo (fungdes nao executivas) da
E. S. Concessoes, SGPS, S. A.

Vogal do conselho de administragdo de:

AENOR — Auto-Estradas do Norte, S. A.;

Banco Espirito Santo de Angola, S. A.;

ESCOM — Espirito Santo Commerce, Ltd.;

Lusoscut do Grande Porto, S. A.;

Operadora Lusoscut — Operagdo ¢ Manutengao de Auto-Estradas
da Costa da Prata, S. A.;

Operadora Lusoscut — Operagdo ¢ Manutengao de Auto-Estradas
das Beiras Litoral e Alta, S. A.

Vogal do conselho fiscal de Lué — Sociedade Mineira do Camatchia
e Camagico, S. A. R. L.

Rafael Caldeira de Castel-Branco Valverde:

Vogal do conselho de administragéo (executivo).

Membro do conselho de administragdo do BES Investimento do
Brasil, S. A. — Banco de Investimento (Sdo Paulo, Brasil).

Vogal do conselho fiscal de:

SEMAPA — Sociedade de Investimento e Gestdo, SGPS, S. A.;

Academia de Musica de Santa Cecilia;

Tiago Vaz Pinto Cyrne de Castro:

Vogal do conselho de administragéo (executivo).

Vogal do conselho de administragdo de:

Cominvest — Sociedade de Gestdo e Investimento Imobiliario, S. A.;

Espirito Santo Capital — Sociedade de Capital de Risco, S. A.;

Espirito Santo Investment p.l.c.;

ESSI Comunicagoes, SGPS, S. A.;

ESSI Investimentos, SGPS, S. A.;

ESSI — Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S. A.;

Multiger — Sociedade de Compra, Venda e Administragdo de Pro-
priedades, S. A.;

Administrador tinico de Sotevor — Sociedade Hoteleira do Alvor, S. A.

Vogal do conselho fiscal de:
Besleasing Imobilidria — Sociedade de Locagdo Financeira, S. A.
Besleasing Mobiliaria — Sociedade de Locagdo Financeira, S. A.

Director coordenador no Banco Espirito Santo, S. A. — Departamento
de risco global.
Antonio Espirito Santo Silva Salgado:

Vogal do conselho de administragdo (ndo executivo).

Presidente do conselho de administragéo de:

Controlled Sport (Portugal) — Turismo Cinegética e Agricultura, S. A.;
Empresa Hotel Astoria de Monfortinho, S. A.;

Monfortur — Monfortinho Turismo, S. A.

Vogal do conselho de administracdo de:

Companhia das Aguas da Fonte Santa de Monfortinho, S. A.;
Empresa das Aguas do Vimeiro, S. A.

Bernard Marcel Fernand Basecoz:

Vogal do conselho de administragdo (ndo executivo).

Membro do conselho de gestdo do Kredietbank Luxembourg
Group.
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Administrador executivo do Banque Continentale du Luxembourg, S. A.

Bernardo Ernesto Simdes Moniz da Maia:

Vogal do conselho de administragdo (ndo executivo).

Vice-presidente do conselho de administragdo da Mague — Gestdo
e Participagoes, S. A.

Membro do conselho de administragdo de:

Aqua-Yser, S. A.;

DEPIN, S. A.;

Euro-Yser, S. A.;

FINOVA, SGPS, S. A.;

GPMG — Gestao e Participagdes, S. A.;

Imomague, S. A.;

Rios e Oceanos — Sociedade de Exploracdo Turistica, S. A.;
Sogema, SGPS, S. A;

Totalpart, SGPS, S. A.

Duarte José Borges Coutinho Espirito Santo Silva:

Vogal do conselho de administragdo (ndo executivo).
Naio existem outros cargos a referir.

José Manuel Pinheiro Espirito Santo Silva:

Vogal do conselho de administragdo (ndo executivo).
Vogal do conselho de administragdo e da comissdo executiva do
Banco Espirito Santo, S. A.

Presidente do conselho de administracao de:

Compagnie Bancaire Espirito Santo, S. A. (Lausanne);

Banco Espirito Santo, S. A. (Espanha);

Espirito Santo Financial Consultants (Gestao de Patrimoénios), S. A.;

Fiduprivate — Sociedade de Servigos, Consultoria, Administragao
de Empresas, S. A.;

Quinta dos Conegos — Sociedade Imobiliaria, S. A.;

Sociedade Imobiliaria e Turistica da Quinta do Peru.

Vice-presidente do conselho de administragdo de:

Espirito Santo Financial Group, S. A.;
Espirito Santo Financial (Portugal) — SGPS, S. A;

Vogal do conselho de administragdo de:

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

BESPAR, SGPS, S. A.;

E. S. International Holding, S. A.;

E.S. Control Holding, S. A.;

ESAF — Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS, S. A.;

ESFG Overseas Ltd.;

Espirito Santo Bank;

Espirito Santo Internacional, S. A.;

Espirito Santo Resources, Ltd.;

Espirito Santo Services, S. A.;

Europ Assistance — Companhia Portuguesa de Seguros de Assis-
téncia, S. A.

Manuel de Magalhaes Villas-Boas:

Vogal do conselho de administragdo (ndo executivo).

Vogal ndo executivo do conselho de administragdo do Banco Espirito
Santo, S. A.

Vice-presidente do conselho de administragdo de Espirito Santo
Overseas, Ltd.

Vogal do conselho de administracdo de:

Bank Espirito Santo International Ltd.;
BES Overseas, Limited;

ESFG Overseas, Ltd.;

Espirito Santo Financial Group, S. A.;
Espirito Santo Investment Management.

Mario da Silveira Teixeira Janior:

Vogal do conselho de administragdo (ndo executivo).

Vice-presidente do conselho de administragdo de:

BES Investimento do Brasil S. A. — Banco de Investimento;
Companhia Vale do Rio Doce (Brasil).
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Membro do conselho de administragao de:

Banco Bradesco S. A. (Brasil);
Bradespar, S. A. (Brasil);

VBC Energia, S. A. (Brasil);
VBC Participagdes S.A. (Brasil).

Membro titular do conselho de administragado de:

CPFL — Companbhia Paulista de For¢a e Luz (Brasil);
CPFL Energia, S. A. (Brasil);

CPFL Geragdo de Energia, S. A. (Brasil);

Valepar, S. A. (Brasil).

Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva:

Vogal do conselho de administragdo (ndo executivo).

Presidente do conselho de administragao de:

Banco Espirito Santo de Angola;
Companhia Agricola Botucatu (Brasil).

Vogal do conselho de administragdo e presidente das directorias
executivas de:

BES Investimento do Brasil, S. A. — Banco de Investimento;
Espirito Santo Investimentos, S. A. (Brasil);

InterAtlantico, S. A. (Brasil);

Seicor — Comércio, Administragdo e Participagdes, S. A.

Vice-presidente do conselho de administracdo de:

Espirito Santo Bank;
E. S. Holding, (Brasil).

Membro do conselho de administracao de:

Banco Espirito Santo, S. A.;

Bradespar, S. A. (Brasil);

E. S. Control Holding;

E. S. International Holding, S. A.;

ESCAE — Administragao e Participagdes, Ltda. (Brasil);

Espirito Santo Financial (Portugal) — Sociedade Gestora de Parti-
cipagdes Sociais, S. A.;

Espirito Santo Resources, Ltd., (Bahamas);

Monteiro Aranha, S. A. (Brasil):

Vogal suplente do conselho de administragdo de:
Agribahia, S. A.;
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Gerente delegado de:

ESAI — Espirito Santo Activos Imobilidrios, L.%;
Gespar S/C, Ltda.

Director da Europ Assistance (Brasil).
Membro do conselho consultivo da Portugal Telecom (Brasil).

Presidente do conselho fiscal de:

Banco Bradesco, S. A. (Brasil);
Banco Espirito Santo do Oriente, S. A. (Macau).

Ulrich Grete:

Vogal do conselho de administragdo (ndo executivo).

Presidente do conselho de administragdo do Swiss Social Security
Fund.

Vice-presidente do conselho de administragdo e da comissdo executiva
da Banca del Gottardo, Lugano.

Vogal do conselho de administracdo de:

Banque Jacob Safra (Suisse) S. A., Genebra;
ZKB Axxess Vision AG, Zurique;
ZKB Finanz Vision AG, Zurique.

O Conselho de Administragdo: Ricardo Espirito Santo Silva
Salgado, presidente — José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi,
vice-presidente — Manuel Antonio Ribeiro Serzedelo de Almeida,
vice-presidente (o Eng. Manuel Serzedelo de Almeida encontra-se
suspenso das suas fungdes de administrador do Banco Espirito Santo
de Investimento, na sequéncia do pedido de suspensdo temporaria
por si apresentado ao presidente do conselho fiscal em 24 de Ja-
neiro de 2003) — Manuel Anténio Gomes de Almeida Pinho, vice-
-presidente — Antonio Espirito Santo Silva Salgado, vogal — Bernard
Marcel Fernand Bosecqz, vogal — Bernardo Ernesto Simées Moniz da
Maia, vogal — Christian Georges Jacques Minzolini, vogal — Diogo
Luis Ramos de Abreu, vogal — Duarte José Borges Coutinho Espirito
Santo Silva, vogal — Francisco Ravara Cary, vogal — José Manuel
Pinheiro Espirito Santo Silva, vogal — Manuel Magalhaes Villas-Boas,
vogal — Mario da Silveira Teixeira Junior, vogal — Pedro Manuel
de Castro Simdes Ferreira Neto, vogal — Rafael Caldeira de Castel-
-Branco Valverde, vogal — Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva,
vogal — Tiago Vaz Pinto Cyrne de Castro, vogal — Ulrich Grete,
vogal. — O Director do Departamento de Contabilidade, (4ssinatura
ilegivel.)

Balanc¢o em 31 de Dezembro de 2003 e 2002

ACTIVO
(Em milhares de euros)
2003
2002
Notas . ) . -
Activo Amortizagdes Activo Activo liquido
bruto e provisdes liquido

1 — Caixa e disponibilidades em bancos centrais...........coceceveeverereercrreennene. 3 3268 - 3268 6982
2 — Disponibilidades a vista sobre institui¢des de crédito 4 1902 2 1900 654
3 — Outros créditos sobre instituigdes de crédito .............. 5 79 023 - 79 023 57226
4 — Créditos sobre clientes .........c..ccevevereereneeucennene. 6 251238 5277 245 961 249 644
5 — Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo... 7 100 904 14 844 86 060 132 231
a) De emiSSores PUDIICOS .......oueuieieiiriiiiieiieieieeie et 2 181 - 2181 2158
b) D@ OULIOS CIMISSOTES ......eeveeeieiieiieiietieteeteeteeteieteseenteseeneeseeseeseeseesessensenes 98 723 14 844 83 879 130 073

(Dos quais: 0brigagoes PrOPIIas) .......cceererveruerierueriereeeereasesieseessenseneens (2 670) - (2 670) (2 683)
6 — Acgdes e outros titulos de rendimento variavel ...........cccceeeeereeciernennen. 7 37576 8 366 29210 30536
7 — Participagies ........eovvverereereriereeereereenesieeseeeeeas 8 12727 2500 10 227 11 850
8 — Partes de capital em empresas coligadas 9 10 730 1262 9 468 7 662
9 — Imobilizagdes incorporeas ...................... 11 6 620 5939 681 1211
10 — IMODbiliZagOes COTPOIEAS.......cveueeuerriarirtirtenieieieienteiieieeie et eee e neens 12 8119 5145 2974 3540

(DOS QUAILS: IMOVEIS) c.veeereneieneieieieieeeteneeeeeeseese ettt seeseneeseneeneneesenens (2047) (595) (1452) (1599)

11 — Capital subscrito N30 realizado ...........ccoeeeererienienieieieiceeeeee e - - - -
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(Em milhares de euros)

2003
2002
Notas . . . -
Activo Amortizagdes Activo Activo liquido
bruto e provisdes liquido
12 — Acgoes proprias ou partes de capital proprias.........ccceceeeeeerereneenienennes - - - -
13 —— OULIOS ACLIVOS .evinvvinrrinieteiereeienteteteteeete sttt ss et se s enese e 13 120 052 3802 116 250 128 545
15 — Contas de regularizagao .. . 14 27 892 - 27 892 20 134
16 — Prejuizo do @XEICICIO. . c.uiuiiuieiiciieieciceiereete e - - - -
T0tal do ACHIVO.........oeeeeeeecieieeeeen, 660 051 47137 612914 650 215
PASSIVO E CAPITAIS PROPRIOS
Notas 2003 2002
1 — Débitos para com inStituigOESs de CTEAILO ......e.veuieuiiuiriiitiriiieieteeee ettt 15 272 026 308 371
@) A\ VISEA. .ot 46 1853
D) A PTrazo OU COM PIE-AVISO ....ueuiruitiiitetetetesiettetteteeteetesteetesbessestesteseeseese et e esesbessesbebensenseneeseaneabeasenne 271 980 306 518
2 — DEDbit0S Para COM CLIEMEES ....c..eueuiuiirtieiieterieee ettt ettt sttt ettt sttt b e e b e eaenennene 16 106 008 135 856
) DEPOSItOS AE POUPANCA ...ttt ettt ettt ettt ettt eb bttt s bbb e st et et et esteseenesbeneens - -
D) OULLTOS AEDILOS . ...ttt ettt ettt ettt sttt b e st et ese st et es e e ene e eseneesens 106 008 135 856
DAY A VIS oot 62 817 42 666
D) A PIAZO ...ttt ettt a ekttt et Rt a ettt e st et ne s en 43191 93 190
3 — DéDbitos representados PO tIEUIOS  .....c..eueuieiriiriieiiitirieet ettt ettt 17 1539 3077
a) ODrigag0es M CITCULAGAO . .......c.ieuiriietieteieieteiet ettt ettt ettt ettt ettt eseeteebeebasbe b e bensesseneeseeneeseaseas 1539 3077
D) OULTOS ...ttt ettt ettt ettt s bt b et e bbb et et e s e a e e st es e ehe ekt e bt e be b e b et ententeneeneeneebeeae e - -
4 —— OULTOS PASSIVOS ...vevievireteteniententettesteteeseetestassessesteseesteseeseeseesassessensensensesteseeseeseesassessensensensenseseeneesasas 18 6 407 8348
5 — Contas de regularizag@o............ 19 34513 33042
6 — ProviSa0 Para riSCOS € ENCATZOS .....eveuveureuieureiirteetertentestestensetetestesteseeseesessestesbe st esseseteseeseebeeseenesaeees 20 4540 4330
a) Provisdes para pensoes € encargos SIMILATES. .........ceviuiiiieriirierieieieiei ettt
D) OULLAS PIOVISOES «..nvnvetiieiietieteeteetestestet ettt et eb e ettt sb et et et et e s e st eb e eb e ebe et e eb e s b et et et e st enteseebeeseebentene 4540 4330
6-A — Fundo para riSCOS DANCATIOS ZETALS .....c..eeeuiruietirtirieitirtesietesteteseeteeteeteebeeteebestesbebenseseeneeneeseeneseeeas 20 4821
8 — Passivos SUDOTAINAAOS ......c.eeueuirieiiieiiieiciietreee ettt 17 59 880 49 880
9 — Capital subscrito 23 70 000 70 000
10 — Prémios d€ EMUISSAO.....c.erveueieuiiitiiirieiirteiert ettt ettt ettt et ettt ettt st a ettt et be st eae st tebeseebeneen 23 8796 8 796
LT RESETVAS ..ottt ettt n et n e st 23 27 648 27912
12 — ReServas de TEAVAIIAGAD .......c..euieuieiietiitictesi ettt ettt ettt ettt ettt teeseebeesessebensenaeseeneeneeseesanne — -
13 — Resultados transitados. .......c.veueeeeueirieirieinieiieictetceet ettt ettt ettt et ettt be e - -
14 —LUCTO dO EXEICICIO ...ttt ettt n e nesenent 16 736 603
612914 650 215
Rubricas extrapatrimoniais (nota n.° 25)
2003 2002
1 — Garantias prestadas € PaSSIVOS EVENIUAIS ........e.erverirueuerirueirteserteterteteteteeeseseseesesseseseesenesseneesesesseseeesenessenessesensesen 123 339 135 543
Dos quais:
1.1 —— ACEILES € ENAOSSOS. ...ttt ettt ettt b ettt skt n et en et sn s enes - -
Dos quais:
Aceites e compromissos por endosso de efeitos redescontados ...........ocevereririerienieiieieieieeee e - -
1.2 — GArantias € AVALES ........cccoerirurueueuiieiiiirieietetct ettt ettt ettt bbbt - -
1.3 — Caugdes € activos dados €M GATANTIA. ..........ccevueuirieriririeirieirteieriet ettt ettt b et ebe e ete e 27 554 26 600
L4 —— OULTOS ..ttt b bttt et e a e bt e bt s b b e b b ettt ebt bt be et e e b bt e bt enn - -
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2003 2002
2 —— COIMIPTOIMIISSOS. - euvuteueenteteeseeteeteeuestesetesseseeneeseeseeseabeaseebe s e s ensensententeseeseebeebeebeeb e b e b e b ensententeseeneebeeseabeebenbebensenean 72 636 164 467
Dos quais:
2.1 — Resultantes de operagoes de venda com OpgA0 de TECOMPTIA......c..ceruieriruiruiriirieieieieiieniereere e ere e eaeeeneas - -
195 975 300010

O Conselho de Administragdo: Ricardo Espirito Santo Silva Salgado, presidente — José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi, vice-presidente —
Manuel Antonio Ribeiro Serzedelo de Almeida, vice-presidente (o Eng. Manuel Serzedelo de Almeida encontra-se suspenso das suas fungdes de
administrador do Banco Espirito Santo de Investimento, na sequéncia do pedido de suspensdo temporaria por si apresentado ao presidente do
conselho fiscal em 24 de Janeiro de 2003) — Manuel Anténio Gomes de Almeida Pinho, vice-presidente — Antonio Espirito Santo Silva Salgado,
vogal — Bernard Marcel Fernand Bosecqz, vogal — Bernardo Ernesto Simées Moniz da Maia, vogal — Christian Georges Jacques Minzolini,
vogal — Diogo Luis Ramos de Abreu, vogal — Duarte José Borges Coutinho Espirito Santo Silva, vogal — Francisco Ravara Cary, vogal — José
Manuel Pinheiro Espirito Santo Silva, vogal — Manuel Magalhdes Villas-Boas, vogal — Mario da Silveira Teixeira Junior, vogal — Pedro Manuel de
Castro Simoes Ferreira Neto, vogal — Rafael Caldeira de Castel-Branco Valverde, vogal — Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva, vogal — Tiago
Vaz Pinto Cyrne de Castro, vogal — Ulrich Grete, vogal. — O Director do Departamento de Contabilidade, (4ssinatura ilegivel.)

Demonstracio dos resultados para os anos findos em 31 de Dezembro 2003 e 2002

DEBITO
(Em milhares de euros)
Nota 2003 2002
1 — JUTr0S € CUSLOS EQUIPATAAOS ....c.veuvitintiietenieiteitei ettt ettt ettt st s b ettt ettt b e ebe b e 28 16 611 21298
2 — COMISSDES ...vvnrrreneeierierenee 30 5282 2424
3 — Prejuizos em operagdes financeiras . 31 89 527 198 015
4 — Gastos gerais AdMINISIIALIVOS ...c..c.eeuiririiiiiiteieieiei ettt ettt sttt et estebe st ebestesbesbebe b et eneeseeneeseeas 19 357 23579
@) CUSLOS COM O PESSOL.....uiiiiiiiitiieitetete ettt ettt ettt ettt b e bbbt s bt et et et e st eae e st enenbeaeens 29 9902 10 921
Dos quais:
(— SAIATIOS € VENCIMENTOS) ......ivititiieieteietieitett ettt ettt ettt et et e st eat e bt ebeebeetesbe b e b et enteneeseeneesennas (7 808) (8924)
(—— ©TICATZOS SOCIAIS) -..uvuveueeuieuietieteeteetetetetesteat et e eteebeeteebe et e te s eateseeseeaeeseeseebeababebensensenteneeseeneasannas (1975) (1607)
Dos quais:
(- COMI PEIISOES ).ttt ettt sttt ettt ettt et a e s bttt ettt ae bt bttt a et et et et ebeebesbenaens (732) (592)
b) Outros gastos AdMINISIIATIVOS.......c.ieviitirteiteieieeiettett ettt te et stete et et sttt eteesesbessesbessensenseneeseeseeseesens 9455 12 658
5 — AMOTtIZAGOES O EXEITICIO .vievriurieurietietietieetieteette e et e eteebeeteesteebesseesteessesteesseesseseessessseseesseseessanseas 11e12 1594 1905
6 — Outros custos de exXploragao ..........ccceceverererierueneenne . 32 259 144
7 — Provisoes para crédito vencido e para outros riscos ... 20 19 239 15967
8 — Provisdes para imobilizagdes fINANCEITAS .........c.erveviririiirieirieiirietest et 20 3463 51
10 — Resultado da actividade COTTENLE ........coueerieuiriitiieiiirieirie ettt ettt 21109 3335
11 — Perdas eXtraOrdiNATIAS ........coueeriereirieirteerieie ettt ettt ettt ettt sttt b et b ettt s e ebenees 33 1874 9
13 — Impostos sobre lucros .. 34 2571 2 636
14 — Outros impostos 273 133
15 —— LUCTO dO @XEICICIO ...uvvinitinieteaeeieiietcientet ettt ettt ettt b et b ettt ae e seeneneen 16 736 603
TOUAL ...ttt 176 786 266 764
CREDITO
Notas 2003 2002
1 — JUros € proveitos €qUIPATAAOS ........c.erveuerirueirieiirietertet ettt ettt ettt e et et bt eaenenaene 28 20 606 21 868
Dos quais:
(— de titulos de rendimento fIX0) ......couerieiriiiriiinereer ettt (2527) (4 829)
2 — ReNdImentos de tITULOS. .....c.eveieieiieiieiieiieteeteiet ettt ettt sttt teeaeebeesaebesbe b e s e e eneeseeneesaenas 12 808 3308
a) Rendimento de acgdes, de quotas e outros titulos de rendimento variavel ...........ccccoceeveereeenene. - -
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b) Rendimento de PartiCIPAGOES ........eoveuerueieuirieirierietietetet ettt sttt sttt en bt e bt s ebeeeseseens
¢) Rendimento de partes de capital em empresas coligadas ..........cccocevieereerenieinieneeneeeeeeene

3 COMUSSOLS .ottt ettt ettt et n et a e sn s e enens

4 — Lucros em operagdes fINANCEITAS ..........c.eueueuiuiririririeteiciiiie ettt ebes et

5 — Reposicdes e anulagdes respeitantes a correcgdes de valor relativas a créditos e provisdes por pas-
sivos eventuais € por compromissos.

6 — Reposigdes e anulagdes respeitantes a correcgdes de valor relativas a valores mobiliarios que tenham
o caracter de imobilizagdes financeiras, a participagdes e a partes de capital em empresas coligadas.

7 — Outros proveitos de EXPLOTAGAO ........cueueuiriiriiriirtiriertert ettt ettt sb et sttt ettt ebe et e
8 — Resultado da actividade COTTENTE .........cc.eveuiiieiieiieiieieeieeiet ettt ettt ese s eaeesenes
9 — GaNhOS EXITAOTAINATIOS ......eeveviieieieieieeiete ettt eteeteesesbese st e s et eseeseeseeseesesseesessassessensessesseseeseeseesenses

11 — Prejuizo do exercicio

Notas 2003 2002

12 808 3308

30 17 522 13335
31 96 410 197 628
20 7901 8338
20 1479 51
32 19715 22190
33 345 46
176 786 266 764

O Conselho de Administragdo: Ricardo Espirito Santo Silva Salgado, presidente — José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi, vice-presidente —
Manuel Antonio Ribeiro Serzedelo de Almeida, vice-presidente (o Eng. Manuel Serzedelo de Almeida encontra-se suspenso das suas fungdes de
administrador do Banco Espirito Santo de Investimento, na sequéncia do pedido de suspensdo temporaria por si apresentado ao presidente do
conselho fiscal em 24 de Janeiro de 2003) — Manuel Anténio Gomes de Almeida Pinho, vice-presidente — Antonio Espirito Santo Silva Salgado,
vogal — Bernard Marcel Fernand Bosecqz, vogal — Bernardo Ernesto Simées Moniz da Maia, vogal — Christian Georges Jacques Minzolini,
vogal — Diogo Luis Ramos de Abreu, vogal — Duarte José Borges Coutinho Espirito Santo Silva, vogal — Francisco Ravara Cary, vogal — José
Manuel Pinheiro Espirito Santo Silva, vogal — Manuel Magalhaes Villas-Boas, vogal — Mario da Silveira Teixeira Junior, vogal — Pedro Manuel de

Castro Simoes Ferreira Neto, vogal

Rafael Caldeira de Castel-Branco Valverde, vogal — Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva, vogal — Tiago

Vaz Pinto Cyrne de Castro, vogal — Ulrich Grete, vogal. — O Director do Departamento de Contabilidade, (4ssinatura ilegivel.)

Balanco consolidado em 31 de Dezembro de 2003 e 2002

ACTIVO
(Em milhares de euros)
2003
2002
Notas R . . -
Activo Amortizagdes Activo Activo liquido
bruto e provisdes liquido

1 — Caixa e disponibilidades em bancos centrais...........cccceceeeeerereenennennen 3 3609 - 3609 6982

2 — Disponibilidades a vista sobre institui¢des de crédito 4 10319 2 10317 4177

3 — Outros créditos sobre instituigdes de crédito .............. 5 1 133 000 - 1 133 000 50 092

4 — Créditos sobre clientes ............ccocvevveveeieeeeenenne . 6 428 633 6173 422 460 392 486

5 — Obrigagdes e outros titulos de rendimento fiXo ........cccceevvevieireniniennne 7 313 931 16 070 297 861 266 499

a) De emiSSOres PUDIICOS .......ocveuerueriiriirinienieieieieeeec et 72 877 3 72 874 34433
b) D OULIOS CIMISSOTES ......euvniiieiiriieiieterteste ettt ettt ne 230258 16 067 214 191 222072
€) THHUIOS PIOPIIOS ..c.iuvinieniiiieiieiieicei et 10 796 - 10 796 9994

6 — Acgdes e outros titulos de rendimento variavel ............ccocevrerireennnne. 7 74 750 8560 66 190 35400

7 — Partes de capital em empresas associadas..............cccceeuennenne. . 9 1673 - 1673 11 582

8 — Partes de capital em empresas filiais excluidas da consolidagio.......... - - - -

9 — Outras participagdes fINANCEIras ...........ccecevererierienierieieieieeee e 8 15921 2543 13 378 15752
10 — Imobilizagdes incorporeas ........ . 11 11119 9390 1729 1405
11 — Imobilizagdes corporeas............c..e..... . 12 14 017 7778 6239 4270

(Dos quais: imoveis de SErvigo PIrOPIIO) ...covevervevererrerereeneriereereeereeereenens (3911) (866) (3 045) (1994)

12 — Diferengas de reavaliagdo — Equivaléncia patrimonial............c..c....... - - - -

13 — Diferengas de consolidagao.........c.ceeviviruieririerieieieieieeee e - - — -

14 — Capital subscrito ndo realizado .........c.coeeeiveeerieirirenneceere e - - - -

15 —— ACGOCS PIOPIIAS ...c.vevirereniienireeiireetetetee ettt se et ees st se e s e esenene - - - -

16— OULLOS ACTIVOS .evevevevvereniaiirieteieteseaeeeestetesetesesesee st tesesene e eesesesesenens 13 36 609 4508 32101 31303

17 — Contas de regularizagio............. . 14 148 694 - 148 694 50 000

18 — Prejuizo consolidado do eXerciCio .........cceveruerierieieieieieiieseceeeee - - - -

19 — Interesses MINOTILATIOS .......c.crveuerreveriererirrerireeerieteeereeeiesesrereseereseesenene - - - -
Total do ACtiVO.........coceveeeiiiiiiineeee 2192275 55024 2 137251 869 948
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PASSIVO E CAPITAIS PROPRIOS

Notas 2003 2002
1 — Débitos para com InStituigOEs de CTEAILO ......c.vruiruiruiriiitiitiieieteieeee ettt 15 323725 233478
@) A\ VISEA. .o et 46 1853
D) A PIAZO ...tttk b bt a bbb bttt b bttt b ettt 323 679 231625
2 — DEDIt0S PArA COM CHEMEES ......oueeuieiieiietietietieieie ettt ettt et etestesbe et et esteseeseebeesaeseebensensenseseeseeneesenas 16 1095972 149 271
) DEPOSItOS AE POUPANCA ...ttt ettt ettt ettt eb e eb e bt s bt st et et et et esteseeseenesbeneens - -
D) DEDILOS A VISEA ..vvvivieiaiieteieteteaiieieteteteteats st ettt ses ettt ebeseses et seesebeteseses et e s eseseseseata st et ebesesaneneeaes 44514 42 657
€) DIEDILOS @ PIAZO ..uvneinieiieiieiteieei ettt b bbbt b st eb et e bbb ettt n b ene bt neebe et ne 1 051 458 106 614
3 — DéDbitos representados PO tIEULOS . .....c..eveieiiiriieiiitiete ettt sttt 17 282 090 218 399
@) Obrigagdes €M CITCUIAGAO. .....c.veviuiteeiieieieteiete sttt ettt te e e et ese e e s eneeseneneeseneeeens 282 090 218 399
D) OULTOS ...ttt ettt ettt ettt s sttt et e es e eb et e b e b eaben b en e es e es e ebeeb e ebeebe b e b enbentententeneeneebeetene - -
4 —— OULTOS PASSIVOS ...veevievierenietentententettetteteeseetestastessesteseesteseeseaseebaasessessensensesteseeseeseesaesessensensensenseseensesasas 18 28 077 12 947
5 — Contas de regularizagao ..........cccceevereerierierierieseeeeceeenns 19 146 934 40 065
6 — Diferencas de reavaliagdo — Equivaléncia patrimonial.... - -
7 — Diferencgas de consolidagao...........cccevvevveeeiecieieennnnnns — -
8 — ProViSA0 PAra FISCOS € ENCATZOS ....veuveueeueeuieueeuietiastetestentestesesteteseeseeseaseaseeseasesbensesensenseneeneeseeseesessenses 20 4540 4330
a) Provisdes para pensdes € encargos SIMIlAres...........ccceiriririeieieieirininieieieieeerese e enenens - -
b) Outras provisoes ..........cceeereevereeneane 4540 4330
9 — Fundo para riscos bancarios gerais .. 20 10973 -
10 — Passivos subordinados ..................... 17 59 880 49 880
11 — Capital subscrito........... 23 70 000 70 000
12 — Prémios de emissao.. 23 8796 8796
13 — Reservas.......cceceeveueuennene. 23 23 409 24 560
14 — Reservas de reavaliagdo .. 14 -
15 — Resultados transitados..... 23 50328 50 400
16 — INEreSSes MINOTILATION ....uvuvuireuiieiiieteeeteeet ettt ettt a et e s ne e nesenene 24 5687 5058
17 — Lucro consolidado dO €XEICICIO ... .c.ccvvveueueueuiuiririiieieieicitetre ettt ettt 26 826 2764
2 137 251 869 948
Rubricas extrapatrimoniais (nota n.° 25)
2003 2002
1 — Garantias prestadas € PASSIVOS EVEIMEUALS ......c.ueueeueeteueetieterteatertertetetesteseesteseesesteasessessensensenteseesteseaseabesbensessensenean 142 485 132 421
Dos quais:
1.1 — Aceites e endossos..... - -
1.2 — Garantias € avales ........c.ccccoeeruenene - -
1.3 — Caugoes e activos dados em garantia 100 486 105 821
Lo —— OULTOS ..ttt ettt ettt b ettt b b st e s e b et e b e st sttt et et e b e s en et et et ebeben ettt et ebetesenenetna 41999 26 600
2 COIMIPTOMISSOS. c...tteiteteete et ettt st et e et e st es e esteb e es e eb e et e bt e b et et entea e es b e st es e eh e e bt eb e e bt e b e b et enb e st enteseeseebeeb e et e eb et ebe b entenee 104 402 266 811
Dos quais:
2.1 — Resultantes de operagdes de venda com 0pga0 de TECOMPIA......c.ceueruirriruiriiriirieieieietieeeeeeie et see e seeeeneas - -
246 887 399232

O Conselho de Administragdo: Ricardo Espirito Santo Silva Salgado, presidente — José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi, vice-presidente —
Manuel Antonio Ribeiro Serzedelo de Almeida, vice-presidente (o Eng. Manuel Serzedelo de Almeida encontra-se suspenso das suas fungdes
de administrador do Banco Espirito Santo de Investimento, na sequéncia do pedido de suspensdo temporaria por si apresentado ao presidente
do conselho fiscal em 24 de Janeiro de 2003) — Manuel Antonio Gomes de Almeida Pinho, vice-presidente — Antonio Espirito Santo Silva
Salgado, vogal — Bernard Marcel Fernand Bosecqz, vogal — Bernardo Ernesto Simoes Moniz da Maia, vogal — Christian Georges Jacques
Minzolini, vogal — Diogo Luis Ramos de Abreu, vogal — Duarte José Borges Coutinho Espirito Santo Silva, vogal — Francisco Ravara Cary,
vogal — José Manuel Pinheiro Espirito Santo Silva, vogal — Manuel Magalhdes Villas-Boas, vogal — Mario da Silveira Teixeira Junior,
vogal — Pedro Manuel de Castro Simdes Ferreira Neto, vogal — Rafael Caldeira de Castel-Branco Valverde, vogal — Ricardo Abecassis
Espirito Santo Silva, vogal — Tiago Vaz Pinto Cyrne de Castro, vogal — Ulrich Grete, vogal. — O Director do Departamento de Contabilidade,
(Assinatura ilegivel.)
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Demonstracao dos resultados consolidados para os anos findos em 31 de Dezembro 2003 e 2002

DEBITO
(Em milhares de euros)
Nota 2003 2002
1 — JUrOS € CUSLOS EQUIPATAAOS ....e.viviiiiiieienieiieit ettt ettt ettt ettt et ettt eteeseeseebesbesbe b enseneenteneeseeneesanas 28 37156 34434
2 COMUSSORS ..nveventeneeteiietettetett ettt ettt et eb et b ettt st st st e bt e bt et e st et eae stk et eb et e b st et e bt et ebe st et et et st stesennene 30 4617 1990
3 — Prejuizos em operagdes financeiras . 31 497 545 650 550
4 — Gastos gerais AdMINISIALIVOS ......c.eeiririrtirieieieteiet ettt ettt ettt b et be sttt bt seebesbenees 30 162 30 062
4.1 — CUSLOS COM 0 PESSOL...uviuiriiietiieteietetetei ettt ettt bttt st et et et ese e ese st ese e eseneesenes 29 16 238 14 399
4.2 — Outros custos adMINISEIALIVOS .....c.veveuirueuirteiirieterteteietetet ettt ettt sae sttt e sttt se s es e aenes 13924 15 663
5 — AMOTtIZAGOES O EXEITICIO .viivierieetietieitieeiieteete et e rte et e et ete et e steebeeeeesaeessesteesseesseseessessseseesseseessenseas 11e12 2159 2057
6 — Outros custos de exXploragao ..........ccceceverererierieneenne 32 860 340
7 — Provisdes para crédito vencido e para outros riscos ... 20 26 522 17 158
8 — Provisdes para imobilizagdes financeiras ................... 20 2522 673
O — Perdas eXtraOTdINATIAS .........ceeuiruirieteieieiett ettt ettt ete et e et et et e st eseeseeseebeeseebessasesensesseneeseeseeneesennas 33 495 9
10 — IMPOSLOS SODIE LUCTOS ....veeiiieiieiieiieteetete ettt ettt ettt ettt e st s e eseebeebeebesbesbebeneeneenteneeneeneesane 34 6214 4811
11 —— OULTOS TIMPOSLOS +..vuventeneenieuietietteteeteatestestestesteseeseesteteeseebeasesbebensensenteseestebeebeabeebeabesbenbenseneenteseeneeneasenne 1478 1306
12 — Resultados em empresas associadas e em filiais excluidas da consolidago...........cccevuevueieeeinencnne - 4100
13 — INtEreSSES MINOTILATIOS «.c.vveuveveueeriuirteiirteutrtetee ettt ettt s st etese ettt tesesaebe e b e e bt ebesensenesaebeseenenees 24 858 760
14 — Lucro consolidado do €XETCICIO ......c.euurueirieuirreieieieiieieintetntetee ettt sae e 26 826 2 764
637 414 751014
CREDITO
Nota 2003 2002

1 — Juros € proveitos EQUIPATAAOS ........eeveruirieieieietiettett ettt ete et ettt ettt st ebeebeebesbesbebenteneenteneeseeneesenes 28 71 580 113 169
2 — Rendimentos de tIEUIOS. ......c.coveueiiuiririiiicictcet ettt ettt 1095 1390
3 COMUSSORS .ttt ettt et ettt ettt e st ettt eb et b et s et eb e s ekt e b st et b et bttt e e eb et st eb e e bt e eneneetens 30 24 824 13 929
4 — Lucros em operagdes financeiras..... 31 495 459 586 477
5 — Reposicdes e anulagdes de provisdes.. 20 9982 8961
6 — Resultados em empresas associadas e em filiais excluidas da consolidag@o...........cccccevuvveucuccccnnnne. 1 686 47
7 — Outros proveitos de EXPLOTAGAO .......eueveveuirieirieiirieteiete ettt ettt ettt et eae s sesseseseeneneeeens 32 27311 26 943
8 — Ganhos extraordinarios 33 5477 98

9 — Interesses minoritarios - -

10 — Prejuizo consolidado dO @XEICICIO ....eviiiriiieieiieiietietiettete ettt ettt ebe e - -
637 414 751014

O Conselho de Administragdo: Ricardo Espirito Santo Silva Salgado, presidente — José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi, vice-presidente —
Manuel Anténio Ribeiro Serzedelo de Almeida, vice-presidente (o Eng. Manuel Serzedelo de Almeida encontra-se suspenso das suas fung¢des de
administrador do Banco Espirito Santo de Investimento, na sequéncia do pedido de suspensdo temporaria por si apresentado ao presidente do
conselho fiscal em 24 de Janeiro de 2003) — Manuel Anténio Gomes de Almeida Pinho, vice-presidente — Antonio Espirito Santo Silva Salgado,
vogal — Bernard Marcel Fernand Bosecqz, vogal — Bernardo Ernesto Simées Moniz da Maia, vogal — Christian Georges Jacques Minzolini,
vogal — Diogo Luis Ramos de Abreu, vogal — Duarte José Borges Coutinho Espirito Santo Silva, vogal — Francisco Ravara Cary, vogal — José
Manuel Pinheiro Espirito Santo Silva, vogal — Manuel Magalhdes Villas-Boas, vogal — Madrio da Silveira Teixeira Junior, vogal — Pedro Manuel de
Castro Simoes Ferreira Neto, vogal — Rafael Caldeira de Castel-Branco Valverde, vogal — Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva, vogal — Tiago
Vaz Pinto Cyrne de Castro, vogal — Ulrich Grete, vogal. — O Director do Departamento de Contabilidade, (4ssinatura ilegivel.)

Demonstracio dos resultados por func¢ées para os anos findos em 31 de Dezembro de 2003 e 2002

(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
Juros € proveitos eqUIPATAAOS ........coverueveieieieiriieierie ettt 20 606 21 868 71580 113 169
JUros € CUuStOS EQUIPATAAOS ....c.veveueririeieiieieeiriet ettt eenes (16 611) (21 298) (37 156) (34 434)
Resultado fINANCEITO .....c.evveuiriiiiieiiiiciric ettt 3995 570 34 424 78 735
Servigos prestados @ CHENES. .......coivirerieriiieieie et 19715 22 190 27311 26 943
OUutros Proveitos OPETACIONALS. ......coueruevertererieiieieeieererte et srestesetest et eaeebe et sbe st e seeaenee 30330 16 643 25919 15319
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(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
OULIOS CUSLOS OPETACIONALS .....euveavitiientenienieniesteteetteteeteetesbetebeteseeseeateseeaeebesbessesbensenes (5814) (2701) (6 955) (3 636)
Resultados de operagdes de Mercado.........coueveerirererieninienieieeeeceee e 6 883 (387) (2 086) (64 073)
Produto bancario de eXploragao.............ovueueueuiuiinininirieiciciiiieeeeicct e 55109 36315 78 613 53 288
CUSLOS d@ ESTIULUIA.......oeeeeeiiiii ettt (19 357) (23 579) (30 162) (30 062)
AMOTHZAGOES ....cverveeeetetciettetete ettt ettt ettt ettt ettt st b ettt b et seseneeee (1594) (1905) (2 159) (2057)
Resultado bruto 0peracional .............ceciveireirieinieeeereesees et 34 158 10 831 46 292 21169
Provisoes HQUIas ..........cccueiriiiiicceeccteee e (13322) (7 629) (19 062) (8 870)
Resultados extraordinarios e diversos. (1529) 37 4982 89
INtEreSSES MINOTILATIOS . ....vveueiiiirtertetetet ettt ettt ettt et et eb et be e neenee - - (858) (760)
Resultados empresas assOCIAAAS ........oveireririeririeeriereieeeeiee et eenes - - 1 686 (4 053)
Resultado antes de impostos 19 307 3239 33040 7575
IMPOostos SODIE TUCTOS .......cocveviviiiiiiiiciiciccccc s (2571) (2 636) (6214) (4 811)
ReSUIAdO THQUIAO ...t 16 736 603 26 826 2 764
Numero de acgdes medio (MILhAres)........o.cevvvveiriccinieiinieineicecee e 14 000 14 000 14 000 14 000
ReESUItAAO POT ACCAD ...ttt ettt 1,20 0,04 1,92 0,20

O Conselho de Administragdo: Ricardo Espirito Santo Silva Salgado, presidente — José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi, vice-presidente —
Manuel Antonio Ribeiro Serzedelo de Almeida, vice-presidente (o Eng. Manuel Serzedelo de Almeida encontra-se suspenso das suas fungdes de
administrador do Banco Espirito Santo de Investimento, na sequéncia do pedido de suspensdo temporaria por si apresentado ao presidente do
conselho fiscal em 24 de Janeiro de 2003) — Manuel Antonio Gomes de Almeida Pinho, vice-presidente — Antonio Espirito Santo Silva Salgado,
vogal — Bernard Marcel Fernand Bosecqz, vogal — Bernardo Ernesto Simées Moniz da Maia, vogal — Christian Georges Jacques Minzolini,
vogal — Diogo Luis Ramos de Abreu, vogal — Duarte José Borges Coutinho Espirito Santo Silva, vogal — Francisco Ravara Cary, vogal — José
Manuel Pinheiro Espirito Santo Silva, vogal — Manuel Magalhaes Villas-Boas, vogal — Mario da Silveira Teixeira Junior, vogal — Pedro Manuel de
Castro Simdes Ferreira Neto, vogal — Rafael Caldeira de Castel-Branco Valverde, vogal — Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva, vogal — Tiago
Vaz Pinto Cyrne de Castro, vogal — Ulrich Grete, vogal. — O Director do Departamento de Contabilidade, (4ssinatura ilegivel.)

Demonstracio dos fluxos de caixa para os anos findos em 31 de Dezembro de 2003 e 2002

(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
Fluxos de caixa das actividades operacionais:
Juros, comissdes € SErvigos reCebIAOS .....veiiiririiriiriiieieieiet ettt 116 674 131014 310395 358 015
JUros € COMISSOES PAZOS. .. .cuveueeuieriereeririentenieieieeeeeneeneeeens (74 907) (108 511) (229 347) (240 523)
Proveitos relativos a operagdes de fixacdo de taxas de juro...........c.oc.c... 556 102 - (1792)
Valores liquidados e recebidos relativos a operagdes de futuros e opgdes .. 4993 (4461) 6123 7732
Pagamentos a empregados € fornecedores............covevereruenieieerinenenens (19 321) (22 242) (31 788) (28 457)
Pensdes pagas e contribui¢do para o fundo de pensoes.... (2 070) (1167) (2070) (1167)
Resultados operacionais antes de alteragdes nos fundos operacionais...................... 25925 (5265) 53313 93 808
(Aumentos)/diminui¢des dos activos operacionais:
Crédito sobre instituigdes de Crédito.........eoueieiririiiriirierieieeiee e (21 794) (9 023) (73 006) (35 884)
Depositos em bancos centrais............. 3720 (5111) 3380 (5 110)
Créditos sobre clientes.............. 4879 (70 775) (25 644) (104 554)
Titulos de negociacéo .... 14 744 30 036 6 003 14786
OULroS aCtiVOS OPETACIONAIS .....euveuvereeuieiieiieiieiieiesteetestesteee et et bt sbe st sae e eene 2782 14 411 (40 623) 13360
Aumentos/(diminui¢des) dos passivos operacionais:
Débitos para com instituigoes de Crédito ..........cevviririrenienienieieieieceeeee e (36 345) (54 084) 90 247 (23 429)
Débitos para com clientes .........ccceeveueeeee (29 849) 61 649 (177 509) 72 047
Outros passivos operacionais (2 332) 1 744 63 427 (16 147)
Fluxos de caixa liquidos das activ. operac. antes de impostos sobre os lucros............. (64 194) (31 153) (153 725) (84 931)
Impostos sobre 0s lucros (recebid0s)/Paos .........cvevververieieieiriiireseeeseeeenes 2074 (113) 2074 681
Fluxos de caixa liquidos das actividades Operacionais..............ccccocuccerninirieucucccninenne (62 120) (31 266) (151 651) (84 250)
Fluxos de caixa das actividades de investimento:
Aquisicao de SUDSIAIATIAS. ......c.ceeruiririirienieieieeeee e - - 58 823 -
Compra de participagdes e de partes do capital em empresas coligadas (6715) (2 345) (59) 1738
Valores receb. na venda de particip. e de partes do capital em empresas coligadas ...... 2941 1249 1552 1264
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(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
Dividendos r€CebIAOS.......c.erveviirueirieiiieintecet ettt 12 808 3308 1095 1390
Compra de titulos de investimento ...........c.ccceeeueeee. (3 845) (26 276) (66 800) (37 499)
Valores recebidos na venda de titulos de investimento.. 31621 37981 33905 53031
Compra de imobilizagdes...........cceeevereeererienireineenne (569) (644) (1764) (905)
Valores recebidos na venda de imobilizagOes .........ccoevevverierieiecieieieieieceiececeee 85 98 5242 464
Fluxos de caixa liquidos das actividades de investimento...........ccceoveerercrenenenenene 36326 13 371 31994 19 483
Fluxos de caixa das actividades de financiamento:
Emissao de obrigacdes de caixa e Medium Term Notes.............cccceeeeceeeseeeneennense. 10 000 - 138 088 88 381
Reembolso de obrigagdes de caixa e Medium Term Note.... (1538) (2493) (56 118) (84 959)
Juros de ObIiZACOES .....cvvevevenieieiieiieiieieeiee e (1987) (2746) (11731) (8 605)
Dividendos pagos.........ccccueuuee (6 976) (2167) (6 976) (2167)
BoOnus pagos 208 MPIregados ......c.veveirieerieirieierinieirieeriee et (272) (1 000) (1985) (1 000)
Fluxos de caixa liquidos das actividades de financiamento.............ccccccoeueieucicinnnninne (773) (8 400) 61278 (8350)
Efeitos de alteragdo da taxa de CAMDIO ........ccevieiirieiieieeienie e 1 896 30 381 11215 (20 488)
Aumento liquido em caixa e seus equivalentes .............cccovueueuccoioininiiiccicnenns 1254 (1185) 6149 203
Caixa e seus equivalentes n0 inicio do Periodo ..........ccceverierierieieinininineseseenen 657 1 842 4180 -
Caixa e seus equivalentes n0 fim do periodo..........ceoeverierenieiieininrceeeeen 1911 657 10 329 203
1254 (1185) 6 149 203

O Conselho de Administra¢do: Ricardo Espirito Santo Silva Salgado, presidente — José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi, vice-presidente —
Manuel Antonio Ribeiro Serzedelo de Almeida, vice-presidente (o Eng. Manuel Serzedelo de Almeida encontra-se suspenso das suas fungdes de
administrador do Banco Espirito Santo de Investimento, na sequéncia do pedido de suspensdo temporaria por si apresentado ao presidente do
conselho fiscal em 24 de Janeiro de 2003) — Manuel Anténio Gomes de Almeida Pinho, vice-presidente — Antonio Espirito Santo Silva Salgado,
vogal — Bernard Marcel Fernand Bosecqz, vogal — Bernardo Ernesto Simées Moniz da Maia, vogal — Christian Georges Jacques Minzolini,
vogal — Diogo Luis Ramos de Abreu, vogal — Duarte José Borges Coutinho Espirito Santo Silva, vogal — Francisco Ravara Cary, vogal — José
Manuel Pinheiro Espirito Santo Silva, vogal — Manuel Magalhdes Villas-Boas, vogal — Madrio da Silveira Teixeira Junior, vogal — Pedro Manuel de
Castro Simdes Ferreira Neto, vogal — Rafael Caldeira de Castel-Branco Valverde, vogal — Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva, vogal — Tiago
Vaz Pinto Cyrne de Castro, vogal — Ulrich Grete, vogal. — O Director do Departamento de Contabilidade, (Assinatura ilegivel.)

Mapa de alteragdes na situagao liquida para os anos findos em 31 de Dezembro de 2003 e 2002

(Em milhares de euros)

d Tptal 5 . Prémios Reserva legal Resultados
a situagdo Capital de emissdo e outras acumulados
liquida reservas

Saldos a 31 de Dezembro de 2001 .........coceiierieieiieieieeeeeeeee e 111 019 70 000 8796 27 889 4334
Constituigdo de reserva legal .........cccoeviririniininieiiiceeeee - - - 433 (433)
Constituigdo de reServa LIVIES ......coueviirieirieirieeerieie et - - - 734 (734)
Constituigdo de provisdo para aviso n.° 4/2002 ..........cccceeveirinenienienienierienns (1144) - - (1144) -
Distribuicdo antecipada de dividendos ............ . - - - - -
Dividendos .......ccceeeeiiininieneieeeee . 2167) - - - (2167)
Bonus aos empregados... . (1 000) - - - (1 000)
Resultado do exercicio............. . 603 - - - 603

Saldos a 31 de Dezembro de 2002...........coeiuerieienieieieieieeeeeieee e 107 311 70 000 8796 27912 603
Constituigdo de reserva legal ... - - - 60 (60)
Constituigdo de reserva livres ........cceeveevennennes - - - - -
Constituigdo de provisdo para aviso n.° 4/2002 .. . (1 069) - - (1 069) —
Distribui¢do antecipada de dividendos ............ . 745 - - 745 -
Dividendos ........ccceeeeiiiiiieneieee . (271) - - - (271)
BOnus 208 eMPregados. ... ..oveeeieieieiieiiieieie et (272) - - - (272)
Resultado dO EXETrCICIO ... cueuiiuieiieiieiieieeieetete et 16 736 - - - 16 736

Saldos a 31 de Dezembro de 2003 ...........coccevuerieieiieieieieeee e 123 180 70 000 8 796 27 648 16 736

O Conselho de Administragdo: Ricardo Espirito Santo Silva Salgado, presidente — José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi, vice-presidente —
Manuel Antonio Ribeiro Serzedelo de Almeida, vice-presidente (o Eng. Manuel Serzedelo de Almeida encontra-se suspenso das suas fun¢des de
administrador do Banco Espirito Santo de Investimento, na sequéncia do pedido de suspensdo temporaria por si apresentado ao presidente do
conselho fiscal em 24 de Janeiro de 2003) — Manuel Antonio Gomes de Almeida Pinho, vice-presidente — Antonio Espirito Santo Silva Salgado,
vogal — Bernard Marcel Fernand Bosecqz, vogal — Bernardo Ernesto Simées Moniz da Maia, vogal — Christian Georges Jacques Minzolini,
vogal — Diogo Luis Ramos de Abreu, vogal — Duarte José Borges Coutinho Espirito Santo Silva, vogal — Francisco Ravara Cary, vogal — José
Manuel Pinheiro Espirito Santo Silva, vogal — Manuel Magalhdes Villas-Boas, vogal — Mario da Silveira Teixeira Junior, vogal — Pedro Manuel de
Castro Simoes Ferreira Neto, vogal — Rafael Caldeira de Castel-Branco Valverde, vogal — Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva, vogal — Tiago
Vaz Pinto Cyrne de Castro, vogal — Ulrich Grete, vogal. — O Director do Departamento de Contabilidade, (4ssinatura ilegivel.)
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Mapa de alteracées na situacio liquida consolidada para os anos findos em 31 de Dezembro de 2003 e 2002

(Em milhares de euros)

dz T.Ot?l . . Prémios Reserva }ggal Resultados
a situagdo Capital de emissdo ¢ outras acumulados
liquida reservas

Saldos a 31 de Dezembro de 2001 161 986 70 000 8796 25182 58 008
Constituigdo de reserva legal - — - 1 006 (1 006)
Constituigdo de reserva livre - - - 3434 (3434)
Constituigdo de provisdo para aviso n.° 4/2002 (810) - - (810) -
Dividendos (2 168) - - - (2 168)
Bonus aos empregados (1 000) - - - (1 000)
Variagdo cambial (3360) - - (3 360) —
Goodwill - - - - -
Outras reservas de consolidagio (892) - - (892) -
Resultado do exercicio 2764 - - - 2764

Saldos a 31 de Dezembro de 2002 156 520 70 000 8796 24 560 53 164
Constitui¢do de reserva legal - - - 512 (512)
Constituigdo de reserva livre - - - 5393 (5393)
Constituigdo de provisdo para aviso n.’ 4/2002 (744) - - (744) -
Dividendos (271) - - - (271)
Bonus aos empregados (1 985) - - (5325) 3340
Variagdo cambial 122 - - 122 -
Goodwill (636) - - (636) -
Outras reservas de consolidagao (459) - - (459) -
Resultado do exercicio 26 826 - - - 26 826

Saldos a 31 de Dezembro de 2003 179 373 70 000 8796 23 423 77 154

O Conselho de Administragdo: Ricardo Espirito Santo Silva Salgado, presidente — José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi, vice-presidente —
Manuel Antonio Ribeiro Serzedelo de Almeida, vice-presidente (o Eng. Manuel Serzedelo de Almeida encontra-se suspenso das suas fungdes de
administrador do Banco Espirito Santo de Investimento, na sequéncia do pedido de suspensdo temporaria por si apresentado ao presidente do
conselho fiscal em 24 de Janeiro de 2003) — Manuel Anténio Gomes de Almeida Pinho, vice-presidente — Antonio Espirito Santo Silva Salgado,
vogal — Bernard Marcel Fernand Bosecqz, vogal — Bernardo Ernesto Simées Moniz da Maia, vogal — Christian Georges Jacques Minzolini,
vogal — Diogo Luis Ramos de Abreu, vogal — Duarte José Borges Coutinho Espirito Santo Silva, vogal — Francisco Ravara Cary, vogal — José
Manuel Pinheiro Espirito Santo Silva, vogal — Manuel Magalhdes Villas-Boas, vogal — Mario da Silveira Teixeira Junior, vogal — Pedro Manuel de
Castro Simoes Ferreira Neto, vogal — Rafael Caldeira de Castel-Branco Valverde, vogal — Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva, vogal — Tiago

Vaz Pinto Cyrne de Castro, vogal — Ulrich Grete, vogal. — O Director do Departamento de Contabilidade, (Assinatura ilegivel.)

Anexo as demonstracgoes financeiras

As normas em vigor, relativamente aos elementos para publicagdo
oficial, impdem a explicitacdo de alguma informagio e indicagdes acerca
das contas anuais mencionadas no balango e na demonstragao de resulta-
dos. A sua mengao ¢ feita pela respectiva ordem e remetida, sempre que
tal se justifique, para outros pontos do relatorio de gestdo ou das notas
as demonstragdes financeiras. Os valores apresentados sdo expressos
em milhares de euros.

1 — Nao foram efectuados ajustamentos aos dados contabilisticos
de 2002.

2 — Nao existem situa¢des relevantes que, constando de uma ru-
brica do balango poderiam no todo ou em parte, ser incluidas noutras
rubricas.

3 — As politicas e critérios valorimétricos estdo apresentados nas
politicas contabilisticas, nota n.° 2 as demonstrac¢des financeiras.

4 — Nao se verificaram derrogac¢des dos critérios valorimétricos
definidos no Plano de Contas para o Sistema Bancario.

5 — A avaliagdo efectuada no balango ndo difere, significativamente,
das avaliagdes que t€m por base o tltimo preco de mercado conhecido
antes da data de encerramento das contas, excepto nos casos devidamente
divulgados nas notas explicativas as demonstragdes financeiras.

6 — Os montantes das participa¢des financeiras e respectivas participa-
¢des no capital, o nome e a sede sdo referidos nas notas n.* 2, 8, 9 e 10.
Em 31 de Dezembro de 2003 a diferenga entre o custo de aquisi¢@o das
empresas cuja participagdo ¢ superior a 20 % e o correspondente valor
dos capitais proprios referentes as ultimas contas aprovadas (31 de
Dezembro de 2002) é de 61 542 000 euros.

7 — O montante das obrigacdes e outros titulos de rendimento fixo
por prazos residuais encontra-se apresentado na nota n.° 7 as demons-
tragoes financeiras.

8 — Os créditos, sobre empresas participadas, incluidos nas rubricas
2 a 5 do activo, encontram-se referidos na nota n.° 26.

9 — Os créditos, sobre empresas coligadas, incluidos nas rubricas 2
a 5 do activo, encontram-se referidos na nota n.° 26.

10 — O inventéario da carteira de titulos e participac¢des financeiras do
Banco a data de 31 de Dezembro de 2003 ¢ apresentado conjuntamente
com os mapas contabilisticos.



5061 694,61

(Em euros)
. Provisd
Natureza e espécie dos titulos Quantidade Valor nominal (\i/;ll:r ’,“?d}° Valor de cotagdo Valor de balango de mreon‘i)l:—oveslias
quisicao latentes
A — TIULOS-NEZOCIAGAO ......cveeieieeteaet ettt ettt ea e st e st e s et e s e se s aseeaeneseeseneenen 146 828 165,35
Titulos de rendimento fixo — emitidos por reSidentes............cceoverierieieieiiieiieee e 25506 839,21
De divida piblica POITUZUESE. ........oueuiieieiieeiieieiiieie ettt 5,00
A CUTTO PIAZO ...ttt b bbbttt ee ettt eb et ens -
A MEIO € @ 10NZO PLAZOS. .. ..ottt 5,00
OT JUN 08 5,375 90 ettt 67 | EUR 0,01 0,01 107,60 0,72
Governo Regional da Madeira Jun04 L-25BP Eur 78 EUR 0,01 0,01 99,71 0,78
Governo Regional dos Agores — 1.% @MISSAO .......ooveiuiiviiiiniiiiiieieieieie e 700 EUR 0,005 0,01 100,00 3,50
De outros emissores pUblicoS NACIONAIS ............cceiiriririeiciiiiiriirieeiecice e -
A CUIEO PIAZO0.....eettinteeiteitee ettt ettt ettt e h ettt ettt e et e e -
A mEdIO € @ LONZO PIAZOS......cuimiiiiieiiiiiiie ettt -
DE OULTOS TESIACTITES ........vviivii ettt ettt ettt e e e e eete e e te e e e eenaeeeaeeens 25506 834,21
AL CUTEO PIAZO0. .ttt ettt ettt et ae et ene e e st e bt e e e eteenseesee st enaeeeeeseenee e 8 987 809,98
Somincor 51. 555556 EUR 1 1,00 - 552 844,44
SEMS 12 ettt enen 9892 | EUR 49 321,53 - 4 878 885,26
49 879,79
SEMS 1T ottt 4946 | EUR 49 726,91 - 245949291
49 879,79
BUIOZES 13,0 ettt 35000000 | EUR 0,01 0,01 - 347 523,70
M. & J.Pestana 116 .....c..oociiiiiiiiiiiiicee e 75000 000 | EUR 0,01 0,01 - 749 063,67
A MEdIO € @ 1ONZO PIAZOS. ....ceeviiieiitiie ettt ettt 16 519 024,23
Electricidade de Portugal 98/08 Floater... 49 EUR 0,01 0,01 99,325 0,49
Banco Espirito Santo 0 % Dec2004........ 3000 | EUR 50 48,48 96,95 145 425,00
Esp San Eqlk Estx50 03/23/05......... 500 | EUR 50 48,00 95,99 23 997,50
Mont. Geral Fev13 EurB3M+130 .....oooiiiiiiirieceeeieee e 18 | EUR 10 134,76 100,15 182 425,63
10 000
ES Financ Portugal JulO1/06-TV ....cc.coiiiiiiiiiiiieeeeeee e 1500 000 | EUR 10 10,11 100,00 15 165 558,75
Lisnave Estaleiros Navais Float Nov2006... 739 EUR 0,01 0,01 98,75 4,38
Cptx Var95 ..o 72 | EUR 0,01 0,01 99,90 0,72
Sonae Inv/97 69 | EUR 0,01 0,01 97,80 0,67
Banif............ 89 | EUR 0,01 0,01 97,80 0,87
Petrogal — 1.% emissdo. 148 | EUR 0,01 0,01 99,70 1,48
Secil/Cmp.......ccccoveeenne 2320 | EUR 0,01 0,01 99,90 23,18
Lisnave 1992........cccoeivennnn. 32884 | EUR 0,01 0,01 98,75 207,50
Mont. Geral NOVO8 EUr3M+30 .......ciiiiiiiiiiiiiieiieieeteee et 100 | EUR 10 013,78 99,90 1001 378,06
10 000
De rendimento fixo — emitidos por N30 reSidentes ............coocevireriiiieieieieieeee e 90 711 181,67
De emissores publiCOS EStran@EIT0S ........ccueruirieieieieiiriieieeieee sttt 70 595 555,46
AL CUTEO PIAZO0.. ettt ettt et ettt e bt et be et s st e st enbesbeebeenee e - -
A MEdI0 € @ lONZO PIAZOS. ....eeviiieiitiieeteeieee ettt
- - - - 507 413,32
- - - - 344 462,56
- - - - 9190 868,61
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Valor médio

Natureza e espécie dos titulos Quantidade Valor nominal de aquisi¢io Valor de cotagdo Valor de balango
NTIN-D ettt - - - 31131 512,68
NTN-D.. - - - 10 086 759,53
NBC-E... - - - 809 221,48
NBC-E... - - - 5822 154,72
NBC-E....ooevvrin - - - 6 824 540,84
Governo de ESPanha............ccooiiiiiiiiiiii e 3716 630 - - 43 535,85
Governo de ESPanna ...........oocciiioiiiiiiiieiie e 3075 005 - - 38 267,13
Governo de Espanha 1447 809 - - 17 061,37
Governo de Espanha 798 055 - - 8 547,28
Governo de Espanha 632329 - - 6 529,16
Governo de Espanha 276 253 - - 3021,41
Governo de Espanha 275 653 - - 3 289,36
Governo de Espanha 73 371 - - 940,20
Governo de Espanha 68 509 - - 820,53
Governo de Espanha 25980 - - 313,29
Governo de Espanha 15 687 - - 216,95
Governo de Espanha 11797 - - 136,20
Governo de Espanha 3600 - - 37,87
Governo de Espanha 321 - - 320 178,24
Governo de Espanha 98 - - 96 185,39
Governo de Espanha 73 - - 72 558,35
Governo de Espanha 55 - - 55011,97
Governo de Espanha 31 - - 30 598,19
Governo de Espanha 25 - - 2594225
Governo de Espanha 24 - - 23 961,41
Governo de Espanha 19 - - 19 529,66
Governo de Espanha 18 - - 18 856,48
Governo de Espanha 12 - - 11 890,64
Governo de Espanha 10 - - 10 779,75
Governo de Espanha 8 - - 8 718,18
De organismos financeiros internacionais ...........ccooveueiruertrieirieiereeteneeeeeteieeeseeeeseeee e ee -
DE OULTOS NAO TESIACTIEES ......vvieiviieiiieeie ettt ettt e eae e et eeaeeeaaeeeaeeaas 20 115 626,21
AL CUTEO PIAZO0. .. ettt et ettt et h ettt e bt et e bt ebeeiee e 2 158 972,37
Parmalat Fin Corp 4,625 % JUNO4 ........ooooiiiieeeeee s 26 | EUR 1 000 200,00 20,00 5200,00
Besi Brasil 01/07/04 EurZC SR#14. 2019 | EUR 1 000 998,75 99,88 2016 476,25
ELP Metro 17 % DECO4.......c.cooiiiiieiieicititriseeetee ettt 11050 | USD 27,5 12,42 75,00 137 296,12
A mEdio € @ 10NZO PrAZOS........uviiiiiiiicicicic e 17 956 653,84
Caterpi Fin Eur3M+15Mar05 ......c.oooovoviieiiiiiiiieeeeetseieei ettt 80 | EUR 1 000 1 000,64 99,98 80 051,10
BCO Int Func Caym Eur3M+40 Nov06.. 500 | EUR 1 000 1 000,83 99,80 500 415,00
Gen Mot Acc Int Eur3M+175 AZO06 .......c.ouiiiiiieieiiiiiieeeieieieee et 1000 | EUR 1 000 1023,19 101,70 1023 192,42
CA Preferred Fund Trust 6 % PFD .........ccccooiiiiiniiiiiiieece s 211 EUR 1 000 1 008,33 100,65 212 758,33
Esp Santo FG Overseas 2049 Float ... 30 | DEM 1 000 512,62 100,25 15 378,74
Goldman Sachs 97/07 LIS6M+20BP 81 | PTE 493,57 98,50 39 978,90
100 000

BES Finance Ltd. F1oat JUN2007 ........ccocoiiiiiiiiiieieeeeee s 5000 | EUR 1 000 1 000,13 100,00 5000 650,56
Ford Cred Aust Eur3M+160 May2007. 2000 | EUR 1000 1 005,53 100,28 2011 057,11
BPI Cap Fin Perp Eur+155.................. 208 | EUR 1000 1 011,06 100,60 210 301,46
Esp Santo FG Overseas 2049 6,8 %0 .......cvreirririeiieieieieiieeeietee et 1001 | DEM 1 000 546,59 103,50 547 134,59
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(Em euros)
. Provisd
Natureza e espécie dos titulos Quantidade Valor nominal (\i/;ll:r ’,“?d}° Valor de cotagdo Valor de balango de mreon‘i)l:—oveslias
quisicao latentes
ELP Metro 0 % DeCOS ......ooiiiiiiiiieeeeee et 39200 | USD 50 15,59 52,50 611 045,13
Unibanco Cayman 7,375 Y0 ..ccuevoveireiieieieieesieeeeieeet sttt snenen 580 | USD 1 000 794,85 100,00 461 011,54
Banco Bradesco OCt2013 8,75 %0 ..cuvoueuirieirieieieiee ettt 70 | USD 8 452,37 105,13 591 666,12
10 000
DIRETATLZ ..ottt etttk 498 | BRL 1618,13 - 805 829,88
Sabesp 480 | BRL 2 748,48 - 1319 271,64
Instituto de Crédito OFICIAl ..........cc.oooiiiiiiiiie e 2 660 EUR 0,01 - 29,23
Banco VOIKSWAZEIM S/A.........coiiiiiiiieietseeeeee ettt - BRL - - 297 731,99
Banco VOIKSWAZEIM S/A..........cooiiiiiiiiiiiiccite et — BRL - - 148 827,10
Banco VOIKSWaZEIM S/A.......coouiiiiiieiee ettt - BRL - - 142 201,18
Banco VOIKSWAaZEM S/A........cooiiiiiiiiieee ettt - BRL - - 142 110,52
Banco VOIKSWAaZEM S/A........c.ooiiiiiiiiiieee et - BRL - - 141 336,65
Banco VOIKSWAZEIM S/A.......c.oiiiiiiiiiieee e - BRL - - 142 163,45
Banco VOIKSWAZEIM S/A.........coiiiiieiiieieeeeeeiee ettt enenen — BRL — — 142 067,36
Banco VOIKSWaZEIM S/A..........c.coiiiiiiiiiiccee ettt — BRL - - 141 308,98
Banco VOIKSWaZEIM S/A.......coouiiiiieiieeee et - BRL - - 139 897,68
Banco VOIKSWAaZEM S/A........c.ooiiiiiiiieee et - BRL - - 142 134,40
Banco VOIKSWAaZEM S/A.........ooiiiiiiiiiee et - BRL - - 279 383,15
Banco VOIKSWAZEIM S/A.......coiiiiiiiiiieee e - BRL - - 142 039,17
Banco VOIKSWAZEIM S/A.........coiiiiiiieieieei ettt enenen — BRL — — 141 273,75
Banco VOIKSWAZEIM S/A..........c.cciiiiiiiiiiiccit et — BRL - - 449 207,35
Banco VOIKSWaZEIM S/A.......coouiiiiieiiee et - BRL - - 139 876,23
Banco VOIKSWAaZEM S/A .......ooiiiiiiiiiieee e - BRL - - 279 342,51
Banco Cargill S/A .......ooiiii e BRL 1515974,52
Bes May96-May06 Floater SUDOId............ccocveiiiiiiiiiiiiececee e 2 EUR 0,01 0,01 98,80 0,02
B. P. S. Mayor Mar05 LA25BP EUT......ccccooiiiiiiiiiiiice e 152 EUR 0,01 0,01 99,80 1,10
BES PEIPEIUA ......oeeiiiieieiieeee ettt e 58 | EUR 0,01 0,01 99,16 0,58
BCP-OD CX SUD 95 ...ttt 90 | EUR 0,01 0,01 99,65 0,90
BISN-CX S/ 05 ettt 48 | EUR 0,01 0,01 99,60 0,48
BTACX SUDOS.....c.oiiiiciice ettt et 44 | EUR 0,01 0,01 99,87 0,44
BPI-ODB CX SUD 96 ...ttt et enenen 165 | EUR 0,01 0,01 99,18 1,64
BPI-OD CX SUD 04 ...ttt 94 | EUR 0,01 0,01 100,25 0,94
Valores de rendimento VATTAVEL ..........c..oovuiiiiieiii e e 27 404 668,27
Emitidos por residentesv 2 137912,69
AACGOCS . ..ttt h ettt h bbbttt s e n ettt h e bbbt enes 6 280,27
PTC-AM .ottt ettt n ettt enn 787 | EUR 1 7,98 7,98 6 280,27
QUIOTAS ...ttt ettt ettt et e et e e et e e e e e ett e et e e ta e et e e enbeeeasaeenbaeerbeeetbeennreenann —
Titulos de participagéo.... -
Unidades de participagdo 2131 632,42
Espirito Santo Top Ranking 198 828 | EUR 5,1258 5,1258 1019 152,56
Fundo FIDC Max (INAUSVAL) ....c.oouiiiiiiiiiieieceeeeee e - BRL - - 288 659,66
FUNAO POUIOTIEX......eeiieiiiceie e - BRL - - 823 820,20
25266 755,58
22 533 556,50
1968 | EUR 3,17 4,23 6 243,48
11026 | EUR 1,84 2,45 20 260,28
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(Em euros)
1 Provisdes
Natureza e espécie dos titulos Quantidade Valor nominal (\i/;,ﬂ:(;u]}:gég Valor de cotagdo Valor de balango de menos-valias
latentes
Bradespar OT..........couoiiiiiiiiiie ettt 4 485 EUR 2,13 2,84 9 553,05
Bradespar Pref.... ..ot 75 EUR 2,57 3,42 192,38
Petrobras Ord ..........ooueiieieeeeeeeeee e 180 | EUR 17,42 23,23 3136,05
RIO DIOCE ..ottt 36 | EUR 35,56 47,41 1 280,07
IMINAS GEIAIS ... ettt e e oot e et e e ete e e e e eeteeenteeeateeeneeeenseeenaeeeneeans 52 EUR 10,69 14,25 555,75
PetrobIas Pref. ... ...ooiiiiiee ettt 585 EUR 15,99 21,32 9 354,15
COPEL. ettt ettt h et ettt s st re ettt bttt enean 1295 EUR 2,83 3,77 3661,61
ELECIIODIAS ... ettt et a e 1 000 EUR 4,84 6,45 4 837,50
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S. A. .........ccocovieiirieireineeieesee e 4403 EUR 10,95 10,95 48 212,85
Banco Santander C. H.........c.ooooooiiiiiieee e 600 EUR 9,39 9,39 5 634,00
TelefONICA, S. A...oiieiieieieee ettt ettt et et ae et ere e eanens 9361 EUR 11,64 11,64 108 962,04
Endesa — Electricidade ESpanhola............cccooeiviriiiieinieiceeeesee e 1850 | EUR 15,25 15,25 28 212,50
ALHANZ AG ..ottt 1439 EUR 100,08 100,08 144 015,12
DaIMIEr CRIYSIET. ...ttt 1528 EUR 37,00 37,00 56 536,00
GEINETALL.......viiiiiiieieieee ettt ettt ettt ettt et s e se s ae et et seea bbb ene s 9274 | EUR 21,00 21,00 194 754,00
TOAL S A ettt ettt ettt et eeeeteenens 441 EUR 147,40 147,40 65 003,40
France TEIECOM ... ....ooiuiiiiii et eaae e 12 096 EUR 22,66 22,66 274 095,36
INOKIA. ..ttt ettt ettt et e st e bbb s s se s ae s b e ea e ea st s s ens 21500 | EUR 13,71 13,71 294 765,00
REPSOL .. ettt ettt a ettt ene 1984 | EUR 15,46 15,46 30 672,64
Bolsas Y Mercados Espaioles, SDAD Holding de Mercados Y ..........ccoccoveiininienieniencane. 1 408 060 EUR 4 1,05 1,05 1477 398,53
TlEfONICA.S.A ..ottt ettt ettt ettt et bbbt n 340 714 - 11,64 11,64 3965 910,96
Banco Santander Central HiSpano, S. A. ........ccooiiiiiiiiiiiieeee e 303 772 - 9,39 9,39 2852 419,08
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S. A. ........cccooiiiiiiiiiiiieeee et 221 695 - 10,95 10,95 2427 560,25
RePSOL Y PE, S. A ettt 118 247 - 15,46 15,46 1 828 098,62
Endesa — Sociedad ANONIMA.............cc.oeiiiuieiiiiieeee ettt 114 655 - 15,25 15,25 1748 488,75
TDEIAIOla, S. A ..ottt ettt ete e anens 60 059 - 15,67 15,67 941 124,53
Iberia — Lineas Aéreas de Espana, S. A. ......occoioieiiieiieieceieee e 51531 EUR 0,01 2,28 2,28 117 490,68
Industria de Diseyo Textil, S. A, INAIteX.....ccoooiiiiiiiiiiiiiieee e 36 568 EUR 0,01 16,10 16,10 588 744,80
Amadeus Global Travel Distribution, S. A. — A Privilegiadas..............ccocerinininenenne. 30 833 EUR 5000 5,15 5,15 158 789,95
Abertis Infraestructuras, S. A., SETIC A......c..ccoeiuiiieiieieeiieeieeieete ettt 28 459 EUR 1 000 11,99 11,99 341 223,41
Telefonica MOVILES, S. A......ooi oot 27 609 EUR 1 000 8,28 8,28 228 602,52
Gas Natural SDG, S. A ..ottt et ettt ene s 25090 - 18,55 18,55 465 419,50
UnIon FENOSa, S. A. .....ooiiiiiiiieeieteeeeeeeee ettt ettt ettt ettt ae et eb et b e en 23151 - 14,89 14,89 344 718,39
ATLAAIS, S. A oottt 17 308 - 22,50 22,50 389 430,00
Telefonica Publicidad € Informacion, S. A. ........oooviiiioiiiceeeeeeee e 16 555 - 435 4,35 72 014,25
Banco Popular ESpamiol, S. A......cooiiiiiiiieciee e 14 341 — 47,30 47,30 678 329,30
ATCEIOT, S. A oot 11954 - 13,67 13,67 163 411,18
Inora Sistemas, S. A., SEIIE A .. ..oooiiiiii i 11492 - 10,17 10,17 116 873,64
ZRIHA S.A. oottt ettt eb et ens 11263 - 5,60 5,60 63 072,80
Sacyr Vallehermoso, S. A......ooi ittt 11 031 - 12,00 12,00 132 372,00
ENAZAS, S. A ettt bttt 10711 - 8,60 8,60 92 114,60
Terra NEtWOTKS, S. Ao oottt aeeeae e 10 506 — 4,80 4,80 50 428,80
Corporacion Mapfre, S. A.......cco ittt 8 149 - 11,23 11,23 91 513,27
Banco Espafiol de Credito, S. A.......ooiiiiiiiee s 7787 - 9,50 9,50 73 976,50
BanKinter, S. A .....oooiiieieeieecee ettt ettt ea et neene s 7 626 - 32,55 32,55 248 226,30
Red Eléctrica de ESpamia, S. A......cooooiiiiiieieiee e 7584 | EUR 500 13,00 13,00 98 592,00
Promotora de INformaciones, S. A.........coovieiiiiieeeeee e 7362 EUR 0,01 11,50 11,50 84 663,00
SOGECADIE, S. A ..ottt 7243 EUR 0,01 27,66 27,66 200 341,38
NH HOTEIES, S. A ..ottt ae s 6706 | EUR 0,01 9,11 9,11 61 091,66
ACS Actividades de Construccion y Servicios, S. A.......occooierieieiieiieieiieee e 6 647 EUR 5000 38,70 38,70 257 238,90
Grupo Ferrovial, S. A ..o 6297 EUR 4,99 27,78 27,78 174 930,66
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(Em euros)
. Provisd
Natureza e espécie dos titulos Quantidade Valor nominal (\i/;ll:r ’,“?d}" Valor de cotagdo Valor de balango de mreon‘i)l:—oveslias
quisigao latentes

ACETINOX, St A ittt bbbttt bttt 6205 | EUR 0,01 37,38 37,38 231 942,90

Rincasa, S. A....ooooiii 6000 | EUR 1 000 1,42 1,42 8 520,00

Fomento de Construcciones Y Contratas, S. 4390 USD 29,24 29,24 128 363,60
869 824,36

Gamesa Corporacion Tecnologica, S. A. .......cccoiiiiiiiiiieieeeee e 3637 | PTE 26,09 26,09 94 889,33
1 000 000

IMELTOVACESA, S. A ..ottt et ettt e et e e ae e e s e e enteeeneeeneeenes 3226 EUR 0,01 27,15 27,15 87 585,90

Acciona, S. A. ..... 2854 | EUR 1 000 48,25 48,25 137 707,29

Brasil TELECOM .....c.ecuiiiieiiiiicii ettt et 0,04

[0 1070 - SRRSOt -

Titulos de participacdo -

Unidades de partiCiPagao ..........cveueieieiiiiieiiiiiete ittt 2733 199,08
Espirito Santo European EqQUItY...........coocooiiiiiiiiiiiiiieecee e 13864 | EUR 74,2400 74,2400 1029 261,88
Espirito Santi High Yield.........coocoiiiiiiiiiiee e 825 EUR 608,8800 608,8800 502 411,24
Espirito Santo Cartera Global Fim...........ccocooiiiiiiiiiiiiceeee e 3319,027520 | EUR 5,4241 5,4241 18 002,90
Espirito Santo Mixto Espana 25 Fim. 1 068,482867 | EUR 15,9454 15,9454 17 037,39
Espirito Santo Cash Fim................ 1 646,185875 EUR 9,8960 9,8960 16 290,62
ES Top Seguridad.......... 373,298077 | EUR 1 386,7500 1386,7500 517 671,11
ES Bolsa Euro..... 70 898,912859 | EUR 8,9215 8,9215 632 523,94

OULTOS VALOTES ...ttt e et et e e e ene e e e e e ereenne e -

THEULOS PIOPTIOS ...ttt ettt bbbttt ettt eb ettt b ettt e enes 3205 476,20
DE reNAIMENTO FIXO ....vviiieiiiieie ettt ettt ettt ea e eaae e 3205 476,20

A CUITO PIAZO0. ...ttt -

A MEIO € @ LONZO PrAZOS......cuioviiiiiiiiiiii ittt ettt et eneens 3205 476,20
BeST CX 01704 BESL.....veuieieiieiiieeeeeteee ettt ettt enenen 53 | EUR 500 500,00 97,00 26 500,00
Banco Essi Sub. 96/06 ................ 3000 | EUR 49,88 49,88 99,00 149 640,00
ES Invest Plc Jun04 Eurstxx Eur-.......... 2818 | EUR 500 500,00 98,62 1409 000,00
Esip Oct01/Abr05 Eqtyilk Pick & Dr...... 105812955 | EUR 0,01 0,01 96,67 1 058 129,55
Esip Jun01/Dec04 Eqtyilk Pick & Dr-...... 23932768 | EUR 0,01 0,01 97,65 239 327,68
Esip Mar03 Jan05 Ftd Euros 2m........... 6 000 000 | EUR 0,01 0,01 98,00 60 813,33
Esip Apr2004 Credit Basket Linke 25 EUR 1 000 1 016,04 98,69 25401,04
Esip Apr2004 First TO Default............. 25 | EUR 1 000 1 080,35 100,00 27 008,64
Esip Dec01 Dec04 Eqlk Estx50 & SP..... 5043 871 EUR 0,01 0,01 97,69 50 438,71
Esip Ago01/Fev05 Eqtyilk Pick & Dr .. 4595357 | EUR 0,01 0,01 97,14 45 953,57
Esip Mar02 Mar05 Eqlk Estx 50 .......... 2730488 | EUR 0,01 0,01 96,92 28 283,30
Esip Oct2004 Cln Abb 1 Fin 5,25 %.. 7 | EUR 5000 5062,71 96,76 35 438,96
Esip Dec02 Dec04 First to Default...........cccooeiviiiiieiiicinn, 4944 253 EUR 0,01 0,01 20,00 49 541,42

De rendimento VATTAVEL...........coooiiiiiiiiiiiiiiieee ettt -

AACGOCS. ..ttt ettt ettt e et et e e tt e et e e enbe e naeenbeeerbeeenbeennbeennne —

Titulos de PArtiCIPAGAO ... cuveuiiiieiietiett ettt ettt ettt bt ens -
OULEOS HIEULOS. ...ttt ettt ettt ettt bt et eneans -
B — Titulos-investimento.. 217 222 507,87
De rendimento fixo — emiSSOIes PUDLICOS.......c..ciiiiiiiiiiiiitirieie s 2278 276,15
De divida publica POTTUZUESA. ......c.eeuiiiiiiriiiiiiteteiieieiiei ettt 2278 276,15
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Valor médio

Natureza e espécie dos titulos Quantidade Valor nominal de aquisi¢io Valor de cotagdo Valor de balango

CULO PIAZO.......eeitieeteee ettt ettt b ettt ettt ea e sb e ees -

A médio e a longo prazos.... 2278 276,15
OTS 5,375% 98-08 Junho....... 43 | EUR 0,01 100,00 102,40 0,43
OTS 8,875 % 94-04 JANCITO.......ecuiieiieiiteiirieiieieteeeie ettt eeenene 13717042 | EUR 0,01 100,22 100,31 137 466,53
OTS 6,625 % 97-07 FEVETCITO....c..eveiiieiiieiiieiieeicietseteeete et 17 | EUR 0,01 111,76 107,01 0,19
OTS 5,45 % 98-13 Setembro...... 97 | EUR 0,01 96,91 104,60 0,94
OTS 11,875 % 95-05 Fevereiro.. 37 | EUR 0,01 135,14 111,63 0,50
OTS 4,875 % Agosto 2007 ......... 205 000 000 | EUR 0,01 99,71 105,39 2044 102,20
OT JAN 04 8,875 %...cconene. 53 | EUR 0,01 100,00 100,33 0,53
OT SEP 2013 5,45 %.... 36 | EUR 0,01 91,67 106,00 0,33
OT FEV96 9,5 % .o 8500000 | EUR 0,01 113,77 113,77 96 704,50

De outros emissores publicOS NACIONALS .........c.ooveuirieueririenirieeireeierete et -

A CUITO PIAZO....ceiiiiciiiei ettt -

A MEdI0 € @ 1ONZO PIAZOS. .....eeviiieiiitiie ettt ettt -

De outros emissores pibliCOS ESraNGEIr0S ..........cveieuiiuieiieiiiiieierieeeieieti ettt eie e eeneens -

A curto prazo.................... -

A médio € a loNg0 Prazos........ccoceeerueriirienieriiieieieeeie e -

De rendimento fixo de outros emissores — emitidos por residentes.... 168 566 594,34

A CUITO PIAZO0..ccueiiieiienieeieeieee et -

A mEdio € @ 10NZO PrAZOS........uviiiiiiiiiciciit e 16 209 217,12
Banco ALVes RIDEITO .........ccocciiiiiiiiiiiiiciiciiece e 600 | EUR 5000 4 964,66 99,29 2978 796,00
ADP....ccooviiiiin. 257712259 | EUR 0,005 - 98,35 1267 283,28
SODIM.. 277000 | EUR 4,99 4,99 100,00 1381 670,17
Somague..........ccoeerveuennnn 640 000 | EUR 2,5 2,49 100,00 1 595 506,54
INPARSA 98 S/warrants ..... 114 141419 | EUR 0,01 0,01 99,25 1090 881,03
Montepio Geral TV 20-7-05..........cccccovenee. 4900 | EUR 1 000 998,99 100,03 4 895 051,36
JMR — Gest. Emp. Retalho EUR6M+200.. 600 000 | EUR 5 5,00 100,00 3000 000,00
EDP 22 F10at 2000 EUTO ..ottt 95 | EUR 0,02 99,25 1,68

0,0075
EDP 23 Float 2011 Euro Lisb-12.5.......c.coiiiiiieie e 60 | EUR 0,01 0,01 97,50 0,57
Unido Inter Fin EuroM+50BP May03 .. 499 | EUR 1 - - -
Montepio Geral Cx Sub 96..............c....... 49 | EUR 0,01 0,01 99,2372 0,40
Unifo B. Port. Jun2004 EUR6M+75BP........cccocevvnnnee 4988 | EUR 0,005 - 100,0900 24,77
BNU OB. Cx Sub — Banco Nac. Ultram. Float Out 207 .. 59 | EUR 0,01 0,01 98,3600 0,59
Lusoleasing — BCP Leasing Nov2005 Eurib6M+40 BP... 74 | EUR 0,01 0,01 99,1000 0,73
Emitidos por ndo residentes............cooveevreerieenieenieeinne 152 357 377,22
Por organismos financeiros internacionais .. -
Por outros nao residentes................ccceevenene 152 357 377,22
A curto prazo............. _
A médio e a longo prazos.... 152 357 377,22
Captiva FINANCE ......o.viiiiiiiecic ettt ettt 10000 | USD 262,22 34,030 2 622 154,29
973,19

Captiva FINance I11.........cooooiiii e 150 | USD 38 700,92 49,640 5805 138,60
98 467,50

Van KANPEIL....c.cviiiiiiiiciieee ettt ettt 5 | USD 110 467,01 16,040 552 335,03
869 824,36

G1obopar DEC04 9,875 Yo......cuorieuiriiiiiiiiiieirieeeet ettt 3120 | USD 1 000 240,50 40,500 750 356,30

Telefonica Europe Collar 97-04 ...t 62 | PTE 4979,94 100,000 308 756,44

1 000 000
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(Em euros)
. Provisd
Natureza e espécie dos titulos Quantidade Valor nominal (\i/;ll:r ’,“?d}" Valor de cotagdo Valor de balango de mreon‘i)l:—oveslias
quisigao latentes
Lusitano Global Cdo PIC-ClIass D.........c..ccoouiiiiiiiiieieeeeeee e 2100000 | EUR 1 0,92 92,020 1932 420,00
Lusitano Global Cdo PIC-CIaSS A2 .........c.oooueoiioeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 500 000 | EUR 0,87 0,87 99,740 435 066,43
Deutsche Bank Eurl+6.25 02/04.........cc.oooiiiieiiiieieeieeeeee ettt eene s 4000 EUR 1 000 1 000,01 100,040 4000 034,01
Caixa Finance Apr2007 EUr3M-+15......ooiiiiiiiiiiiiee e 13000 | EUR 1 000 999,41 100,000 12 992 350,99
Deutsche Fin Bv Eur3AmO0 May2005..........ccooiiiiiiiiiiiieeeeeee et 5000 | EUR 1 000 999,41 100,080 4999 543,35
Banco do Brasil 4,5 % JUI2004............ooo oo 2000 | EUR 1 000 1 000,00 100,500 2 000 000,00
Euro Cred LUx MAr07.......coooiiiiiieiieieeie ettt sbe e saa e ensessaeseesne e 10 000 EUR 1 000 1 000,00 100,000 10 000 000,00
Euro Cred Lux ADE DECO8..........ocvviiiiiiieiiicieeee ettt 5000 | EUR 1 000 1 000,00 100,000 5000 000,00
B. Esp. Santo Venet EUr6M-+65 Decll.........cccooiiiiiiiiiiiiiceeet e 6500 | EUR 1 000 1 000,00 100,000 6500 000,00
Island Finance ICR4A C SPA ... 50 | EUR 100 000,00 100,000 5000 000,00
100 000
Bresco Finance, Ltd. APROS FIOALET ..........cooviiiiiiiiieeeeeeee e 29091 842 EUR 1 0,99 100,900 28 799 109,72
Orig. Mortgage Loans 15/12/2031.... 5000 | EUR 125 125,00 100,000 625 017,25
ES Fin (Portugal) Eur6+125 07/11 ... 1500000 | EUR 10 10,00 100,000 15 000 000,00
S. G. Australia, Ltd. TV 97/07 EULO ......ccooiiiiiiieiiiieiieeeeeie ettt 940 EUR 4 987,98 100,000 4 688 701,20
4 987,98
Lusitano Global Cdo PIC-ClIass C...........ccoooiiiiiieieeieeeeeeee e 2600000 | EUR 1 0,96 95,700 2488 200,00
BTNY 94/04 TV oo 200 000 | PTE 1 000 4,98 99,850 996 092,75
Countrywide Home Loan 2005 5,25 % 10 000 DEM 510,72 101,500 5107 158,83
510,72
Dorada Corp. US Libor +... Perpétua..........ccccooioiiiiiiiiiiiiieecee e 15000 | USD 778,38 98,310 11 675 655,21
999,99
Northwoods Cap. Mar2011 Class L........coccoiiiiiiiiiiiiiiicceee s 30 USD 78 384,80 99,000 2 351 543,94
100 000
Northwoods Cap. Mar2013 Class T1.........cocoiiiiiiiiiiiiiiee e 50 | USD 78 384,80 99,000 3919 239,90
100 000
Northwoods Cap II Marl2 Class IL.........cccoiiiiiiiiniiiicieeeeee s 3 USD 750 989,71 94,850 2252 969,12
1 000 000
Phoenix Cdo Mar2011 Class L.......c.ccoooouiiiiiiiieieeee e 50 | USD 60 572,18 99,000 3028 609,10
77 275,42
Strat Invest Port SEp99/0ct04 1........coviiiiiiiiiiiiiet e 50 uSD 79 176,56 100,000 3958 828,19
100 000
Telesp Celular 6,75 % DEC2004...........ooiiiiiieiiiiet et 3272 USD 1 000 791,77 100,000 2590 657,17
CP Cimento Particip 6,5 % NOV2004 .........coiiiiiieiieeieeeeceee e 2500 | USD 1 000 790,98 100,875 1977 439,40
Valores de rendimento VATTAVEL.............c.oooviiuiiiiiiieee et 38 786 497,89
Emitidos PO T@SIASTILES. .......cueeeiiieiiieiei ettt 23 354 227,59
ALCGORS ..ttt ettt ettt h e a et h ettt n e ene et teeaeebe et et et eneens 3699 500,48
Carlos E. ROAIIGUES .......o.oouiiiiiiieiiitiie et 29000 | PTE 1 000 8,73 - -
MaACEAO € COCINO ... 2 EUR 5 0,60 0,20 0,40
POTTHNG. ...ttt ettt 11077 126 | EUR 5 2,67 2,508953424 2953 354,31
POTTHNE 6. e 277 619 EUR 5 4,99 2,507971861 696 260,64
URIEEIIIS 1.ttt ettt ettt ettt seeteeaeeseebe b e s e s e st esseseeseesseseeseeseesessessesseneans 10 | PTE 4 987,98 49 879,79
30 000
COPIMAGUE ...ttt ettt ettt ettt ettt et eb e bt ek e e be et e s et et es e esteseeseeseebeeseebeebeneeteneanean 6 | EUR 4,99 0,89 0,89 5,34
QUOTAS ...ttt ettt ettt e et e et e e s e et e et e e bt e et e enbeeeanaeenbeeerbeeetneennree e —
Titulos de participagdo.... -
Unidades de participagio 19 654 727,11
FUNEETE ..ottt ettt n et enen 3940419 EUR 5,02 4,99 4,99 19 654 727,11
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OULTOS VALOTES ......eivvieeieeieieeiee ettt ettt ettt ettt et e bt esseesa e aeesseeteesbeesseseessessaesseeseens —
Emitidos pOr NA0 reSIACNLES .......c.oouiiuiiiiiiiiiiiiieieieieie ettt 15 432 270,30
AALCGOCS. ...ttt ettt ettt ettt a e ettt n et ae b e te et e etb e ne e b e raebeesee e 10 489 146,30
Finet HOLAINGS AP.......ooiiiiii e 312530 | USD 0,60 - 0,000103 19,30
Finet Holdings AP.. 275000 | USD 0,60 - 0,000103 16,98
Finet Série B ....... 6250 | USD 1 - 0,004117 25,73
Finet Warrants .. 83333 — - —
Finet Warrants.. 120 000 USD 1 - - -
Finet................. 417 USD - - 0,04
Asturbrokers................c........ 25000 EUR 0,93 0,93 23.225,39
EBM — Sociedade Gestora......................... 400 EUR 601,01 601,01 240 404,86
Gestora Fondo de Garantia de Inversiones 3383 EUR 1 1,00 1,00 3 383,00
Corada.......c.cooeevveieeiannn, 15000 | USD 0,01 0,01 0,01 118,76
BRISA — Auto-Estradas .. 940 000 | EUR 5 5,30 5,30 4982 000,00
EDP — Nominativa.......... 2400 000 | EUR 5 2,05 2,09 4911 000,00
Portugalia An ............. 30000 | PTE 6,48 6,48 6,48 194 531,19
POTtUZAIIA AD ..ottt ettt 20730 | PTE 6,48 6,48 6,48 134 421,05
QUOTAS ...ttt ettt ettt ettt et e et ettt e et ae e e e te et e erb e aeenbeeaseereeaneens -
Titulos de PArtiCIPAGAO . ... .c..euieuieiieiieteeie ettt ettt eae e ens -
Unidades de partiCiPaGA0 ...........cueueuruiiriririeieieicieieiet ettt 791 765,64
EVETeSt FUNG ......oiiiiicic ettt 89 847 | USD 1 8,81 791 765,64
OULTOS VALOTES ...ttt ettt te et es ettt se e st ebeeneebeese s sensens 4151 358,36
FANAIN ..o BRL -
Inv. Inc. Fiscais BRL -
TNV, INC. FISCAIS ..vviiviiiieiicie ettt ettt ettt ettt teeeaeeseeaseseenseeneebeenne e BRL -
FINAM....oooioeeeceeeeeee ettt ettt ettt e e e e ae e et e eae e eaeeeaeennean BRL 3310,90
Bolsa Valores — S. P.. BRL 2191 791,78
BMF Sécio Efectivo ..... BRL 2 728,81
BMF Corretora Merc........... BRL 715 647,27
BMF Membro COMPENSAGAO.........c.eeiiiieiieiieiiatiett ettt ettt eae e e s b eeneens BRL 724 939,15
BMSP S6¢i0 Membro EfECtiVO.........coooiiiiieiiiiieecee e BRL 1 629,66
CetiP.einiiiiiieeeeeee e BRL 40 475,14
INS Bras Mercado Capitais . BRL 13,42
CIA Bras Lig. Custodia........ BRL 420 604,31
Central Clearing......... BRL 27,29
Cx Nac. Liq............ BRL -
Alfred do Nordeste. BRL -
Dende do Para..... BRL -
[tapage.......ccccoevevveicicnnnns BRL -
Novadata Sistemas e Comp. ... BRL -
Sanyo da Amazénia.............. BRL -
Seiva Florestal............ BRL -
Tecanor Téxtil e Ind. .. BRL -
Finam.........ccccoooonnnn. BRL 6 704,24
Finam BRL 3011,25
Cetip.......... BRL 40 475,14

7591 139,49
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De rendimMENTO FIXO ....uviiiiiiiieii ittt ettt et 7591 139,49
A CUITO PIAZO ettt ettt ettt ettt e e eat e e st et e e st e bt emee st e enseese e st eneeeneeseeneenseeneeas -

A MEIO € @ 1ONZO PIAZOS. ....eeeviiieiiitiii ettt ettt 7591 139,49

Obrigacdes Caixa Sub. BESI 08 ........ccooiiiiiiiiiiiiciceeeee e 249398949 | EUR 0,01 0,01 100,00 2 493 989,49

Esip Mar02MAROS5 Eqlk Estx50.......... 141 115000 | EUR 0,01 0,01 96,92 1 411 150,00

Esip Ag001/Fev05 Eqtyilk Pick & Dr .. 138 000 000 | EUR 0,01 0,01 97,14 1 380 000,00

Esip Oct01/Abr05 Eqtyilk Pick & Dr... 146 200 000 | EUR 0,01 0,01 96,67 1462 000,00

Esip Jun01/Dec04 Eqtyilk Pick & Dr... 49 800 000 | EUR 0,01 0,01 97,65 498 000,00

Esip Mar01/Mar05 Eqtyilk EUStXS50.......cccoeiiiiiriiiieireieeeese e 34600 000 | EUR 0,01 0,01 96,80 346 000,00
De rendimento VATIAVEL..........cccourviueuiiiiiiiiniieieeieet ettt -
AALCGOCS. ..ttt ettt ettt ettt e et eat e e teeenteeeneeanbaeerbeeenbaennbeennne —
Titulos de PArtiCIPAGAO . ... .c.vevieeieiietieit ettt ettt ettt ettt ete et s ebe s e ebe s e s enis -
OULTOS HIEULOS. ...ttt e -
C — Titulos @ VENCIMENTO ...ttt ettt -
De emiSSOTes PUDLICOS. .........cuiuiiiiiiiciciciet ettt -
De divida piblica POTtUUESA. .......c.eeuiiiiiiiiiiiiiieieiei ettt -
A CUITO PIAZO ettt ettt ettt et ettt et e bt e et e eteemteeseenseeneeebeeteeneenteeneeas -
A MEdI0 € 8 lONZO PIAZOS. .....eeviiiiiiiieieeieiee ettt -
De outros emissores pibliCOS NACIONALS .........cc.oiiieiiuieiiitieii ittt eeneens -
A CUTO Prazo......ccccocevereneniennens -
A médio e a longo prazos.................. -
De outros emissores publicos estrangeiros... -
A CUrto Prazo......cccceeceevueeeervenennene. -
A médio e a longo prazos.... -
D& OULTOS @IMISSOTES ...ttt ettt ettt ettt ettt ebe sttt eenene -
A CUITO PIAZO ...t -
A MEIO € @ LONZO PIAZOS. ....ceeeviiiitietieie ittt ettt ettt ens -
Emitidos POr TESIAEIIES.........c.cuiuiiiiiicieiiiiiee ettt -
A CUIEO PIAZ0.....eeiiineeeieitete ettt ettt ettt e sttt sttt et -
A mEdIO € @ LONZO PIAZOS.....c.cueriiiiiiiiiitete ettt -
Emitidos POr NA0 TESIACILES .......c.eiuiiiiiiiiiiieieiieee ettt bt -
Por organismos financeiros iNternaCiONALS ............ccveueirueririeirieiretereeeec e -
POr OULroS NAO TESIACNLES ...ttt -
A curto prazo............c..... -

A médio e a longo prazos.

D — Imobilizagdes financeiras.
PaTtICIPAGOES ... veeeeteteee ettt n ettt a et enen

Em instituigdes de crédito N0 PaIS ........ooiiiriiiiieiiieic et
Em institui¢des de credito N0 eStrangeiro ..........c.cccoiourirueieueueiinininieieiecieieeee e

21730 606,09
13378 078,20

2243 115,00
1509 001,31
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(Em euros)
o Provisoes
Natureza e espécie dos titulos Quantidade Valor nominal (\i/;,ﬂ:(;u]}:gég Valor de cotagdo Valor de balango de menos-valias
latentes

Em outras empresas N0 PAIS..........cceviiiiiiiiiiiieieieiee et 5961 140,55 172 825,31
BEST ..t 100 | EUR 1 - - 100,00 -
Banco Espirito Santo dos Acores... 200 | EUR 5 - - 1 000,00 -
Sigal, S. A, o 22170 | PTE 1 000 - - - -
ECOtredi, S. A oo 22400 | PTE 1 000 - - - -
Sociedade Turistica Palheiro Golfe, S. A.......ccooooiiiiiiiieeeee e 15 000 EUR 5 — - — -
Gesfine, S. A oo, 20000 | PTE 1 000 - - - -
MULEIEET. ...t 22500 | EUR 50 - - 972 288,75 152 710,00
GESTRES — Gestdo Estratégica Espirito Santo, S. A. 3750 | EUR 5 - - - 16 778,31
IMPIENOVA ....oviiiiiiiiecee e 400 | PTE 500 - - - -
ESAF — Espirito Santo Activos Financeiros, S. A.. 352500 | EUR 5 - - 1 808 242,14 -
WEBLAB.......coooiiiiicieicececeeee 550000 | EUR 0,50 - - 249,40 -
Activalor, L% ..o - 1 | EUR - - - -
Céntimo — Sociedade de Servigos, L% ... ..o 1 EUR - - 35073,44 2 087,00

12 469,95
KIUTAYA ettt ettt s et e st ne e s eneenen 2 | EUR 2 500 - - 0,00 -
SPGM........ 75000 | EUR 1 - - 74 761,82 -
ES Capital .... 613885 | EUR 5 - - 3069 425,00 -
Jampur, L.%...... 2 | EUR 1 - - - 1 250,00
GESFINCON ...ttt ettt sttt 8000 | PTE 1 000 - - - -

Em outras empresas N0 ESrANZEITO. .........ccueruiieieieiietietieteete et eteie et et eseeseeseeseeseebeeseeeeeneenis 7416 937,65 1336 176,00
SAPEC ORD....c.ooiiitie ettt 13883 | EUR 100 43,38 47,84 602 263,52 -
SAPEC PREF...... 296 | EUR 32,55 - 9 636,21 -

BRB Internacional . 47500 | EUR 5 130,80 - 6213 072,29 1272 116,00
PRO Sport......ccccoeeircivennn 1900 | EUR 6,02 90,10 - 171 196,90 17 851,00
Clarity Incentive Systems, Inc. 390625 | USD 0,001 - - - -
Apolo Films . 950 | EUR 6,01 435,28 - 413 515,54 44 725,00
GESPAR....... - BRL - - 7 248,19 1 484,00
ES PLIC .ttt ettt 1 EUR 5,00 5,00 5,00 -

Partes de capital em empresas COlZAdAS .........cooviueiriiiiiireiee e 1673 084,61 -

Em instituigdes de crédito N0 PaiS ........cccovviririiiciiiiniiiieieeicce e - -

Em instituigdes de credito N0 eStrangeiro.........co.eveieiiieiiiieieiieieieieei ettt - -

Em outras empresas 110 PaIS........eereieueiieruieie ettt ettt ettt enee e 1673 084,61 -
COMUIIVESE ...+ttt ettt ettt s e e st s et s et ser e e es e e ese e eteneeeeneanenens 375000 | EUR 5 4,33 - 1623 084,61 -
COPOrgest....eveviieiiieieeeee 10000 | EUR 5 5,00 - 50 000,00 -

Em outras empresas no estrangeiro. - -

Outras imobilizag0es fINANCEITAS ............ceevuiieiiriiieeeieeee ettt ettt ee s 6 679 443,28 734 113,69
ES Capital ...ttt - - - - 2 524 250,84 -
Activalor - - - - - -
GESTRES - - - - 233 696,21 26 925,69
KUTHAYA - - - - - -
WEB UB...... - - - - 69 390,00 -
Portline......... - - - - 393 265,05 -
Palheiro Golf. - - - - - -
Jampur L.%... - - - - 3458 841,18 700 938,00
Jampur L%, - - - - - 6 250,00

385781 279,31

2243 115,00
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11 — O desenvolvimento das imobiliza¢Ges incorporeas e corpo-
reas, encontra-se detalhado nas notas n.* 11 e 12 as demonstrag¢des
financeiras.

12 — A data de 31 de Dezembro de 2003, nio existiam quaisquer
activos com caracter subordinado.

13— Em 31 de Dezembro de 2003 os montantes relativos aos activos
cedidos com acordo de recompra constam da nota n.° 16.

14 — Os créditos detidos pelo Banco, correspondentes as rubricas 3 e 4
do activo, desdobrados em fung¢do da sua duragio residual, encontram-se
detalhados nas notas n.”* 5 e 6 as demonstragdes financeiras.

15 — Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2003, o
Banco nao efectuou reavaliagdes de imobilizagdes corporeas e de imo-
bilizagdes financeiras.

16 — Os valores de trespasses, despesas de estabelecimento e de
investigagdo e desenvolvimento, estdo incluidos na nota n.° 11 as de-
monstragdes financeiras.

17 — Nao existem, no Banco, situagdes determinadas por correcgdes
de valor excepcional introduzidas no activo ndo imobilizado, motivadas
por medidas de caracter fiscal.

18 — Os débitos por prazos residuais estdo referidos nas notas n.” 15,
16 e 17 as demonstragdes financeiras.

19 — O montante das obriga¢des em circulagdo e outros titulos por
prazo de vencimento consta da nota n.° 17.

20 — Os débitos para com empresas participadas incluidos nas rubri-
cas 1, 2, 3 e 8 do passivo, encontram-se referidos na nota n.° 26.

21 — Os débitos para com empresas coligadas incluidos nas rubricas 1,
2, 3 e 8 do passivo, encontram-se referidos na nota n.° 26.

22 — A rubrica 8 do passivo contém empréstimos e obriga¢des subor-
dinadas, conforme desenvolvimento na nota n.° 17.

23 — O montante dos compromissos, incluindo os assumidos me-
diante a prestag@o de garantias, consta das notas n.” 25 e 26.

24 — Os saldos de provisdes estdo desenvolvidos na nota n.° 20.
A desagregagdo dos saldos em 31 de Dezembro de 2003, conforme
requerido, ¢ como segue:

(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
Provisdes para:
Créditos de cobranga duvidosa............... 711 711
Aplic. em instit. de crédito no pais ........ - -
Aplic. em instit. de créd. no estrangeiro - -
Empresas participadas. - -
Empresas coligadas... - -
Outros créditos 711 711
Crédito vencido........cceeeevueeneenrecnnnnene 4559 5455
Aplic. em instit. de crédito no pais ........ - -
Aplic. em instit. de créd. no estrangeiro - -
Empresas participadas...........ccccverveneenene - -
Empresas coligadas.. - -
Outros créditos 4559 5455
Depreciagao de titulos — negociagio ..... - -
Depreciagao de titulas — investimento 22939 23 736

Outras aplicagldes .......eervrveereeerieenennens 87 87

Imobilizagdes financeiras.. 7477 6964
Riscos gerais de crédito .......... 4377 4377
Riscos de flutuagdo de cambios............. - -
Pensoes de reforma e sobrevivéncia...... - -
Outros riscos € eNcargos ..........c.eeeevenens 163 163
Riscos bancarios gerais..........ccceeeeereenene 4821 10973
Risco-pais 280 903
Disponib. a vista sobre instit. de crédito 2 2
Aplicagdes em instit. de crédito............. - -
Crédito a clientes.........ccoeververeeveeeennene 7 7
Titulos 271 894
Outros activos .. - -
45414 53369
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25 — Os critérios utilizados para distinguir os titulos de negociacao
constantes das rubricas 5 e 6 do activo dos que constituem investimentos
e imobilizagdes financeiras estdo referidos na nota n.° 2.

26 — Durante o exercicio de 2003 nao houve reclassificagcdo da
carteira a vencimento.

27 — Os saldos das contas despesas com custo diferido, proveitos a
receber, receitas com proveito diferido e custos a pagar encontram-se
referidos nas notas n.” 14 e 19.

28.a) O montante ainda ndo imputado a resultados das contas indivi-
duais do BESI respeitantes a:

Titulos emitidos por valor inferior ao seu valor de reembolso, os quais
respeitam na sua totalidade as obrigacdes Besi Subordinadas oct 2033
com maturidade em 13 de Outubro de 2033, é de 432 000 euros;

Titulos de investimento adquiridos por valor superior ao seu valor de
reembolso é de 407 000 euros;

Titulos de investimento adquiridos por valor inferior ao seu valor de
reembolso ¢ de 70 000 euros.

b) A diferenga entre o valor de mercado e aquele por que estdo con-
tabilizados os titulos de investimento ¢ de 432 000 euros.

¢) A diferenga entre o valor porque estdo contabilizados os titulos de
negociagdo e o que lhes corresponderia caso a avaliagao se fizesse com
base no custo de aquisi¢@o e de 165 000 euros.

29 — No exercicio de 2003 ndo se registaram aumentos de capital
social do Banco.

30 — Nao existem partes de capital beneficiarias, obrigagdes conver-
tiveis e titulos ou direitos similares.

31 — O desenvolvimento das rubricas de outros activos e outros passi-
vos, esta expresso nas notas n.” 13 e 18 as demonstragdes financeiras.

32 — Nao existem fundos administrados pelo Banco por conta de
outrem.

33 — As operagdes a prazo nao vencidas, para o Banco, estdo apre-
sentadas na nota n.° 25 as demonstragdes financeiras.

34 — O efectivo de trabalhadores ao servico e sua ventilagdo por
grandes categorias profissionais esta referido na nota n.° 29.

35 — Relativamente aos membros dos orgdos de administragdo e
fiscaliza¢do, o montante das remuneragdes atribuido no exercicio e dos
créditos concedidos, estdo referidos na nota n.° 29.

36— O Banco ndo tem servigo de gestdo e de representacao a terceiros
com dimensao significativa.

37 — A decomposigdo dos elementos do activo e passivo expressos
em moeda estrangeira ¢ apresentada na nota n.° 22 as demonstragdes
financeiras.

38 — Os proveitos registados nas rubricas B1, B2, B3, B4 ¢ B7 da
demonstragdo de resultados, ventilados por mercados geograficos, estio
referidos na nota n.° 27.

39 — Os principais componentes das rubricas:
Outros custos de exploragao;

Outros proveitos de exploragdo;

Perdas extraordinarias;

Ganhos extraordinarios;

encontram-se referidos nas notas n.** 32 e 33 as demonstragdes finan-
ceiras.

40 — Os encargos imputados e 0s encargos pagos relativamente a
passivos subordinados constam da nota n.° 17.

41 — A diferenca entre a carga fiscal imputada ao exercicio e aos dois
exercicios anteriores ¢ a carga fiscal ja paga ou a pagar com referéncia
a estes exercicios esta apresentada na nota n.° 34 as demonstragdes
financeiras.

42 — Naio houve tratamento fiscal diferenciado entre os resultados
correntes e os resultados extraordinarios com impacto materialmente
relevante nas demonstragdes financeiras.

43 — As contas do Banco sdo objecto de consolidag@o pelo método
integral no Banco Espirito Santo, S. A., com sede na Av. da Liberdade,
95, em Lisboa. Por sua vez, o Banco Espirito Santo, S. A., é consolidado
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pela Bespar — Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S. A., com
sede na Rua de Sao Bernardo, 62, em Lisboa.

44 — O Banco ndo tem empresas filiais instaladas noutros Estados
membros da Comunidade Europeia dispensadas da fiscalizagdo e da
publicagdo da demonstragdo de resultados.

45 — O Banco ndo detinha operagdes de locagao financeira na 6ptica
de locatario, a data de 31 de Dezembro de 2003.

46 — Nao foram efectuadas compensagdes entre saldos devedores e
credores/em contas de terceiros e de regularizagao.

47 — Os valores incluidos nos resultados do Banco provenientes
de transacgdes realizadas com empresas do Grupo BES encontram-se
divulgadas na nota n.° 26 as demonstragdes financeiras.

48 — Nao foram efectuadas operacgdes de titularizagdo no decurso
do exercicio de 2003.

49 — As informagdes de natureza quantitativa e qualitativa sobre
cobertura das responsabilidades com pensdes de reforma e de sobrevi-
véncia constam da nota n.° 21.

50 — As informagdes detalhadas, de natureza qualitativa e quanti-
tativa, sobre participagdes financeiras encontram-se nas notas n.” 2,
9¢10.

51 — Naéo existem outras informagdes de natureza significativa,
para além das apresentadas nestas demonstragdes financeiras e notas
explicativas, que impliquem uma apreciagao diferente da situagéo finan-
ceira do Banco.

O Conselho de Administragao: Ricardo Espirito Santo Silva Sal-
gado, presidente — José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi, vice-
-presidente — Manuel Antonio Ribeiro Serzedelo de Almeida, vice-
-presidente (o Eng. Manuel Serzedelo de Almeida encontra-se suspenso
das suas fungdes de administrador do Banco Espirito Santo de Investi-
mento, na sequéncia do pedido de suspensao temporaria por si apresentado
ao presidente do conselho fiscal em 24 de Janeiro de 2003) — Manuel
Anténio Gomes de Almeida Pinho, vice-presidente — Antonio Espirito
Santo Silva Salgado, vogal — Bernard Marcel Fernand Bosecqz,
vogal — Bernardo Ernesto Simées Moniz da Maia, vogal — Christian
Georges Jacques Minzolini, vogal — Diogo Luis Ramos de Abreu,
vogal — Duarte José Borges Coutinho Espirito Santo Silva, vogal
— Francisco Ravara Cary, vogal — José Manuel Pinheiro Espirito
Santo Silva, vogal — Manuel Magalhdes Villas-Boas, vogal — Madrio
da Silveira Teixeira Junior, vogal — Pedro Manuel de Castro Simoes
Ferreira Neto, vogal — Rafael Caldeira de Castel-Branco Valverde,
vogal — Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva, vogal — Tiago Vaz
Pinto Cyrne de Castro, vogal — Ulrich Grete, vogal. — O Director do
Departamento de Contabilidade, (4ssinatura ilegivel.)

Notas explicativas as demonstracdes financeiras
em 31 de Dezembro de 2003 e 2002

1 — Introdugao:
a) Actividade:

A instituicdo foi constituida como sociedade de investimentos em
Fevereiro de 1983 como um investimento estrangeiro em Portugal sob
a denominacdo de FINC — Sociedade Portuguesa Promotora de Investi-
mentos, S. A. R. L. No exercicio de 1986, a sociedade foi integrada no
Grupo Espirito Santo com a designagao de Espirito Santo — Sociedade
de Investimentos, S. A.

Com o objectivo de alargar o ambito da actividade, a instituicdo obteve
autorizagdo dos organismos oficiais competentes para a sua transformagao
em Banco de Investimentos, através da Portaria n.° 366/92, de 23 de
Novembro, publicada no Didrio da Repuiblica, 2.* série, n.° 279, de
3 de Dezembro. O inicio das actividades de Banco de Investimentos,
sob a denomina¢do de Banco ESSI, S. A., ocorreu no dia 1 de Abril
de 1993.

A transformagdo em Banco de Investimentos abriu a possibilidade de
intervenc¢do em novas areas de negocio e de exploragao de novas fontes
de captacdo de recursos. Assim, a actividade desenvolvida abrange a
generalidade das operagdes bancarias, com particular incidéncia na
area de investment banking, consistindo principalmente na obtengao de
recursos de terceiros, na concessdo de créditos e de garantias a médio
e a longo prazos, na aquisi¢do de ac¢des e de obrigagdes de qualquer
tipo de empresas, incluindo a tomada firme de emissdes para posterior
transac¢do, na participagdo no capital de outras empresas e no forneci-
mento de outros servigos financeiros.
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Em 1 de Julho de 1998, alterou a sua designagao social para Banco
Espirito Santo de Investimento, S. A. (BES Investimento ou Banco) e
procedeu a um aumento de capital para 14 000 000 0008, representativos
de 14 000 000 de acgdes com o valor nominal de 10008.

De acordo com deliberagdo da assembleia geral realizada em 24 de
Margo de 1999, o BES Investimento alterou a denominagéo do seu capital
social para euros, redenominou as ac¢des representativas do mesmo,
utilizando para o efeito o método padrdo, nos termos e para os efeitos
previstos no artigo 11.° e seguintes do Decreto-Lei n.° 343/98, de 6 de
Novembro, procedeu a renominalizagdo das ac¢des, arredondando o
respectivo valor nominal para cinco euros e aumentou o capital social,
por incorporagdo de parte da reserva legal, no montante de 168 000 euros,
passando, assim, o capital social, ap6s a redenominagao, a renominali-
zagdo e o aumento, a ser de 70 000 000 de euros.

No exercicio de 2000, o BES adquiriu a totalidade do capital social
do BES Investimento por forma a reflectir nas suas contas consolidadas
todas as sinergias existentes entre as duas instituigdes (v. nota n.° 23).

Na sequéncia do paragrafo anterior, e existindo um Unico accionista
(BES), as ac¢des do Banco bem como as obrigagdes ordindrias e de caixa
emitidas até 1998 deixaram de estar cotadas na Bolsa de Valores de Lisboa.

No exercicio de 2001, procedeu-se a redefini¢ao da identidade corpo-
rativa do Banco, tendo sido criadas as marcas Espirito Santo Investment,
Espirito Santo Securities e Espirito Santo BYM. Registaram-se as marcas
em Portugal, Espanha, Franca, Reino Unido, Irlanda, Brasil e Estados
Unidos da América.

Presentemente o BES Investimento opera através da sua sede em
Lisboa e de uma sucursal em Londres.

As demonstragdes financeiras individuais do Banco, das suas subsi-
diarias e associadas, foram preparadas por estas entidades com base nos
respectivos registos contabilisticos, que sdo processados, excepto no que
diz respeito as empresas com sede no estrangeiro, em conformidade com
os principios contabilisticos estabelecidos no Plano de Contas para o
Sector Bancério, e outras disposigdes emitidas pelo Banco de Portugal,
na sequéncia da competéncia que lhe foi atribuida pelo Decreto-Lei
n.° 91/90, de 17 de Margo.

b) Estrutura do Grupo:

O Banco detém participagdes em empresas subsidiarias e associadas.

Séao consideradas empresas subsidiarias as que correspondem a inves-
timentos de caracter duradouro cuja participagdo, directa ou indirecta
no capital, seja superior a 50 % ou, embora inferior a essa percentagem
de participacdo, o Banco, directa ou indirectamente, exerce controlo.
As empresas associadas sdo investimentos de caracter duradouro, cuja
participacdo do Banco no seu capital se situa entre 20 % e 50 % e em
relagdo as quais ndo existe uma relagdo de dominio, mas de influéncia
significativa na gestdo.

A estrutura do grupo de empresas nas quais o Banco detém uma
participagdo directa, superior ou igual a 20 % ¢ a seguinte:

BES Investimento, SA. ]
EMPRESA MAE

Espirito Santo Dealer EESSI. Investimentos SGPS Kuthaya

ESI, PLC
100% 100% 100% 100%
TESS! Comunicagoes
SGPS 100%
ESSI SGPS Benite y Monjardin
94,6% : 100%
ESH Investimentos SA
100%
BES Investimento (Brasil)
80%
"BES Securities (Brasi)
100% SUBSIDIARIAS
Gesfinc Cominvest Sigal Jampur  Coporgest
25% 25% 222% 25% 5%
ASSOCIADAS

A actividade e os principais accionistas das subsidiarias e associa-
das do BES Investimento cuja participagao ¢ detida pela existéncia de
relagdes de complementaridade com a sua actividade sdo descritas de
seguida.

A Espirito Santo Investment, plc, foi incorporada em Setembro de
1996 com a designagdo de ESSI Ireland e tem como objecto social a
concessdo de crédito por meio de empréstimos ou de qualquer outro
meio, reflectindo a extensdo de crédito; leasing e factoring; negociagdo
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e investimento, por conta propria, em valores mobilidrios; negociacdo
de produtos derivados; prestacdo de servigos de Advisory € de adminis-
tragdo. E detida a 100 % pelo BES Investimento. Em Novembro de
1997 a sociedade alterou a sua designagdo social para Espirito Santo
Investment, plc, e aumentou o seu capital social em IEP 30 000 cor-
respondentes a 30 000 ac¢des com o valor unitario de IEP 1. Em 14 de
Fevereiro de 2001 a empresa alterou a denominagao do seu capital social
para euros, redenominou as acgdes representativas do mesmo e aumentou
o capital social em 13 750 euros correspondentes a 2750 ac¢des com o
valor unitrio de 5 euros. A sede social da empresa situa-se em Mespil
House, 37, Adelaid Road, Dublin.

A ESSI— Comunicagdes, SGPS, S. A., foi constituida em Fevereiro
de 1998 e tem como objecto social a gestdo de participagdes sociais
noutras sociedades, como forma indirecta de exercicio da actividade eco-
nomica. Em 18 de Dezembro de 2001 a empresa alterou a denominagio
do seu capital social para euros, redenominou as ac¢des representativas
do mesmo e aumentou o capital social em 25 000 euros correspondentes
a 5000 acg¢bes com o valor unitario de 5 euros. O seu capital social €
detido a 100 % pelo BES Investimento e a sua sede social ¢ na Rua
Alexandre Herculano, 38, Lisboa.

A ESSI Investimentos, SGPS, S. A., foi constituida em Fevereiro de
1998 e tem como objecto social a gestdo de participagdes sociais noutras
sociedades, como forma indirecta de exercicio da actividade economica
Em 18 de Dezembro de 2001 a empresa alterou a denominagao do seu
capital social para euros, redenominou as acgdes representativas do
mesmo e aumentou o capital social em 25 000 euros correspondentes
a 5000 ac¢des com o valor unitario de 5 euros. Em 31 de Dezembro
de 2002, a sociedade aumentou o seu capital em 1 000 000 de euros
correspondentes a 200 000 acg¢des com o valor nominal de 5 euros. O seu
capital social ¢ detido a 100 % pelo BES Investimento e a sua sede social
¢ na Rua Alexandre Herculano, 38, Lisboa.

A ESSI — Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S. A., foi
constituida em Margo de 1997, e tem como objecto social a gestdo
de participagdes sociais noutras sociedades como forma indirecta de
exercicio da actividade econdmica. O capital social é representado por
9 152 660 acg¢des com o valor unitario de 5 euros, detido a 94,55 % pela
ESSI Comunicagoes, SGPS, S. A., os restantes 5,45 % fazem parte da
carteira propria da empresa, que adquiriu em Dezembro de 2003 ao
Banco a sua posigao. A sua sede social ¢ na Rua Alexandre Herculano,
38, Lisboa.

A Espirito Santo Dealer — Sociedade Financeira de Corretagem, S. A.,
foi constituida em 1989. O capital social é representado por 700 000 acgdes
com o valor unitario de 5 euros. Em 1 de Agosto de 2002 foi aprovado em
assembleia geral um aumento de capital em 1 000 000 de euros através
de incorporagdo de reserva legal, por forma a cumprir com o disposto na
Portaria n.° 102/2002. No ambito do projecto de fusdo das actividades
denominadas de banca de investimento e de corretagem, o Bes Investi-
mento adquiriu em 23 de Julho de 2003 ao Banco Espirito Santo, S. A., a
sua participagdo na sociedade de 57 %, e & ESSI, SGPS a sua participagio
de 43 %, ficando assim como tinico detentor do capital. A sua sede social
¢é na Rua Alexandre Herculano, 38, Lisboa.

A Espirito Santo Investimentos, S. A. (ES Investimentos) foi cons-
tituida em 24 de Julho de 1996, inicialmente detida em 26,7 % pelo
BES Investimento e 73,3 % pela ESAF — Espirito Santo Activos
Financeiros, SGPS, S. A., (ESAF) sendo esta tltima igualmente par-
ticipada do BES Investimento em 15 %. Tendo em vista o desenvol-
vimento das actividades no Brasil, no final do exercicio de 1999 o
Banco alienou a sua participagdo a ESSI Comunicagdes, SGPS, S. A.,
que por sua vez adquiriu os 73,3 % detidos pela ESAF, ficando assim
aunica detentora do capital. Em Julho de 2000, a ESSI Comunicacdes,
SGPS, S. A., vende a sua participagao a ESSI — Sociedade Gestora de
Participagdes Sociais, S. A., a qual passa a deter os 100 % do capital
da ES Investimentos, cujo capital social ascende a 7 122 150 reais.
O seu objecto social € o da prestacdo de servigos especializados de
assessoria e consultoria econémica, financeira, administrativa ¢ em-
presarial, a intermediacdo de negdcios e representacdo comercial e a
participacdo em outras sociedades, civis ou comerciais, como accionista,
quotista ou socio, e ainda, a participagdo em joint ventures em socie-
dades em conta de participagdes. Entre Setembro e Outubro de 2000,
esta sociedade adquiriu 50 % do BES Investimento do Brasil, S. A.
— Banco de Investimento (BESI Brasil) e 50 % da BES Securities do
Brasil, S. A. — CCVM (BES Securities Brasil), aumentando as suas
participagdes em Novembro de 2001 em 30 % cada. Em 31 de Dezembro
de 2001 entregou a sua participagdo na BES Securities Brasil para o
aumento de capital do BESI Brasil. A sede social da ES Investimentos
¢ na Rua Frei Caneca, 1380, 1.°, suite 72, Sdo Paulo.

A Benito y Monjardin, SVB, S. A., foi constituida em 28 de Dezembro
de 2001 em resultado da fusdo da Hiscapital, AV, S. A. (Hiscapital),
sociedade que a data da fusdo era detida pelo Banco em 50 %, indi-
rectamente, através da ESSI, SGPS, com as suas subsidiarias Nueva
Monjalo, S. L (Nueva Monjalo) e Benito y Monjardin, SVB, detidas a
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100 %. Esta fusao foi autorizada pela Comision Nacional del Mercado
de Valores (entidade reguladora). O objecto social desta sociedade ¢ a
transmissdo de ordens de subscri¢do e negociagido de quaisquer valores,
a gestdo e transmissdo de participagdes em fundos de investimento,
a mediagdo e colocagdo de emissdes de valores, a negociagdo com o
publico por conta de terceiros de valores nacionais (Espanha) ou es-
trangeiros, a gestdo de carteiras de valores de terceiros e a actuacdo de
acordo com a norma em vigor, como entidade gestora do mercado de
divida publica escritural. Em 5 de Novembro de 2003 o Banco passou
a deter uma participagao indirecta de 100 % no capital da sociedade
com a aquisi¢do de 50 % ao Banco Espirito Santo (Espanha). O capital
social da Benito y Monjardin, SVB, S. A., ascende a 27 947 248 euros,
representado por 46 424 acc¢des de 602 euros cada. A sua sede social é
na Calle Serrano, 88, 4.* Planta, em Madrid, Espanha.

A Gesfinc — Espirito Santo Estudos Financeiros e de Mercados de
Capitais, S. A., constituida em 24 de Agosto de 1992, tem como objecto
social a prestagdo de servigos na area de recolha e centralizagdo de infor-
magdes de caracter financeiro e comercial, a elaboracao de estudos de
natureza econdmico-financeira sobre empresas e a sua divulgagao e
venda através de publicagdes periodicas. Para além do Banco que detém
actualmente uma participacdo de 25 %, sdo accionistas da Gesfinc o
Banco Espirito Santo com 35 %, a Espirito Santo Activos Financeiros,
SGPS, S. A., com 15 %, a Companhia de Seguros Tranquilidade, S. A.,
com 10 %, a ES Dealer, S. A., com 10 % e o Banco Internacional de
Crédito, S. A., com 5 %. A sociedade tem a sua sede social na Rua
Alexandre Herculano, 38, Lisboa. Esta sociedade encontra-se inactiva
e prevé-se a sua liquidagdo em 2004.

A actividade e os principais accionistas das outras subsididrias e asso-
ciadas do BES Investimento, entre as quais se encontram participagdes
detidas em resultado da dagdo em cumprimento de créditos detidos sobre
terceiros, sdo como segue:

A Kuthaya — Gestio e Trading Internacional, L., foi constituida em
23 de Abril de 1998, e tem como objecto social, entre outros, o apoio
técnico de consultoria a criagdo, desenvolvimento, expansdo e moder-
nizag¢do de empresas industriais, comerciais e de servigos no ambito
internacional e a gestdo da sua carteira de titulos. Desde 29 de Setembro
de 1999 que o BES Investimento ¢ o detentor de 100 % do capital, o qual
¢ representado por duas quotas de 2500 euros cada. A sociedade tem a
sua sede na Rua Dr. Brito Camara, 7, S¢é, Funchal, Madeira.

A Cominvest — Sociedade de Gestao e Investimento Imobiliario, S. A.,
foi constituida em 25 de Julho de 1988 e tem como objecto social
o arrendamento de imoveis construidos ou adquiridos para esse fim
e, acessoriamente, a compra ¢ venda de imdveis nos termos da legis-
lagdo aplicavel as SGII. A participag@o inicial do Banco nesta empresa
(86,7 %), foi tomada em 1993 por dagdo em cumprimento de créditos
detidos sobre terceiros. No final do exercicio de 1993 a Cominvest
aumentou o seu capital em 750 000 0008, integralmente subscrito e
realizado pelo BES Investimento que passou entdo a deter 93,3 % do
capital da empresa. Em Janeiro de 1994 o BES Investimento vendeu
a Companhia de Seguros Tranquilidade, S. A. (Grupo Espirito Santo),
700 000 acgdes representativas de 46,7 % do capital, ao valor nominal, e
em Fevereiro do mesmo ano adquiriu 100 000 acgdes, passando a deter
uma participagio no capital daquela sociedade de 53,3 %. Em Dezembro
de 2000 o BES Investimento vendeu ao FUNGERE — Fundo de Gestdo
de Patrimonio Imobiliario, 425 000 acgdes representativas de 28,3 % do
capital da sociedade. No ano de 2001 a sociedade redenominou o seu ca-
pital social passando a estar representado por 1 500 000 acgdes com valor
unitario de 4,99 euros. Para além do Banco que detém actualmente uma
participacdo de 25 %, ¢ também accionista da Cominvest a Companhia
de Seguros Tranquilidade, S. A., com 24 % ¢ o FUNGERE — Fundo
de Gestao de Patrimoénio Imobiliario, com 51 %. A sede social desta
empresa situa-se na Rua Alexandre Herculano, 38, Lisboa

A Sigal — Ecologia e Tratamento de Residuos, S. A., foi constituida
em 16 de Julho de 1991 e tem como actividade principal a concepgao,
construgdo e exploragdo de aterros sanitarios para residuos nao nucleares.
A sua constitui¢do resultou de um concurso internacional langado pelo
governo portugués com a finalidade de travar e eliminar a evolugdo do
langcamento de residuos industriais no meio natural. O principal accio-
nista ¢ a France Dechets com uma participag@o de 55 %, seguindo-se
a OPCA — Obras Publicas e Cimento Armado, S. A., com 22,5 % e
depois o BES Investimento com 22,2 %. A sede social desta empresa ¢
na Av. Marechal Gomes da Costa, lote 8, Marvila, Lisboa. Esta sociedade
encontra-se inactiva.

A Jampur Trading Internacional, L.*, foi constituida em 5 Novembro
de 1999, e tem como objecto social, entre outros, a prestacdo de servigos
de natureza contabilistica e econdomica, apoio técnico de consultoria,
actividade de importagdo e exportagdo bem como a actividade de escri-
torios de comissdes consignacdes e agéncias comerciais, actividade de
promogao, marketing e prospeccdo de mercados para os géneros artigos e
servigos, promogao organizagao e exploragdo comercial de espectaculos
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de qualquer natureza, gestdo da sua carteira de titulos; compra de imoveis
para revenda, aquisi¢do, venda e qualquer outra forma de exploragdo
de marcas registadas, patentes e direitos de autor. O Banco detém uma
participagdo de 25 % no capital da Jampur, o qual ascende a 5000 euros
e ¢ representado por duas quotas. A sociedade tem a sua sede na Rua
Dr. Brito Camara, 7, S¢, Funchal, Madeira.

A Coporgest— Companhia Portuguesa de Gestdo e Desenvolvimento
Imobiliario, S. A., foi constituida em 19 de Dezembro de 2002, e tem
como objecto social, entre outros, a realizag@o de estudos e projectos, a
compra e venda de imdveis ou de direitos sobre os mesmos, o arrenda-
mento e a gestdo de bens imobiliarios. O capital social ¢ de 1 000 000 de
euros, representado por 200 000 ac¢des com o valor unitario de 5 euros.
Em 19 de Dezembro de 2003, o banco alienou 20 % da sua participacdo
a Multiger, S. A., passando a deter 5 % do capital social da sociedade.
A sua sede social ¢ na Avenida Miguel Torga, 29, Lisboa.

Durante o ano de 2003 foram alienadas as participagdes detidas na
Sotevor — Sociedade Hoteleira do Alvor ¢ EET Energia Eléctrica e
Térmica, em 19 de Dezembro e 18 de Margo respectivamente.

As participagdes na Espirito Santo Securities, Inc. e na Mofelt— Socie-
dade Portuguesa de Feltros Betuminosos, S. A., foram liquidadas em
Abril de 2003 e Setembro de 2003 respectivamente. A Espirito Santo
Securities, Inc., havia ja sido dissolvida em 30 de Novembro de 2002,
contudo, o write-off apenas ocorreu em 15 de Abril de 2003.

2 — Politicas contabilisticas:

a) Bases de apresenta¢do. — As contas do Banco sdo objecto de
consolidacdo pelo método integral no Banco Espirito Santo, S. A., com
sede na Avenida da Liberdade, 195, em Lisboa, e, posteriormente, na
Bespar — Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S. A. e na Espi-
rito Santo Financial (Portugal), SGPS, S. A., ambas com sede na Rua
de Sao Bernardo, 62, em Lisboa. Esta ultima, por sua vez, ¢ integrada
na consolidagdo da Espirito Santo Financial Group, S. A. (ESFG), com
sede no Luxemburgo.

As demonstragdes financeiras individuais e consolidadas do Banco
agora apresentadas, reportam-se a 31 de Dezembro de 2003 e 2002 e
foram preparadas em conformidade com os principios contabilisticos
estabelecidos no Plano de Contas para o Sector Bancario, e outras dis-
posicdes emitidas pelo Banco de Portugal, na sequéncia da competéncia
que lhe foi atribuida pelo Decreto-Lei n.° 91/90, de 17 de Margo.

Para efeitos de comparabilidade das demonstragdes financeiras conso-
lidadas deve ser considerado o efeito resultante da consolidagio integral,
pela primeira vez em 2003, da Benito Y Monjardin e da ES Dealer
[v. nota n.° 15)]. O total de balanco e de proveitos destas entidades ¢
apresentado na nota n.° 10.

b) Principios de consolida¢do. — As demonstragdes financeiras
consolidadas reflectem os activos, passivos e resultados do BES Inves-
timento e das suas subsidiarias, bem como os resultados atribuiveis as
participacdes financeiras em empresas associadas, conforme nota n.® 10,
relativamente aos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2003 e 2002.
Estas demonstragdes financeiras foram preparadas em conformidade com
as disposi¢des do Decreto-Lei n.° 36/92, de 28 de Margo.

As demonstragdes financeiras das subsidiarias e associadas com sede
no estrangeiro foram preparadas com base nos respectivos registos con-
tabilisticos estatutarios, processados em conformidade com o normativo
local vigente. Neste contexto, procedeu-se a uniformizagao dos critérios
contabilisticos de base observada pela entidade consolidante, sempre que
tal foi julgado necessario, aplicavel ou materialmente relevante.

A consolidag@o das empresas subsidiarias foi efectuada segundo o
método de integracdo global nas situagcdes em que se verifique uma
relagdo de dominio por parte do Banco (v. nota n.° 10). Os saldos e as
transacgoes de maior significado apurados entre as empresas objecto de
consolidagao, incluindo os correspondentes custos e proveitos, foram
eliminados no processo de consolidagdo. O valor correspondente a
participac@o de terceiros nas empresas subsidiarias, caso aplicavel, ¢
apresentado na rubrica de interesses minoritarios (v. nota n.° 24).

Nas contas consolidadas, as participagdes do Banco em empresas
subsidiarias excluidas da consolidagio integral no ambito do Decreto-Lei
n.° 36/92, tendo em atengdo a diferente natureza da sua actividade face a
actividade do Banco, e em empresas associadas encontram-se valorizadas
segundo o método de equivaléncia patrimonial, correspondendo o seu
valor a uma percentagem do capital, reservas e resultados, equivalente
a participac@o do BES Investimento nessas empresas.

As demonstragdes financeiras das empresas subsidiarias e associa-
das denominadas em moeda estrangeira foram convertidas para euros,
com base nos cambios a vista em vigor em 31 de Dezembro de 2003 e
2002. As diferencas cambiais resultantes da conversdo para euros, da
situag¢@o patrimonial do inicio do ano a taxa oficial da data do balanco,
sdo registadas em reservas.
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As diferencas positivas e negativas, calculadas a data da aquisigao
ou da primeira consolidagdo, entre o custo de aquisi¢do e o valor patri-
monial equivalente das empresas subsidiarias e associadas (diferengas
de consolidagdo e de reavaliagdo — goodwill e goodwill negativo) sdo
contabilizadas por contrapartida das rubricas de reservas e de resultados
transitados (v. nota n.° 23).

Na data da alienagdo, a diferenga entre o preco de venda e o valor
patrimonial equivalente das empresas subsidiarias e associadas alienadas,
deduzido do eventual goodwill registado por contrapartida de reservas,
¢é reconhecido como um ganho ou perda do exercicio.

As participagdes em empresas nao incluidas no perimetro de conso-
lidagdo do Grupo BES Investimento, por ndo serem consideradas sub-
sidiarias nem associadas, registam-se nas contas consolidadas de acordo
com o critério definido na nota n.° 2, alinea /).

¢) Especializagdo dos exercicios. — O Banco e as suas subsidiarias
seguem o principio contabilistico de especializagdo de exercicios em
relagdo a generalidade das rubricas das demonstragdes financeiras,
nomeadamente no que se refere aos juros das operagdes activas e passivas
que sdo registados a medida que sdo gerados, independentemente do
momento do seu pagamento ou cobranga. Porém, nos casos em que as
operagdes se encontrem vencidas ha mais de 30 dias (90 dias no caso de
terem garantias reais) ou, embora nao vencidas, existam duvidas razoa-
veis relativamente a sua cobrabilidade, o Banco e as suas subsidiarias
suspendem a contagem dos juros correspondentes, os quais apenas sao
reconhecidos em proveitos se e quando recebidos.

Relativamente aos proveitos, resultantes dos servigos prestados pela
Direccéo de Servigos Financeiros, o seu reconhecimento em resultados
esta dependente do sucesso da operagdo subjacente. Assim, apenas sdo
imputados a resultados quando esse facto ocorra.

d) Operagées em moeda estrangeira. — As operagdes em moeda
estrangeira sdo registadas de acordo com os principios do sistema multi-
-currency, sendo cada operagao registada exclusivamente em fungio das
respectivas moedas. Este método prevé que todos os saldos expressos
em moeda estrangeira (isto ¢, moedas fora da zona euro), excepto notas
e moedas, sejam convertidos para euros com base no cdmbio indica-
tivo do dia para operagdes a vista, divulgado pelo Banco de Portugal
(v. nota n.° 22).

Na data da sua contratagéo, as compras e vendas de moeda estrangeira
a vista ¢ a prazo sdo imediatamente registadas na posi¢do cambial.

Sempre que estas operagdes conduzam a variagdes dos saldos liquidos
das diferentes moedas, ha lugar a movimentagao das contas de posi¢ao
cambial, a vista ou a prazo, cujo conteudo e critério de reavaliagdo, sdo
como segue:

Posicao cambial a vista:

A posigdo cambial a vista em cada moeda ¢ dada pelo saldo liquido
dos activos e passivos dessa moeda, excluindo a posi¢do cambial a vista
coberta por operagdes a prazo de permuta de divisas e adicionando os
montantes das operagdes a vista a aguardar liquidagéo e das operagdes a
prazo que se vengam nos dois dias tteis subsequentes. A posi¢do cambial
a vista ¢ reavaliada diariamente com base nos cambios indicativos do
dia divulgados pelo Banco de Portugal, dando origem a movimentagao
da conta de posi¢ao cambial (moeda euro), por contrapartida de custos
ou proveitos.

Posicdo cambial a prazo:

A posicao cambial a prazo em cada moeda ¢ dada pelo saldo liquido
das operagdes a prazo a aguardar liquidagdo e que ndo estejam a cobrir
a posigdo cambial a vista, com exclusdo das que se vengcam dentro dos
dois dias uteis subsequentes. Todos os contratos relativos a esta posi¢ao
(currency forwards) sdo reavaliados as taxas de cambio a prazo do mer-
cado ou, na auséncia destas, através do seu calculo com base nas taxas
de juro aplicaveis ao prazo residual de cada operagdo. As diferengas
entre os contravalores em euros as taxas contratadas, que representam
o proveito ou o custo de reavaliagdo da posigao a prazo, sdo registadas
numa conta de reavaliagdo da posi¢do cambial por contrapartida de
custos ou proveitos.

e) Instrumentos financeiros derivados. — O Banco classifica os instru-
mentos financeiros derivados em fung¢io da sua intengdo de negociagdo
ou para outros fins que ndo de negociacdo (cobertura). Os instrumentos
derivados utilizados para efeitos de cobertura do risco inerente a opera-
¢oes de negociagao sio classificados como de negociacao.

Instrumentos financeiros derivados utilizados para a cobertura de
risco:

Estes derivados sdo utilizados, entre outros, para mitigar riscos de taxa
de juro e riscos de taxa de cAmbio, inerentes a posigdes de investimento.
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Os instrumentos utilizados para efeitos de cobertura sdo swaps de taxa
de juro e de cambio e opgdes;

Os instrumentos financeiros derivados sdo classificados como de
cobertura, desde que cumpram, cumulativamente, as condi¢des se-
guintes:

A posicdo a ser coberta esteja identificada e exponha o Banco ao risco
de prejuizos resultantes de potenciais alteragdes de taxas de juro a que
determinados activos, passivos, elementos extrapatrimoniais ou fluxos
financeiros possam estar sujeitos;

Estejam especificamente qualificados de cobertura na documentagao
interna do Banco;

Que as alteragdes de valor do instrumento financeiro derivado estejam
correlacionadas com alteragdes de sinal oposto no valor da posigo
coberta, de tal forma que o mesmo se torne eficaz como elemento de
cobertura, eliminando ou reduzindo substancialmente o risco de perda
na posicao coberta;

Os resultados obtidos nos contratos de cobertura sdo relevados de
acordo com o mesmo principio que for seguido para os resultados de
sinal oposto dos elementos cobertos, sendo diferidos, quando aplicavel,
até ao momento em que estes ultimos sejam relevados;

Se um instrumento financeiro derivado, classificado como de cober-
tura, for vendido ou abandonado antes do seu vencimento, o ganho ou a
perda realizada é reconhecido por contrapartida de proveitos ou custos.
Se o elemento coberto for vendido ou abandonado, ou a cobertura deixar
de ser efectiva, o correspondente instrumento derivado ¢ imediatamente
reclassificado para a carteira de negociagao.

Instrumentos financeiros derivados utilizados para negociagdo:

Os instrumentos financeiros derivados que ndo cumpram com os
requisitos anteriormente mencionados sdo contabilizados como posigdes
de negociagdo. Os instrumentos transaccionados sdo: swaps, FRAs,
futuros, op¢des ou combinagdes dos instrumentos anteriores.

Todas as operagdes sdo reavaliadas numa base didria, com base nas
condigdes de mercado em vigor no fecho de cada dia. Estas reavaliagdes
resultam em lucros ou prejuizos ndo realizados, cuja relevagdo conta-
bilistica ocorre diariamente em contas de balango e de resultados, apds
estorno dos movimentos do dia anterior.

Passamos a descrever as politicas contabilisticas dos instrumentos
financeiros derivados utilizados pelo Banco:

el) Operagdes de permuta de taxas de juro (inferest rate swaps —
IRS), de moeda (currecy swaps) e permuta de taxa de juro e moeda
(currency and interest rate swaps — CIRS):

As operagdes de permuta de taxas de juro e permuta de taxas de juro
e moeda permanecem registadas nas rubricas extrapatrimoniais pelo seu
valor nocional até a sua maturidade, sendo classificadas de acordo com
a sua inteng@o de negociacdo ou cobertura.

As operagdes classificadas de negociagdo, ou que ndo cumpram
com as defini¢des e condi¢des das consideradas como de cobertura,
sdo reavaliadas com base nas condi¢des de mercado (mark to market),
com as correspondentes perdas ou ganhos reconhecidos de imediato em
resultados do exercicio.

As operagoes de cobertura, que se destinam a gestdo do risco inerente
aos activos, passivos e elementos extrapatrimoniais, sdo valorizadas
e reconhecidas em resultados de acordo com o critério aplicavel aos
elementos cobertos. A reavaliagdo dos contratos de cobertura apenas
¢ relevada contabilisticamente no caso em que os elementos cobertos
correspondam a activos avaliados ao custo de aquisi¢do e sujeitos a
constitui¢do de provisdes para depreciagdo, desde que o valor de mercado
desses activos seja inferior. Em todos os restantes swaps de cobertura ¢
seguido o critério de custo historico, que consiste no registo dos fluxos
de juros corridos, de acordo com o principio dos acréscimos.

e2) Operagdes de fixagdo de taxa de juro a prazo (forward rate agre-
ements — FRA):

As operagdes de fixagdo de taxa de juro sdo registadas nas rubricas
extrapatrimoniais pelo seu valor nocional, sendo classificadas de acordo
com a sua inteng¢do de negociagdo ou cobertura.

Contratos de negociagao:

Os contratos classificados como negociagdo sao reavaliados, dia-
riamente, com base na diferenca entre a taxa contratada e a taxa de
mercado em vigor, na data da reavaliacdo. A diferenga encontrada ¢
contabilizada como proveito ou custo nas correspondentes rubricas de
balango referentes a reavaliacdo de FRAs.

Na data de vencimento dos contratos, os montantes entregues ou
recebidos sdo transferidos para rubricas especificas de proveitos reconhe-
cidos em FRASs liquidados e custos reconhecidos em FRAs liquidados,
respectivamente, ap0s o estorno da reavaliagdo previamente realizada.
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Contratos de cobertura:

Os valores pagos ou recebidos na data de liquidagdo dos contratos de
cobertura sdo diferidos no balango como proveitos e custos diferidos,
sendo reconhecidos em resultados diariamente de acordo com o periodo
de realizag@o de cada contrato.

Os ganhos e perdas potenciais na reavaliagdo a pregos de mercado dos
contratos de cobertura, sdo controlados numa base diaria, ndo sendo, no
entanto, reconhecidos contabilisticamente.

e3) Futuros:

As posigoes de negociagdo em contratos de futuros transaccionados
em mercados organizados sdo registadas em rubricas extrapatrimoniais
e sdo valorizadas com base nas cotagdes de mercado. As perdas e os
ganhos, realizados e ndo realizados (custo ou proveito, necessarios ao
encerramento das posigdes detidas), sdo relevados em resultados do
exercicio. Se transaccionados em mercados ndo organizados ou com
pouca liquidez, apenas as perdas latentes sdo reconhecidas em resultados
do exercicio.

e4) Opgdes cambiais e sobre cotagdes (currency options e equity
options):

Contratos de opgoes transaccionados em mercados organizados:

Os montantes nocionais das op¢des sdo contabilizados nas contas
extrapatrimoniais, na data de transac¢ao, ao valor acordado. Estes con-
tratos sdo valorizados com base nas cotagdes de mercado, sendo as
perdas e os ganhos decorrentes da reavaliagao diaria relevados em
resultados do exercicio.

Contratos de opgdes transaccionados em mercado de balcao
(OTC):

Os montantes nocionais das opgdes sdo contabilizados nas contas
extrapatrimoniais, na data de transacgdo, ao valor acordado. Os prémios
pagos ou recebidos sao diferidos nas rubricas de balango de despesas
com custo diferido, receitas com proveito diferido, respectivamente,
até ao exercicio da opgao.

Opgdes de cobertura:

As alteragdes no valor estimado dos prémios quando reavaliadas as
condi¢des vigentes no mercado, sdo relevadas em resultados do exer-
cicio quando, da mesma forma que as alteragdes que o justo valor das
operagdes cobertas o forem.

Opgdes de negociagdo:

Os prémios de opgdes pagos ou recebidos sdo reavaliados diariamente
com base nos precos de fecho para contratos negociados em mercados
organizados ou através de métodos internos de avaliagdo para contratos
negociados em mercado ndo organizado (mercado de balcdo ou OTC).
Numa base didria, as reavaliagdes produzirdo um ganho ou uma perda
latente que sera registada nas respectivas contas de resultados, por
contrapartida das contas de balango, despesas com custo diferido ou
receitas com proveito diferido, depois de estornado o movimento relativo
a reavaliag@o do dia anterior.

e5) Contratos de garantia de taxa de juro — Negociagao (interest rate
caps and floors) e opgdes sobre swaps (swaption):

Contratos de garantia de taxas de juro — Negociagdo (interest rate
caps and floors):

Os contratos de garantia de taxas de juro, comprados ou vendidos,
subscritos pelo Banco ou por terceiros, sdo registados nas rubricas extra-
patrimoniais, pelo seu valor nocional, até ao seu vencimento, sendo
registado o seu prémio, pago ou recebido, em contas de regularizagido
do activo ou passivo, até¢ ao momento de exercicio, venda ou abandono
da opgdo.

Adicionalmente, os prémios entregues ou recebidos sdo reavaliados de
acordo com as condi¢des de mercado vigentes, sendo os ganhos e perdas
potenciais reconhecidos nos resultados do exercicio. As operagdes de re-
avaliagdo sao efectuadas com recurso a métodos tedricos internos, numa
base diaria, depois de estornada a reavaliagdo do dia precedente.

Opgdes sobre swaps (swaption) — cobertura:

As opgdes sobre swaps de taxa de juro sdo relevadas nas rubricas
extrapatrimoniais pelo valor do swap subjacente até a maturidade deste
ultimo. Os prémios pagos e recebidos sao diferidos em balango nas contas
de proveitos e custos em suspenso activas e passivas, até a0 momento
de exercicio, venda ou abandono da operagio.



10792-(60)

Na data de exercicio, venda ou abandono, os prémios sdo reconheci-
dos em resultados. Caso a opgao seja exercida, registar-se-ao os fluxos
inerentes ao swap de acordo com a politica contabilistica anteriormente
referida em 2, alinea el) — Operagdes de permuta de taxa de juro — IRS
e permuta de taxa de juro e moeda — CIRS.

Opgdes sobre swaps (swaption) — Negociagdo:

As opgdes sobre swaps de taxa de juro sdo relevadas nas rubricas
extrapatrimoniais pelo valor do swap subjacente até a maturidade deste
ultimo. Os prémios pagos e recebidos sdo diferidos em balango nas contas
de proveitos e custos em suspenso activas e passivas.

A reavaliagdo dos prémios ¢ efectuada numa base diaria, com re-
levagdo em resultados do exercicio por contrapartida das rubricas de
balango, operagdes activas/passivas a regularizar conforme aplicavel,
de acordo com as condi¢des de mercado e apos o estorno da reavaliagdo
realizada no dia anterior.

Na maturidade da opgao, se exercida, a reavaliacdo efectuada no dia
anterior ¢ anulada, sendo feito o reconhecimento em custos e proveitos
dos prémios pagos e recebidos, e a correspondente contabilizagdo do
swap de taxa de juro também de acordo com a regra mark to market.
No caso de venda ou abandono da operagéo, ha apenas lugar ao registo
do custo ou proveito inerente.

e6) Index swap:

As posigdes classificadas como de negociagdo sdo reavaliadas com
uma periodicidade diaria de acordo com as condigdes de mercado em
vigor, com os correspondentes ganhos ou perdas reconhecidos nos
resultados do exercicio.

f) Derivados de crédito. — Tendo em conta os objectivos na con-
tratagdo deste tipo de operagdes, a relevacdo contabilistica em resul-
tados, resulta no reconhecimento de acordo com a especializagdo de
exercicios.

2) Obrigagoes, acgoes e outros titulos de rendimento fixo ou varidvel:
Titulos de negociagao:

Consideram-se titulos de negociagdo aqueles que s@o adquiridos
com o objectivo de venda dentro de um prazo que ndo podera exceder
0s seis meses.

As obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo sdo valorizados com
base na cotagdo de mercado, acrescida dos juros corridos e ndo cobrados.
As obrigag¢des ndo cotadas encontram-se valorizadas ao custo ou ao valor
estimado de realizagdo, dos dois o menor, acrescido de juros corridos,
calculados a taxa de juro nominal. As diferencas de valorizagdo e os
juros sdo registados como proveitos ou custos do exercicio.

As acgdes e outros titulos de rendimento variavel sdo registados ao
valor de mercado ou, na sua auséncia, a0 menor dos valores de aquisi¢do
ou presumivel de mercado. As mais-valias potenciais, resultantes da
aplicagdo deste critério valorimétrico sdo diferidas em balango na rubrica
de contas de regularizagao (flutuagdo de valores) enquanto que as menos-
-valias potenciais sdo integralmente provisionadas por contrapartida de
resultados. As diferengas de valorizagdo que respeitem a acgdes que
integrem a composicdo dos indices da Euronext Lisboa, designados, por
BVL30 e PSI20, ou que, sendo negociadas em outras bolsas de valores,
apresentem liquidez adequada, sdo directamente levadas as contas de
lucros em operagdes financeiras — Titulos-negociagio ou prejuizos em
operagdes financeiras — Titulos-negociagao.

Titulos de investimento:

Os titulos de investimento s@o aqueles que sdo adquiridos com o
objectivo de venda mas cuja reten¢do, em regra, ultrapassa seis meses,
ou que, apesar de ser inten¢do do Banco manté-los na sua carteira até a
data de reembolso, ndo observam as condigdes para serem classificados
como titulos a vencimento.

Os titulos emitidos a valor descontado sdo apresentados pelo valor de
reembolso. A diferenga para o valor de custo correspondente aos juro
antecipados relativos ao periodo que decorre até a data de vencimento,
¢ registada na rubrica de contas de regularizagao do passivo, sendo
reconhecida em proveitos ao longo da vida do titulo.

As obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo emitidos com base
no valor nominal, sdo apresentados ao custo de aquisigdo. A diferenga
entre o custo de aquisi¢do e o valor nominal dos titulos, que constitui
o prémio ou desconto verificado aquando da compra, ¢ amortizada de
modo escalonado durante o periodo que decorre até a data de vencimento,
por contrapartida de resultados. O valor dos titulos com capitalizagdo
automatica de juros incorpora a respectiva periodificagao.

A diferenga, quando positiva, entre o valor de aquisi¢do e o corres-
pondente valor de mercado ou, na sua auséncia, o presumivel valor de
realizagdo, ¢ totalmente provisionada por contrapartida de resultados.
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O conselho de administrag@o considera que o valor de realizag@o das
obrigacdes emitidas por ndo residentes, e ndo cotadas em mercados
organizados, ndo sera inferior ao valor por que se encontram registadas
no balango.

As acgdes e outros titulos de rendimento variavel sdo registadas ao
custo de aquisi¢@o ou ao valor estimado de realizagdo, dos dois o menor.
As menos-valias potenciais resultantes de diferengas apuradas entre o
valor contabilistico dos titulos de investimento e o correspondente valor
de cotagd@o ou, na falta deste, o valor nominal ou o presumivel valor
de realizagdo, sdo provisionadas por contrapartida de resultados. Estas
provisdes estdo apresentadas no activo a deduzir as rubricas corres-
pondentes (v. notas n.” 7 e 20). As mais-valias ndo realizadas ndo sdo
objecto de qualquer contabilizagdo.

Titulos vencidos:

As perdas potenciais relacionadas com as obriga¢des vencidas, sdo
provisionadas de acordo com os critérios utilizados para o crédito ven-
cido sem garantia nos termos do aviso do Banco de Portugal n.® 3/95,
de 30 de Junho (v. notas n.* 7 ¢ 20).

h) Partes de capital em empresas coligadas e participagées. — As
partes de capital em empresas coligadas e as participagdes ndo consoli-
dadas, denominadas em moeda estrangeira, sdo convertidas ao cdmbio
no final do exercicio, sendo as variagdes cambiais reconhecidas, de
acordo com o Plano de Contas para o Sistema Bancario, na rubrica de
contas de regularizagdo — flutuac@o de valores.

Partes de capital em empresas coligadas:

Nas demonstragdes financeiras individuais do BES Investimento,
na rubrica de partes de capital em empresas coligadas, sdo registadas
as participagdes nas empresas em que o Banco exerce uma posigdo de
dominio e cujo interesse pela sua manutengao esta ligado a sua actividade
e, simultaneamente, se revistam de caracter duradouro — empresas subsi-
diarias (v. nota n.” 1b) e 9). Estas partes de capital em entidades que
sdo objecto de consolidagdo pelos métodos de integragdo global ou de
equivaléncia patrimonial no caso de desenvolverem uma actividade de
natureza dissemelhante da actividade do Banco, encontram-se registadas
nas contas individuais pelo respectivo custo de aquisigao.

Participagdes:
Na rubrica de participagdes sdo registadas:

As participagdes de capital inferiores a 50 % e superiores ou iguais
a 20 %, em empresas em que o Banco nao exerce dominio, mas que se
revestem de caracter duradouro e sdo detidas em resultado da existéncia
de ligagdes de complementaridade com a actividade do Banco e onde
este exerce influéncia significativa na gestao. Estas participagdes, que sao
tratadas como empresas associadas [v. nota n.” 1b) e 8], encontram-se
registadas nas contas individuais do BES Investimento pelo respectivo
custo de aquisi¢do e sdo apresentadas nas contas consolidadas pelo
método de equivaléncia patrimonial;

Outras participagdes, que correspondem a:

Participagdes de caracter estratégico e duradouro apesar da percen-
tagem do capital detido ser inferior a 20 %;

Participagdes em empresas cuja percentagem do capital detido ¢
superior a 20 %, mas em que o Banco, directamente ou através das suas
subsidiarias, ndo exerce influéncia significativa;

Estas participacdes, ndo sdo objecto de consolidagdo e encontram-
-se registadas pelo seu custo de aquisi¢do, deduzidas de provisdes
constituidas no dmbito dos avisos n.” 3/95 e 4/2002 do Banco de
Portugal;

O aviso n.° 4/2002 entrou em vigor em 30 de Junho de 2002 e esta-
belece as seguintes regras de provisionamento das participagdes finan-
ceiras:

Sédo constituidas provisdes para as menos-valias latentes em partici-
pacdes financeiras quando estas ultrapassam 15 % do respectivo custo
de aquisicdo. O valor a provisionar corresponde a 40 % da menos valia
latente que exceder os referidos 15 % do valor investido.

Para as participagdes em carteira em 31 de Dezembro de 2001 foi
estabelecido um regime transitorio que permite o diferimento da cons-
tituigdo das provisdes apuradas a data da entrada em vigor do aviso, da
seguinte forma:

Empresas financeiras e seguradoras: 10 % ao ano durante 10 anos;
Empresas ndo financeiras: 25 % ao ano nos trés primeiros anos, 15 %
no quarto ano e 10 % no quinto ano.
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O aumento das menos-valias latentes apos 30 de Junho de 2002, veri-
ficado ao longo do periodo transitorio, relativamente as participagdes
em carteira a data de 31 de Dezembro de 2001, sera absorvido durante
este periodo.

Da diminuigdo das menos-valias latentes ap6s 30 de Junho de 2002,
verificado ao longo do periodo transitorio, relativamente as participagdes
em carteira a data de 31 de Dezembro de 2001, ndo podem resultar redu-
¢Oes dos niveis de provisodes a constituir no ambito do regime transitorio,
excepto nos casos em que o valor provisionado ultrapasse o que seria.
A necessario caso este regime ndo fosse aplicado.

As provisdes constituidas em 2003 e 2002 para as participagdes em
carteira em 31 de Dezembro de 2001, foram a luz deste Aviso do Banco
de Portugal, registadas por contrapartida de reservas e, para os casos em
que as mesmas ndo fossem suficientes, resultados do exercicio.

O impacto da aplicag@o, pelo BES Investimento, do aviso n.® 4/2002
encontra-se divulgado na nota n.° 8.

i) Provisées para riscos de crédito e para risco pais. — As provisoes
para riscos de crédito e para risco pais foram determinadas nos termos
do aviso n.° 3/95, de 30 Junho e da instru¢do n.° 94/96, do Banco de
Portugal.

Em 31 de Dezembro de 2003, as provisdes para riscos de crédito
incluem:

Uma provisdo especifica apresentada no activo como dedugdo a
rubrica de créditos sobre clientes, calculada mediante a aplicagdo de
taxas que variam entre 1 % e 100 % sobre os saldos de crédito e juros
vencidos, em fungéo da classe de risco e da existéncia ou ndo de garantias
(v. notas n.” 6 e 20);

Uma proviséo especifica para outros créditos de cobranga duvidosa
apresentada no activo como deducéo a rubrica de créditos sobre clien-
tes, correspondendo esta a uma percentagem nao inferior a 50 % da
percentagem média de cobertura por provisdes para crédito vencido,
aplicada as prestagdes vincendas do crédito concedido a um mesmo
cliente, em que se verifique que as prestagdes em mora de capital e juros
excedam 25 % do capital em divida acrescido dos juros vencidos. Com
efeitos a partir de Agosto de 2003, o provisionamento destes créditos
passou a ser feito de acordo com o estabelecido no aviso n.° 8/2003, de
8 de Fevereiro, o qual, por razdes de ordem prudencial, reformulou o
conceito de créditos de cobranga duvidosa em func¢do do prazo inicial
das operacdes, da probabilidade atribuida a futuros incumprimentos e
numa Optica de carteira, (v. notas n.” 6 e 20);

Uma provisdo genérica para riscos de crédito, apresentada no passivo
na rubrica de provisdes para riscos e encargos — outras provisoes, cor-
respondente ao minimo de 1 % do total do crédito ndo vencido concedido
pelo Banco, incluindo o representado por aceites, garantias e outros
instrumentos de natureza analoga, excepto para o crédito ao consumo,
em que a taxa de provisdo ascende a um minimo de 1,5 % do total do
referido crédito e para o crédito garantido por hipoteca sobre imoveis
ou de operagdes de locagdo financeira imobiliaria, nas situagdes em que
o imovel se destine a habitacdo do mutuario, cuja taxa de acordo com o
aviso n.° 8/2003 de Fevereiro, ¢ de 0,5 % (v. nota n.° 20);

Uma provisdo para risco pais apresentada no activo como dedugéo a
rubrica de créditos sobre clientes, disponibilidades em instituigdes de
crédito no estrangeiro, aplicacdo em titulos e outros activos, calculada
mediante a aplicagdo de taxas que variam entre 10 % e 75 %, incidindo
sobre todos os activos financeiros e elementos extrapatrimoniais sobre
residentes de paises considerados de risco de acordo com a classifica-
¢do do Banco de Portugal (v. notas n.* 4, 6, 7, 13 e 20). No caso de
subsididrias sedeadas no estrangeiro, as provisdes para risco pais foram
calculadas com base na legisla¢do existente em cada um dos paises onde
se encontram sedeadas estas subsidiarias.

J) Aplicagdes por recuperagdo de créditos. — As aplicagdes por
recuperagdo de créditos correspondem a bens que vieram a posse do
Banco para regularizagdo de crédito concedido, sendo apresentadas na
rubrica de outros activos. Estes activos sao registados ao valor de aqui-
sicdo e ndo sdo objecto de amortizagdo. Quando o valor de aquisicdo
dos bens recebidos por dagdo em pagamento € superior ao respectivo
valor esperado de realizagdo, o Banco, nos termos do aviso n.° 3/95 do
Banco de Portugal, publicado em 30 de Junho de 1995, constitui uma
provisdo para as respectivas menos-valias potenciais. As mais-valias
potenciais nio sio relevadas contabilisticamente.

k) Imobilizagées incorporeas. — Nas imobiliza¢des incorporeas
encontram-se registados custos com aumentos de capital e encargos com
sistemas de tratamento informatico de dados, os quais sdo amortizados
num periodo de trés anos a partir do exercicio em que sdo incorridos,
segundo o método das quotas constantes (v. nota n.° 2).
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1) Imobilizagées corporeas. — As imobilizagdes corporeas sao regis-
tadas ao custo de aquisigdo (v. nota n.° 12) e a respectiva depreciagao
¢ calculada segundo o método das quotas constantes aplicado ao custo
histdrico, as taxas anuais maximas permitidas para efeitos fiscais, de
acordo com os seguintes periodos, que se considera ndo diferirem subs-
tancialmente da vida 1til estimada dos bens:

Nuamero
de anos

TMOVEIS. ..ottt
Beneficiagdes em imdveis arrendados
Equipamento informatico e de escritorio. .
Mobilidrio e instalagdes INteriores.........ocverveeververververenns
VIQLUTAS ..ottt

m) Pensoes de reforma. — Face as responsabilidades assumidas
pelo Banco e pelas suas subsidiarias no ambito do Acordo Colectivo
de Trabalho do Sector Bancario, foram constituidos Fundos de Pensdes
ACTYV, que se destinam a cobrir as responsabilidades com pensdes de
reforma por velhice, invalidez e sobrevivéncia, relativamente a totali-
dade do seu pessoal.

Em 1998, o Banco € as suas subsidiarias decidiram, adicionalmente,
constituir um fundo de pensdes aberto autonomo, designado Fundo
de Pensoes Aberto GES, com a finalidade de financiar a atribuigdo de
beneficios complementares aos colaboradores.

Os Fundos de Pensdes ACTV e o Fundo de Pensdes Aberto GES
sdo geridos pela ESAF — Espirito Santo Fundos de Pensdes, S. A.,
subsidiaria do Banco Espirito Santo, S. A.

Conforme estabelecido no aviso n.° 12/2001 do Banco de Portugal
em vigor desde 31 de Dezembro de 2001, o calculo actuarial das res-
ponsabilidades ¢ efectuado com base no método da unidade de crédito
projectada, utilizando pressupostos actuariais e financeiros em con-
formidade com os pardmetros exigidos pelo Banco de Portugal. Estes
pressupostos actuariais e financeiros encontram-se descritos na nota
n.° 21 deste relatorio.

Anualmente, em conformidade com o disposto no referido aviso, sdo
reconhecidos em resultados os encargos correntes do plano que corres-
pondem ao total liquido dos montantes de custo do servigo corrente,
custo dos juros e rendimento esperado dos activos do fundo.

Os ganhos e perdas actuariais apurados anualmente, resultantes das
diferengas entre os pressupostos actuariais e financeiros utilizados e os
valores efectivamente verificados, sdo reconhecidos como um activo ou
um passivo e o seu valor acumulado ¢ imputado a resultados com base
no método do corredor.

Este método estabelece que os ganhos e perdas actuariais acumula-
dos no inicio do ano, que excedam 10 % do maior de entre o total das
responsabilidades e do valor do fundo também reportados ao inicio do
ano, sejam reconhecidos como despesas com custo diferido e imputados a
resultados durante um periodo de 10 anos. Os ganhos e perdas actuariais
acumulados no inicio do ano que se situem dentro do referido limite, sdo
reconhecidos na conta de flutuagdo de valores e ndo sdo amortizados.

De acordo com o aviso n.° 12/2001, as alteragdes de pressupostos
actuariais e os encargos com reformas antecipadas incorridos a partir de
2002, sdo registados como um activo e imputados a resultados durante
um periodo de 10 anos.

O Banco e as suas subsidiarias efectuam pagamentos ao fundo por forma
a assegurar a solvéncia do mesmo e por forma a cumprir com os niveis
minimos de financiamento exigidos pelo Banco de Portugal, os quais
com a entrada em vigor do aviso n.° 12/2001, passaram a ser os seguintes:

Financiamento integral no final de cada exercicio das responsabili-
dades actuariais por pensdes em pagamento;

Financiamento a um nivel minimo de 95 % do valor actuarial das
responsabilidades por servigos passados do pessoal no activo.

n) Imposto sobre o rendimento. — O encargo do exercicio com impos-
tos sobre os lucros, para o Banco, ¢ calculado tendo em consideragdo o
disposto no Codigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colec-
tivas (IRC) e os incentivos e beneficios fiscais aplicaveis ao Banco.

Nas situagdes em que existam diferengas temporarias tributarias
significativas entre os resultados contabilisticos e os resultados fiscais,
sdo contabilizados os respectivos impostos diferidos passivos, de acordo
com o Plano de Contas para o Sistema Bancario (v. nota n.° 34). Os
impostos diferidos activos ndo sdo reconhecidos. Assim, as eventuais
provisdes constituidas para fazer face a encargos com impostos a pagar,
decorrentes de ganhos em curso de operagdes cujo reconhecimento fiscal
apenas tenha lugar em exercicios futuros, sdo relevadas na rubrica de
provisdes para outros riscos e encargos.

As subsidiarias com sede no estrangeiro sdo tributadas em conformi-
dade com as disposigdes fiscais localmente vigentes.
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0) Prémio por reembolso antecipado de obrigagoes. — O prémio
por reembolso antecipado das obrigagdes em circulagdo, emitidas pelo
Banco, ¢ reconhecido como custo do exercicio em que ¢ efectuado o
seu pagamento.

p) Valores mobiliarios de terceiros recebidos em deposito. — Os
valores mobiliarios de terceiros recebidos em deposito encontram-se
registados nas rubricas extrapatrimoniais ao valor de cotagdo ou, na
auséncia deste, ao correspondente valor nominal (v. nota n.° 25).

q) Fundo de Garantia de Depositos. — Conforme previsto no Decreto-
-Lei n.°298/92, de 31 de Dezembro, foi criado, em 1994, o Fundo de
Garantia de Depositos e definidas as contribuigdes iniciais a efectuar
pelo conjunto das instituigdes financeiras participantes, do qual o BES
Investimento faz parte integrante.

No ambito deste decreto-lei, o coeficiente a aplicar ¢ determinado
anualmente pelo Banco de Portugal, sendo a correspondente contribuigio
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determinada nessa base. Em 2003, o coeficiente aplicavel ao Banco foi de
0,1 %, tendo a respectiva contribui¢do de 12 316 euros sido reconhecida,
a exemplo de anos anteriores, como custo do exercicio a que diz respeito
e registada na rubrica de juros e custos equiparados.

r) Demonstragdo dos fluxos de caixa. — Para efeitos da demonstragdo
dos fluxos de caixa, a rubrica de caixa e seus equivalentes corresponde
ao somatorio dos saldos de caixa (v. nota n.° 3) e de disponibilidades a
vista sobre instituigdes de crédito (v. nota n.° 4).

s) Distribui¢do de resultados aos empregados. — A distribuicao de
resultados aos empregados € objecto de relevagdo contabilistica de forma
semelhante ao pagamento de dividendos aos accionistas, na medida em
que se trata, em substancia, de uma transferéncia do direito aos dividen-
dos por parte dos accionistas a favor dos empregados.

3 — Caixa e disponibilidades em bancos centrais:

Esta rubrica ¢ analisada como segue:
(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
....................................... 9 3 10 3
....................................... 3259 6979 3599 6979
3268 6 982 3 609 6982

A rubrica de depoésitos a ordem em bancos centrais inclui depdsitos de caracter obrigatorio no Banco de Portugal, que visam satisfazer as exigéncias
legais de constitui¢do de reservas minimas, de acordo com o Regulamento(CE) n.° 2818/98, de 1 de Dezembro, do Banco Central Europeu, e que
veio substituir o aviso n.° 7/94, de 24 de Outubro, do Banco de Portugal, relativo ao regime de constitui¢ao de disponibilidades minimas de caixa.
A base de incidéncia do ratio de reserva de 1 %, compreende todas as responsabilidades assumidas pelo Banco na tomada de fundos (depdsitos,
titulos de divida emitidos e titulos do mercado monetario), excluindo-se apenas os depdsitos com prazo de vencimento acordado superior a dois anos,
os depdsitos reembolsaveis com pré-aviso superior a dois anos, os acordos de recompra e os titulos de divida emitidos com prazo de vencimento

acordado superior a dois anos, a que se aplica um ratio de reserva de 0 %.

4 — Disponibilidades a vista sobre institui¢des de crédito:

Esta rubrica ¢ analisada como segue:

(Em milhares de euros)

Disponibilidades sobre institui¢des de crédito no pais:

DepOSitos @ OTAEM........eeuiiuiruiriiieieieieiei et
CREQUES @ CODIAT.....c.c.eeuiieieniieitrieiereet ettt

Disponibilidades sobre instituigdes de crédito no estrangeiro:

DepoSitos @ OTAEM........eeuiiuiriiriiieieieieteee et

Provisdo para risco pais (V. n0ta 1.% 20) .....cceevieirieiriiiniinienieeieeeeenan

Banco Consolidado

2003 2002 2003 2002
....................................... 978 214 1878 214
....................................... - 134 - 134
978 348 1878 348
....................................... 924 306 8441 3829
1902 654 10319 4177

....................................... @) - D) -
1900 654 10317 4177

5 — Outros créditos sobre instituigdes de crédito:
Esta rubrica ¢ analisada como segue:

(Em milhares de euros)

Aplicacdes em institui¢des de crédito no pais:

Mercado MONELATIO .....ccveeeveeerierieeteeeieereeeieeee et eeteeeeeeteeteeaeeeaeeaeeteeseesneas

Outras aplicagoes

Aplicacdes em instituigoes de crédito no estrangeiro:

Empréstimos curto prazo

OULTas APIICAGOES ...c..eveviiirirteietetetet ettt

Provisdo para risco pais (V. n0ta 1.° 20) .....cceerueieieieiiiiiiene e

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
....................................... 12 000 14 000 12000 | 14000
6251 5722 6251 | 25095
18251 19 722 18251 39 095
49 451 - 9 000 -
....................................... 11 321 35507 | 1105749 | 11000
60 772 37507 | 1114749 | 11 000
79 023 57228 | 1133000 [ 50095
....................................... - 3) - 3)
79 023 57226 | 1133000 | 50092
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Os montantes incluidos em outras aplicagdes, respeitam, essencialmente, a REPOs efectuados pela Benito Y Monjardin (consolidada integral-
mente em 2003 pela primeira vez), a taxas de mercado, com investidores institucionais.
A analise desta rubrica, a data de 31 de Dezembro de 2003 e 2002, pelo periodo remanescente das operagdes, ¢ a seguinte:

(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
ALE TIES TIIESES ..evveerenteeniestieteeetenttenteettesteeatesteesseestebeentesaeesseessenseenseesseseansesseenseessanseensesseensesnsenseensans 79 023 40065 | 1133000 | 50095
DE trES MESES @ UIM AMN0......ueieiieeiieetieeteeeteeeteeetteeetaeesateesseeeseeeseaasseessseessseessseessseensseessaesseeenseenssens - 17 164 — —
79 023 57229 | 1133000 | 50095

Os outros créditos sobre institui¢des de crédito sdo remunerados a taxas anuais variaveis, que, a data do balango, eram as seguintes:

(Em percentagem)

Banco

2003 2002

No pais:

Mercado monetario 2,09 3,54
OULTAS APLICAGOES .....viviveienieieeieiteitett et et eteeteete b et et esee st eseebeeseebeesassessassensene et e eseeseeseeseebensensensenseseeseeseeseebeesansensensenseneeneaseas 2,81 1,54

No estrangeiro:

EMPIESLIMOS CUITO PIAZO ...c.vviuitiniteiirieteieieiete sttt et ettt et es et es et es et et e st e te st s e e s e e es et eben e et eseates e e et et eseneesesenseneneeseneatene 1,08-2,3 -
OULTAS APLICAGOES ....viviveiieieteieii ettt ettt eteete st et et et est et e eseebeeseebees e s e s s eseessesteseeseeseeseeseebensensensenteseeseeseeseebessansensensenseneeneaseas 3,90 1,8-4

6 — Créditos sobre clientes:

Esta rubrica ¢ analisada como segue:

(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
Crédito interno:
Médio e longo prazos:
Empréstimos COM € SEM CAUGAO ....cuveuvemeeuieuieiietirtetesterteietesteseeseeteeeesbestesbesbeeeseeneeseeneas 220028 187 746 220028 187 746
Empréstimos a empregados 2271 2677 2271 2677
Aplicagdo de recursos CONSIZNAAOS ....coveuervevirieriririeieietrieierieeerteteeeeee et 809 1134 809 1134
223108 191 557 223108 191 557
Curto prazo:
OULLOS CIEAILOS ...vovvvieiieeietietieteete ettt ettt ettt ettt e et e b eseeseeseeseeseebessessessensensesnesens - 24 978 - 24 978
Créditos em conta corrente ......... 5448 12 141 5448 12 141
Descobertos em depisitos @ OTAEIMN.........ceeuiriiririirierierieieeieee ettt 45 57 45 57
5493 37176 5493 37176
Total de crédito iNterno..............cccecevcevcescineneneesieeeeeeens 228 601 228 733 228 601 228 733
Crédito ao exterior:
Médio e longo prazos:
EMPIESTIMOS ...ttt ettt bttt ettt eb et sb et et et e e et eneeneeneas - 2 026 154 976 94 118
Curto prazo:
OULTOS CTEAILOS ....nvnicirieitrictest ettt ettt ettt ettt bbb e 16 590 17 873 38375 68 623
Total de crédito Ao exterior...............onvnoineneneeeeeen 16 590 19 899 193 351 162 741
T0tal de CPEdILO ..........ccooeeveeeeeieieieieeeeee e 245191 248 632 421952 391 474
Crédito vencido. 1833 5718 2193 5718
JUPOS VENCIAOS ...ttt ettt ettt ettt be e 4214 2897 4488 2 897
6 047 8615 6 681 8615
251238 257 247 428 633 400 089
Provisdo para crédito e juros vencidos (v. n0ta 1.° 20) ......c.cccoeviviririiieiiininininicecccee (4 559) (6 805) (5 455) (6 805)
Provisdo para crédito de cobranca duvidosa (v. nota n.° 20) ........c.eceeveveneneneneneneiecnene. (711) (793) (711) (793)
Provisdo para risco-pais (V. N0ta 10.% 20).....cc.ceririririnininieieieteeeeesie e (7) 5) 7) 5)
(5277) (7 603) (6 173) (7 603)
245 961 249 644 422 460 392 486
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Os empréstimos a empregados referem-se a crédito a habitacdo concedido a colaboradores, resultante dos beneficios sociais previstos no Acordo
Colectivo de Trabalho Vertical para o Sector Bancario.

A rubrica de crédito ao exterior — a médio e a longo prazos, para o Grupo, inclui créditos concedidos pela Espirito Santo Investment, plc., a
entidades residentes na América Latina no valor de 1583 milhares de euros, os quais se encontram garantidos por entidades residentes na Zona A,
razdo pela qual ndo foram constituidas provisdes para risco-pais.

Além das provisdes minimas definidas pelo Banco de Portugal para crédito e juros vencidos, para risco-pais e crédito de cobranga duvidosa, o
Banco constituiu provisdes para riscos gerais de crédito destinadas igualmente a cobrir riscos de crédito no montante de 4377 milhares de euros
(2002: 4167 milhares de euros), as quais se encontram apresentadas no passivo (v. nota n.° 20).

A analise desta rubrica a data de 31 de Dezembro de 2003 e 2002, pelo periodo remanescente das operagdes, ¢ a seguinte:

(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
ATE TIES INESES ..eovvivietiereetiecteete et e ete et e eteete e e e teebeeesesseeabeassebeessestsesseessassenseessesseessesssenseeneas 34 966 55233 57132 147 325
De trés meses a um ano... 31942 5941 55395 5941
De um ano a cinco anos .. 8 877 56 454 74 310 56 454
MaIS A€ CINCO ANOS......ecvieeiitieitieieeeteeteettete et et eteeeeesteesbeessesteessesteeseessesseesesssesseessesssenseensas 169 406 131 004 235115 181 754
Duragao indeterminada (crédito € juros Vencidos) ........ccceveveereerieieiirenienenenienesieeeeeeeees 6 047 8615 6 681 8615
251238 257247 428 633 400 089

A 31 de Dezembro de 2003, encontravam-se autorizados e ndo utilizados pelos clientes limites de crédito valor de 93 602 milhares de euros (2002:
95 624 milhares de euros) no Grupo, ¢ o valor de 61 997 milhares de euros (2002: 75 696 milhares de euros) no Banco, referentes a contratos de
mutuo (v. nota n.° 25).

A analise do crédito sobre clientes por sector de actividade ¢ a seguinte:

(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
Crédito a clientes
2003 2002 2003 2002
Designagao dos sectores de actividade:
Agricultura, produg@o animal, caga € SilVICUITUIA ........c.eoveveirieireeeceeeeeeeseeene 836 21785 836 2785
PESCA ..ttt ettt 37 30 37 30
Industria transformadora..........cccceeeiniecenccnnenns 46 846 53450 84 425 53 450
Produc@o e distribui¢do de electricidade, gas e agua. 9491 9119 14 883 15245
CONSIIUGAD .vevvenrreereeiiereeresieeteeereaeessesreeaesseesseenns 471 2245 10471 11713
Comeércio por grosso... 895 13 804 1 495 17216
Comércio a retalho......... 14 580 19 081 24 580 19 081
Alojamento e restauragfo...........cocecereeueneee 19 466 91 19 466 92
Transportes, armazenagem e comunicagdes . 51418 35114 103 312 55893
Actividades fINANCEITAS .........c.evvruiirieirieiirieicietcteteese ettt ettt aene 125 19792 786 57792
Actividades Imobiliarias € alUGUETES ...........coceviriiriirieriinieieiee e 3020 182 3020 182
Servigos prestados s EMPIeSas .......c..cveereererervererveneenveneeneas 45715 32344 99 355 97 400
Administragdo publica, defesa e seguranga social obrigatoria 759 - 759 -
Educacdo, satide € acgao social.........ccevveieieiiiniininieieieee 140 140 140 140
Outras actividades de servigos colectivos, sociais e pessoais.. 55166 66 393 62 796 66 393
Crédito @ habitagao ........cccevveirieinieinieicirccrceseeeeeeeeen 2256 2 658 2255 2 658
Crédito @ PATTICULATIES ......ecveviieieieieiieceee ettt 17 19 17 19
TOUAL .o 251238 257 247 428 633 400 089
Total de provisdes eSpecifiCas.........cccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiie (5270) (7 598) (6 166) (7 598)
Total de ProvisOes Para riSCO-PAIS........cveerirtirirterierteieieeeeetete ettt sttt eeeieene 7) 5) 7) 5)
245 961 249 644 422 460 392 486

Incluido em outras actividades de servigos colectivos, sociais e pessoais encontra-se o montante de 39 548 milhares de euros (2002: 36 215 mi-
lhares de euros) relativos a institui¢des desportivas.

7 — Obrigagdes, acgdes e outros titulos:

Esta rubrica ¢ analisada, para o Banco, como segue:
(Em milhares de euros)

Banco

Titulos de negociagdo Titulos de investimento Total

2003 2002 2003 2002 2003 2002

Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo:
De emissores publicos Nacionais ...........cecceceeerverienienieieeeeenns

Obrigacoes do TESOUTO.........cveuieierieiieiieieeteeieie e
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(Em milhares de euros)

Banco
Titulos de negociagdo Titulos de investimento Total
2003 2002 2003 2002 2003 2002
De outros emissores reSidentes ........ooveeeveeeereeerieerieerieenennens 25507 17 796 16 252 15394 41759 33190
Capital vencido ... - - - 1207 - 1207
JUrOS VENCIAOS ...ttt - - - 76 - 76
- - - 1283 - 1283
25507 17 796 16 252 16 677 41759 34 473
De emissores publicos eStrangeiros .............cocevevvervenieieeeennns - 184 - - - 184
De outros emissores Nd0 residentes ...........ceoeveereerieereenennens 4760 23135 49 534 81268 54 294 104 403
Titulos proprios (V. n0ta 17).....ccceveeerieeininiecreiniecrieeseeeeenene 176 189 2 494 2494 2670 2 683
30443 41304 70 461 102 570 100 904 143 874
Menos: provisdo acumulada (v notan ®20)......c.cccceevevenenne. - (157) (14 844) (11 486) (14 844) (11 643)
30443 41147 55617 91 084 86 060 132 231
Acgoes e outros titulos de rendimento variavel:
Emitidas por residentes — ACGOES ......cevvrveeruereriereriereririerennens - 5647 4829 4829 4829 10476
Emitidos por residentes — Unidades de participagdo:
Espirito Santo Top Ranking ...........ccccceeevinenininencnienenee. 1019 59 - - 1019 59
Prestigeste Um - - - 658 - 658
FUNEETE ...t - - 19 655 19 655 19 655 19 655
1019 59 19 655 20313 20 674 20372
Emitidos por ndo residentes — ACGIES .......cccovvvrverererererirerunnan 1332 32 7216 8996 8548 9028
Emitidos por ndo residentes — Unidades de participagao:
Espirito Santo European EQuity.........ccccecvviveninienenieieene. 1029 63 - - 1029 63
Espirito Santo HightYield.... ettt 503 81 - - 503 81
ES Carteira Global ..........cccooevieriieiiiiiineneeeeeeeee 18 19 - - 18 19
ES Mixto Espanha..........ccccooceiiniiiiiiiiiiieiceeeeeee 17 20 - - 17 20
ES Cash FIM ....c.cccovininiiiiiciiiinnceecctee e 16 20 - - 16 20
ES Top Seguridad...........ccooeiirienieieiieiieeeeeeeee 518 - - - 518 -
ES Bolsa BUIO ..o 632 - - - 632 -
Fundo Fid maX .......cocoooiiinininiiiieeeeeee e - - - - - -
Fundo PetrofleX.........ccoveiniininienineineeneeseecrecseeeens - - - - - -
Football PIaYers ........ccccoveieiiiniiiniccienerieseeeee e - - - - - -
Everest FUnd ........cccoeiveiniininincnceecec e - - 792 - 792 -
2733 203 792 3525 203
5084 5941 32492 34138 37576 40 079
Menos: provisao acumulada (v. nota 0.° 20) .....c.cccccervevrereeecrennne (20) 8) (8 346) (9 535) (8 366) (9543)
5064 5933 24 146 24 603 29210 30 536
TOUAL .. 35527 47 245 102 953 136 708 138 480 183 953
Menos (v. nota n.° 20):
Provisdes para menos-valias........c..ccoveereerinierenieeneeneeeneeeenne - - (22 939) (21 021) (22 939) (21 021)
Provisdes para riSCO-PaiS........cceeerieruerieieieieeieieieeiesiesieieeeeenens (20) (165) (251) - (271) (165)
(20) (165) (23 190) (21 021) (23 210) (21 186)
35507 47 080 79 763 115 687 115270 162 767
Esta rubrica ¢ analisada, para o Grupo, como segue:
(Em milhares de euros)
Consolidado
Titulos de negociagido Titulos de investimento Total
2003 2002 2003 2002 2003 2002
Obrigacgdes e outros titulos de rendimento fixo:
De emissores publicos nacionais:
Obrigacdes do TeSOUIO........c.cvvevereeverireeirieerieereeieneeie e - - 2281 2131 2281 2131
De outros emissores 1eSidentes ............eeeveeeerreereerierenieennnnens 25507 17 796 16 252 15394 41759 33190
Capital Vencido ........covueerueirieinieineeeecreesees e - - 164 1207 164 1207
JUrOS VENCIAOS ...c.veenviiiciiiicitc et - - - 76 - 76
- - 164 1283 164 1283
25507 17 796 16 416 16 677 41923 34 473
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(Em milhares de euros)

Consolidado
Titulos de negociagdo Titulos de investimento Total
2003 2002 2003 2002 2003 2002
De emissores publicos eStrangeiros ............cccceeerververeereeeeneenas 70 596 32459 - - 70 596 32459
De outros emissores nao residentes ..........oceeevererierieriereeeennns 20 365 44 109 167 970 155 621 188 335 199 730
Titulos proprios (V. nota n.% 17) ..ccccveieieiniiinineeeieeee 3205 7 500 7591 2494 10 796 9994
119 673 101 864 194 258 176 923 313 931 278 787
Menos: provisdo acumulada (v. nota n.° 20) ........ccceeveenenee. (249) (157) (15 821) (12 131) (16 070) (12 288)

119 424 101 707 178 437 164 792 297 861 266 499

Accdes e outros titulos de rendimento variavel:

Emitidas por residentes — ACGOES .....ceeererveerirrenienienieieieeenas 6 5647 4829 4829 4835 10476
Emitidos por residentes — Unidades de participagao:
Espirito Santo Top Ranking..........ccccccvveveninenenenenieeeene. 1019 59 - - 1019 59
Prestigeste Um - - - 658 - 658
FUNEETE ..ot - - 19 655 19 655 19 655 19 655
1019 59 19 655 20313 20 674 20372
Emitidos por ndo residentes — ACGOES ......ccerverververieieieenens 22553 32 22 050 13278 44 603 13310
Emitidos por ndo residentes — Unidades de participagao:
Espirito Santo European EQUity........c.ccceoevveveninenenicienne. 1029 63 - - 1029 63
Espirito Santo Hight Yield .......ccccoooeiiiiinininieeiceee 503 81 - - 503 81
ES Carteira Global 18 19 - - 18 19
ES Mixto Espanha. 17 20 - - 17 20
ES Cash FIM ....c.cccoevniniiciiiirnncecccerneeececeeneee 16 20 - - 16 20
S Top Seguridad.. 518 - - - 518 -
ES Bolsa EUIO ....ccueiiiiiiiriiieieeceeeee e 632 - - - 632 -
Fundo Fid maX .......cccoivinineninieeeeeeeeee 289 - - - 289 -
Fundo Petroflex... 824 - - - 824 -
Football PIayers ........cccocevirenenieieicieieneseseee e - - - 750 - 750
Everest Fund ........cccocviiininininiccseeeeee - - 792 - 792 -
3846 203 792 750 4638 953
27 424 5941 47 326 39170 74 750 45 111
Menos: provisdo acumulada (v. nota n.° 20) ........cccccevvviiiiinnns (20) 8 (8 540) (9 703) (8 560) (9 711)
27 404 5933 38 786 29 467 66 190 35400
TOtal ... 147 097 107 805 241 584 216 093 388 681 323 898

Menos (v. nota n.° 20):

Provisdes para menos-valias..... - - (23 736) (21 834) (23 736) (21 834)
Provisdes para riSCO-PaiS........ccevveriereeieeeirieeierieniesieneeeeeeeeneas (269) (165) (625) - (894) (165)

(269) (165) | (24361) | (21834) | (24630) | (21999)
146828 | 107640 | 217223 | 194259 | 364051 | 301899

O detalhe das aplicagdes em titulos do Banco e Grupo encontra-se no inventario de titulos e participagdes financeiras apresentado em anexo as
demonstragdes financeiras.

A rubrica de titulos proprios inclui obrigagdes emitidas pelo Banco e pela Espirito Santo Investment, plc.

As rubricas de capital e juros vencidos evidenciados em 2002, correspondem as obrigacdes AGEF 90s, Carlos Eduardo Rodrigues 87s,
Francisco Fino 87s, GAP 88s e Turopa 89s que estavam totalmente provisionadas. Em 2003 foi feito o writte off pela utilizagdo das provisdes
existentes.

Em 31 de Dezembro 2003 os titulos da carteira dados em garantia a terceiros (v. nota n.° 25) apresentam-se como segue:

Para o Banco:

25 400 milhares de euros, representados por obrigagdes de outros emissores ndo residentes, dados em garantia ao Banco de Portugal, no 4mbito
do Sistema de Pagamento ¢ de Grandes Transferéncias (SPGT) e da correspondente linha de crédito intradiario;

2101 milhares de euros, representados por obrigagdes do Tesouro, dados em garantia ao Sistema de Indemnizagao aos Investidores (SII), orga-
nismo da CMVM.

Para o Grupo a rubrica inclui ainda:

14 348 milhares de euros representado por obrigagdes de divida publica ndo residente, dados em garantia ao MEFF;
96 milhares de euros representados por obrigagdes do Tesouro, dados em garantia ao Sistema de Indemnizagao aos Investidores (SII), organismo
da CMVM.
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Em termos de risco soberano, as carteiras de titulos do Banco e do Grupo, incluem as seguintes exposi¢des e respectivas provisdes constitui-

das:
(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
Titulos emitidos por entidades sediadas no Brasil:
BeS INVESTIMEINTO. ......euitiiitiieieietee ettt bbb bbbttt ene 1079 216 1079 216
ES INVESIMENE, PIC ..veiitiiitiieieetee ettt - - 39 809 176
ES INVESHIMENTOS ....eveviieiiieieieteirteitsteee ettt sttt s et et eae e st e s se e senessenennesenes - - 7 763
Besi Brasil............... - - 77079 35230
Bes Securities Brasil ... - - 4 609 4119
PrOVISAO0 PATA TISCO-PAIS -.e.veuviutenienienieiieiietiett ettt st et ettt ettt ettt ebestesbesbesbenbebe st eneeneeseane - - 4 609 4119
1079 216 122 583 40 504
ProVISAO PAra TISCO-PAIS ...euvevirieeeietenirietirieitreetet ettt sttt et eseeese st sesesseseeeseneeseneesenenes (271) (165) (894) (165)
808 51 121 689 40339

A colateralizagdo dos titulos que incorporam risco soberano brasileiro incluidos na carteira consolidada, provenientes da Espirito Santo Invest-
ment, plc, é a seguinte:

(Em milhares de euros)

2003 2002

Derivados de crédito:

Credit Link NOteS (V. IO 1% 17) oouiiuiiiieiieiieiieiieieeteieietet ettt ettt et st s s eseeseesaeseesessessessensessensenseseeseeseeseesesens 43 814 43 839
Credit Default Swap (v. nota n.° 25)...... .| (39794) (43 839)

Seguro de cobertura do risco soberano .. . 1054 288
GATANTIAS A8 TEICEITOS ... .vvervetitetiieteiieteetrtettrt ettt ettt ese ettt et e eb et eb s et ese s e be e ebeseeb st es bt st es et ebemeebe st eue st asenenaesesesenees 1584 3184
6658 4102

Excesso/(INSUfICIENCIA) A CODGITUIA ......cc.eiiuieieiieiietieiiete ettt ettt ettt ettt b et e st esteseeteebeebebebenseneenseneeseeneeseesanns 2 548 112

O excesso/(insuficiéncia), no montante de 2548 milhares de euros (2002: 112 milhares de euros), ¢ dado pela diferenca entre a exposi¢do em
derivados de crédito corrigida de garantias obtidas e os remanescentes activos com exposi¢ao a risco soberano brasileiro.

A 31 de Dezembro de 2003 e 2002, o escalonamento das obrigacdes e outros titulos de rendimento fixo, classificados como titulos de investimento
e negociagdo, por prazos de vencimento, ¢ apresentado de seguida:

(Em milhares de euros)

Banco
Titulos de negociagdo Titulos de investimento Total
2003 2002 2003 2002 2003 2002
ALE LIES TNIESES ..evvenvienrieiieniieieeeieieetestteteeeesseeseseeeseeneenseesesneenes 3761 15499 5228 - 8989 15499
De trés meses a um ano... 7172 868 3016 19 636 10 188 20504
De um ano a cinco anos .. 19 099 17 665 33430 48 499 52529 66 164
Mais de CINCO ANOS......ccvieiieiieriiiieiteceeieeee e ere e eaeeae e eseereenns 411 7272 28 787 33152 29 198 40 424
Duragao indeterminada (capital e juros vencidos).........c.ccoueeeuee - - - 1283 - 1283
30443 41 304 70 461 102 570 100 904 143 874

Consolidado
Titulos de negociagdo Titulos de investimento Total
2003 2002 2003 2002 2003 2002
AL IS MESES .vvnenieiieiietieie ettt ettt ettt sttt eneeneenene 6974 14257 5228 12 202 14 257
De trés Meses @ UM @NO0.......ccveeueerreeeerreereeeeereereereesreeeesseesseeseenns 21442 3231 11 094 19 636 32536 22 867
De Um ano @ CINCO ANOS ......ccveeeeerreeierierieeeesreeseseesseeseseessesseenns 88 993 72 037 91 241 88612 180 234 160 649
Mais de CINCO ANOS......ccvereeeiereieiieienieieeeeseeeeeseeeseeeesseesesseenes 2264 12 339 86 531 67 392 88 795 79 731
Duragdo indeterminada (capital e juros vencidos).........ccccceennee. - - 164 1283 164 1283
119 673 101 864 194 258 176 923 313931 278 787
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O valor de balango dos titulos de investimento — Obrigacdes e outros titulos de rendimento fixo, que a nivel do Banco e Grupo ascende, respec-
tivamente, a 55 617 milhares de euros (2002: 91 084 milhares de euros) e 178 437 milhares de euros (2002: 164 792 milhares de euros), compara

com os seguintes valores nominais ou de reembolso na data da maturidade e de mercado:

(Em milhares de euros)

Valor nominal
Valor de mercado
Valor de balango

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
71495 102 103 195 199 180 315
56 049 91 248 179 611 169 089
55617 91 084 178 437 164 792

As taxas de remuneragdo dos titulos de rendimento fixo a data do balango oscilam nos seguintes intervalos:

(Em percentagem)

Banco

Consolidado

2003

2002

2003

2002

Titulos da divida publica portuguesa
Obrigagdes de outros emissores

0-4,125

4,875-11,875

8,125-11,875
0-5

4,875-11,875
0-5,481

4,8125-11,875
0-5,683

Em 31 de Dezembro de 2003, os montantes ainda ndo imputados a resultados, respeitantes a carteira de titulos de investimento, sdo como segue:

(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
Titulos adquiridos por valor inferior ao seu valor de reembolso..........cccceviririenienieiecennne. 70 1114 187 1123
Titulos adquiridos por valor superior ao seu valor de reembolSo...........ccccevererenienieiecnnenne. 407 446 501 491
O valor de balango e o custo de aquisi¢do dos titulos de negociagdo sdo como segue:
(Em milhares de euros)
Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
Valor de DALANGO. ........ceiiiiiiiiiiieieeeee et bbbttt nas 35507 47 080 146 828 107 640
Custo de aquisicdo 35342 47179 146 876 107 589
8 — Participagdes financeiras:
Esta rubrica ¢ analisada, para o Banco e para o Grupo, como segue:
(Em milhares de euros)
Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
Valorde | Particip. | Valorde | Particip. | Valorde | Particip. | Valorde | Particip.
aquisi¢do | (percent.) [ aquisi¢do | (percent.) | aquisi¢do | (percent.) | aquisi¢do | (percent.)
Participagdes:
Empresas associadas:
Sigal — Ecologia e Tratamento de Residuos, S. A. (@) .....cocn...... 111 22,20 111 22,20 111 22,20 111 22,20
Gesfinc — ES Estudos Financ. e Merc. de Capitais, S. A. (@) ...... 100 25,00 100 25,00 140 35,00 100 25,00
Kuthaya — Gestdo e Tranfing Internacional, L.* (q)....... 5 | 100,00 5 | 100,00 5 | 100,00 5 | 100,00
Mofelt — Soc. Portuguesa de Feltros Betuminosos, S. A. - - 394 40,50 - - 394 40,50
EET — Energia Eléctrica e Térmica, S. A......cccoevveeenne - - 223 35,80 - - 223 35,80
Jampur — Trading International, L.% ...........c..cocooeveverrreierennne. - - - - 1 25,00 1 25,00
216 833 257 834
Menos: provisao para menos-valias..........ccceeereerereereerereneereennenes (216) (547) 217) (548)
- 286 40 286
Outras participagoes:
BRB Internacional, S. A........cccooiiiiiieieieieieieeceeie e 7 485 19,00 | 7438 19,00 | 7485 19,00 | 7438 19,00
ESAF — Espirito Santo Activos Financeiros, S. A. ............ .| 1808 15,00 | 1808 15,00 | 1808 15,00 | 1808 15,00
Multiger — Soc. de Compra, Venda, Admin. de Propr., S. A........ | 1125 5,00 1125 5,00 1125 5,00( 1125 5,00
SAPEC, S. A ot 612 1,00 612 1,00 612 1,00 612 1,00
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(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
Valorde | Particip. | Valorde | Particip. | Valorde | Particip. | Valorde | Particip.
aquisi¢ao | (percent.) | aquisicdo | (percent.) | aquisicdo | (percent.) | aquisi¢do | (percent.)
Clarity Incentive Systems, Inc. 495 1,30 596 1,30 495 1,30 596 1,30
Apolo Films, S. L....cccooiiiiiee 458 19,00 458 19,00 458 19,00 458 19,00
Pro Sport — Com. Desportivas, S. A........cccceverreeneee 189 19,00 189 19,00 189 19,00 189 19,00
Ecotredi — Ecologia e Tratamento de Residuos, S. A. . 112 7,60 112 7,60 112 7,60 112 7,60
Activalor — Sociedade de Valorizagdo de Activos, L.%... 95 19,00 95 19,00 95 19,00 95 19,00
Sociedade Turistica Palheiro Golfe, S. A.. 75 3,00 75 3,00 75 3,00 75 3,00
Céntimo — Sociedade de Servigos, L.%.................... 37 5,00 37 5,00 37 5,00 37 5,00
Espart — Espirito Santo Participagdes Sociais, S. A. - - 33 0,10 - - 33 0,10
Gestres — Gestao Estratégica Espirito Santo, S. A... 18 0,10 18 0,10 18 0,10 18 0,10
Banco Espirito Santo Agores, S. A.......cccooeverennenne. 1 - 1 - 1 0,01 1 -
Imprenova — Imprensa Nova, L% ...........cc.co........ 1 - 1 - 1 - 1 -
ES Capital — Sociedade de Capital de Risco, S. A - - - - 3069 12,30 | 3063 12,30
SPGM — Sociedade de Investimento, S. A............ - — — - 75 1,00 75 1,00
GSPAT ..ttt - - - - 9 0,07 3 -
Brisa — Auto-Estradas de Portugal, S. A. - - - - - - 500 0,10
Banco Comercial Portugués, S. A........cccoceeerenenne. - - - - - - 496 -
Norgarante — Sociedade de Garantia Mutua, S. A. .. - - - - - - 25 1,00
Lisgarante — Sociedade de Garantia Mutua, S. A. ......ccceeveenee. - - - - - - 25 1,00
12 511 12 598 15 664 16 785
Menos: provisao para menos-valias..........ccceceeereeerenenenenenennennas (2284) (1034) (2 326) (1319)
10227 11 564 13 338 15 466
Total do custo 12 727 13 431 15921 17 619
Menos: provisdo para menos-valias (v. nota n.° 20) .......cccoceeevveeenenne. (2 500) (1581) (2543) (1867)
10 227 11 850 13378 15752

(a) Empresas ndo consolidadas dada a sua imaterialidade no contexto das demonstrag¢des financeiras do BESI.

As provisdes existentes em 31 de Dezembro de 2003 para participagdes financeiras, as quais foram determinadas em conformidade com os

avisos 1n.° 3/95 de 30 de Junho e n.° 4/2002, de 25 de Junho do Banco de Portugal, respeitam as seguintes entidades:
(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002

Sigat — Ecologia e Tratamento de Residuos, S. A.......cccociviiiiirininieeeieeeeeese e 110 85 110 85
Gesfinc — ES Estudos Financeiros e Mercados de Capitais, S. A. 100 47 140 47
Kuthaya — Gestiio e Tranfing Internacional, L.%............cc.ccccoveirvrueieeiesieeesee e 5 5 5 5
Mofelt — Sociedade Portuguesa de Feltros Betuminosos, S. A........cccccoveineerinenencineeneeeseenenns - 394 - 394
EET — Energia Eléctrica e Térmica..........cccccoeeeeeeininienienieeennee - 15 - 15
Jampur — Trading International, L.%. - - 1 1
BRB INternacional, S. A........ccviooiiiiee ettt 1272 569 1272 569
Multiger — Sociedade de Compra, Venda, Administragao de Propriedades, S. A. 153 76 153 76
SAPEC, S. A. oo - 77 - 77
Clarity Incentive Systems, Inc.. 495 57 495 57
Apolo Films, S. L....ccccoeviniiine. 44 22 44 22
Pro Sport — Com. Desportivas, S. A.......cccceeererennene 18 9 18 9
Ecotredi— Ecologia e Tratamento de Residuos, S. A. .. 112 35 112 35
Activalor — Sociedade de Valorizacdo de Activos, L.% 95 95 95 95
Sociedade Turistica Palheiro Golfe, S. A....................... 75 75 75 75
Céntimo — Sociedade de Servigos, L.%.............. 2 1 2 1
Gestres — Gestao Estratégica Espirito Santo, S. A. 18 18 18 18
Imprenova — Imprensa Nova, L% ..................... 1 1 1 1
(G110 T: (U - - 2 -
Banco Comercial Portugués, S. - - - 285

2 500 1581 2543 1867

A aplicag@o da disciplina constante no aviso n.° 4/2002, para o Grupo, resultou na identificagdo de menos-valias latentes nas seguintes participa-

¢oes financeiras ndo cotadas e respectivos suprimentos, conforme apresentado na nota n.° 13:
(Em milhares de euros)

Provisoes
Entidade .
Valor de Menos-valias Total Minimo Restante
mercado latentes (ded. FP)
APOLO FIIMS .ttt ettt 166 292 223 89 134
BRB INternational ...........cccoeieiiiiiiiiieieeieeee ettt 2 7483 6360 2 544 3816
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(Em milhares de euros)

Provisdes
Entidade .

Valor de Menos-valias Total Minimo Restante

mercado latentes (ded. FP)

CEINEIIMIO .ttt ettt ettt ettt et ie bt ekt eb et e et e b et e st e st esteseeae e bt eteebebensenteneaneans 21 16 10 4 6
Gestres..... 18 260 217 87 130
Multiger... 193 933 764 306 458
Pro Sport. 72 117 88 35 53
Jampur..... - 4167 3543 1417 2126
GBSPAT -ttt ettt ettt ettt et h et e a e bt et e s bt e bt e h b e bt e bt e ht et eat e bt en b e eat e bt et e ebeeteentens - 9 8 3 5
472 13277 11213 4 485 6728

(a) Diferenca entre 15 % do custo de aquisi¢do e a menos-valia latente.

Conforme referido na nota n.° 2, alinea /), a aplicagdo do regime transitorio, conforme decorre do n.° 5 do referido aviso, permite que o reco-
nhecimento das menos valias latentes para o Grupo, quer para efeitos de provisionamento quer para efeitos de dedugio aos capitais proprios, tenha
o0 seguinte escalonamento:

(Em milhares de euros)

Consolidado
Provisdes Dedugdo Total
aos fundos

Resultados Reservas proprios
Ano de 2002 (359) (810) (1753) (2922)
Ano de 2003.... (329) (744) (1610) (2 683)
Ano de 2004... (1121) - (1 682) (2 803)
Ano de 2005.... (673) - (1010) (1 683)
Ano de 2006 (449) - (673) (1122)

(2931) (1554) 6728) | (11213)

No exercicio de 2003, o Grupo constituiu uma provisio ao abrigo do aviso n.® 4/2002 no valor de 1073 milhares de euros (2002: 1169 milhares de
euros), tendo sido constituida por contrapartida de reservas e de resultados em 744 milhares de euros (2002: 810 milhares de euros) e 329 milhares
de euros (2002: 359 milhares de euros), respectivamente.

Ao nivel individual, o Banco constituiu no exercicio de 2003 uma provisao para participa¢des financeiras ao abrigo do aviso n.® 4/2002 no valor
de 1069 milhares de euros, tendo sido na totalidade registada contra reservas livres.

9 — Partes do capital em empresas coligadas
Esta rubrica ¢ analisada como segue:

(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002

Valorde | Particip. | Valorde | Particip. Valor de Particip. Valor de Particip.

aquisicdo | (percent.) | aquisicdo | (percent.) | aquisicdo | (percent.) | aquisi¢do | (percent.)
COMUINVESE ...ttt ettt ettt ebeete et sbe s s e e eneenas 2 088 25,0 2 088 250 | ) 1623 | 250 | (i) 1662 25,0
ES Investment, Plc 825 | 100,0 825 | 100,0 - - - -
SOEVOT (F11) cvvveeveeteaieeieriesteieee ettt ettt ettt sttt eneenes - - 50 | 100,0 - - 50 | 100,0
COPOTZEST (1) cuvenveneenienieieetieieeieetest ettt 50 5,0 250 25,0 50 5,0 250 25,0
ESSL SGPS (1) cvvvvvveeeeeeeeeeeeesseseeeeeeseeesseeeseseseseseeseesessese s - - 2494 54 - - - -
ESST COMUNICAGOES.........eevieurerireieieienienieriereeseeressessessesesessennns 50 | 100,0 50 | 100,0 - — - —
ESSI INVEStIMENTOS ......cuveevieieeeieeeeeeeeeeete et eereeaeeans 1050 | 100,0 1050 | 100,0 — — - —
ES SEOULIHES (Vi) coeevvveereeeeeerersreeseseseeseesseesseesseeseeesseeesseseesssesens - - 1488 | 100,0 - - - -
ES Dealer (V) ..oueoieieieieieiieeeteee et 6 667 | 100,0 - - - - 2729 43,0
Benito Y Monjardin (Vi).......ccoeverienenieieieieeeeeesiesieieeeeee - - - - - - 6 891 50,0

10 730 8295 1673 11 582
Menos: provisdo para menos-valias (v. nota n.° 20) ...........ccceene. (1262) (633) — -

9 468 7 662 1673 11582

(i) Inclui efeito de equivaléncia patrimonial (v. nota n.° 2, alinea b)].

(ii) Participagdo parcialmente alienada em Dezembro 2003.

(iii) Participagdo alienada em Dezembro 2003.

(iv) Participagao alienada em Novembro 2003 a ESSI, SGPS.

(v) Sociedade comprada na totalidade em Julho 2003 e como tal consolidada em 2003 pelo método integral (v. nota n.° 1).

(vi) Sociedade comprada na totalidade em Novembro de 2003 e como tal consolidada em 2003 pelo método integra (v. nota n.° 1).
(vii) Sociedade dissolvida em 30 de Novembro de 2002 tendo o produto da liquidagdo sido reconhecido em 2003.

A provisdo para menos-valias de partes de capital em empresas coligadas no valor de 1262 milhares de euros encontra-se associada as participadas
Cominvest — SGII, S. A. (583 milhares de euros) e ESSI Investimentos, SGPS, S. A. (679 milhares de euros). Esta provisao ¢ anulada na consolidagdo
uma vez que estas empresas sao incluidas nas contas consolidadas pela equivaléncia patrimonial e pelo método integral, respectivamente.
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10 — Consolidagdo — Empresas coligadas e associadas:

Em 31 de Dezembro de 2003 o custo de aquisi¢do das participagdes em empresas coligadas e associadas consideradas ou ndo para efeitos da
consolida¢do do Banco compara com o respectivo valor patrimonial, como se segue:

(Em milhares de euros)

Custo de aquisigao Activo Passivo Capitais proprios
Percen-
Empresas tagem
2003 2002 2003 2002 2003 2002 2003 2002
Consolidadas:
Pelo método integral:
ES Investment (1) .......cccocevvevevrieinnnns 100,0 825 825 504 744 348 933 490 056 346 580 14688 | 2353
ESSI Investimentos, SGPS, S. A. ....... 100,0 1050 1050 4524 4248 4163 3558 361 690
ESSI Comunicagdes SGPS, S. A. (ii) | 100,0 50 50 43611 44 022 3050 3450 40561 | 40572
ES Securities Inc. (#77)......coceevverveeennns 100,0 - 1488 - 159 - 1 - 158
ES Dealer (via ESSI, SGPS) (i) ........ 100,0 6667 | 2780 78 456 119 633 71 582 113 288 6874 6345
Pelo método da equiv. patrimonial:
Cominvest 25,0 2088 | 2088 7 000 7084 499 435 6501 6 648
TOLAL ... 10680 | 8281 638 335 524 079 569 350 467 312 68 985| 56766
Associadas e coligadas ndo consolidadas:
Sotevor (sem actividade) (v)............... 100,0 - 50 - 91 - 1 - 90
Kuthaya (sem actividade)........ we. | 100,0 5 5 145 151 179 168 (34) 17)
Mofelt (sem actividade) (vi). 40,5 - 394 - n/d - n/d - n/d
EET (Vif).eoeoiiiieeeeene - - 223 - 2552 - 2 151 - 401
Gesfinc (sem actividade)... e | 25,0 100 100 163 166 32 9 131 157
Coporgest (Viii) ............. 5,0 50 250 n/d 1 000 n/d - n/d 1 000
Jampur.........cocoooeeenne | 250 1 1 22 526 15960 22 478 16 809 48 (849)
Sigal (sem actividade)...........cccccooeneene. 22,2 111 111 n/d n/d n/d n/d n/d n/d
TOtAl ... 267 1134 22 834 19 920 22 689 19 138 145 782
Total consolid. e ndo consolidado 10 947 9415 661 169 543 999 592 039 486 450 69 130 | 57 548
Provisdes (1478) | (1180)
Total liquido..................cccccoeun. 9 469 8235
Participagdes indirectas relevantes:
ESSI, SGPS (via ESSI Comunic.) 94,6 | 43269 | 45763 571773 56 295 613 157 57160 | 56 138
(ix)
ESI (via ESSI, SGPS).....ccocciniiinne 100,0 | 2915 | 3472 109 550 75710 95153 64 067 14397 | 11643
Benito Y Monjardin, SVB, S. A. (via | 100,0 | 30 155 | 14105 | 1163356 | 1089782 | 1147248 | 1076 689 16 108 | 13 093
ESSI, SGPS) (x).
33070 | 17577 | 1272906 | 1165492 | 1242401 | 1140756 30505 | 24736
TOLAl ... 76339 | 63340 | 1330679 | 1221787 | 1243014 | 1140913 87 665 | 80874
Contribuicao bruta das empresas conso- 638 335 524 079 569 350 467 312 68 985 | 56 766
lidadas.
Contribuigdo bruta das empresas associa- 22 834 19 920 22 689 19 138 145 782
das e coligadas ndo consolidadas.
Contribuigdo das participagdes indirectas 1330679 | 1221787 | 1243014 | 1140913 87 665 | 80874
relevantes.
Contribui¢do do BESI.........cccooevrieinnnnn. 612914 650215 489 734 542904 | 123180 (107 311
Eliminagdes lig./outros ajustamentos...... (467 511) | (1546 053) | (372596) | (1461 897)| (100 602)[(89 213)
Total consol. antes de interesses mino- 2137 251 869948 | 1952 191 708370 | 179373 |156 520
ritarios.
Interesses MIiNOTItArios .........cccovevevreeennes - - 5687 5058 - -
Total consolidado.......................... 2137251 869948 | 1957878 713428 | 179373 |156 520
o) | Panecomspondene | Dinss enee s
Empresas 0 €XErciClio 0S capitais proprios ¢ o custo de aquisicéo
2003 2002 2003 2002 2003 2002 2003 2002
Consolidadas:
Pelo método integral:
ES Investment (7) .......ooveveveecrininereieccrenennnns 122 668 8779 | 13822 1487 14 688 2353 13 863 1528
ESSI Investimentos, SGPS, S. A. ......ccooveennee 73 2 (324) (362) 361 690 (689) (360)
ESSI Comunicagdes SGPS, S. A. (if) 15 17 (1 4 40 561 40 572 40511 40 522
ES Securities Inc. (#77).....c..ccevveieiiiieneeiene - 1 - (73) - 158 - (1330)
ES Dealer (via ESSI, SGPS) (iV) ...cccovvveivennnee 7924 9494 529 (125) 6 874 6345 206 3565
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Diferenga entre a parte

P - Lucro/(prejuizo) Parte correspondente v
roveitos d ;. d itai P dos capitais proprios
0 €XErciCio 0S capitals proprios ~
Empresas e o custo de aquisi¢do
2003 2002 2003 2002 2003 2002 2003 2002
Pelo método da equiv. patrimonial:
Cominvest 185 376 (148) 187 1623 1662 (465) (426)
Total 130 865 18669 | 13 868 1118 64107 51780 53426 | 43499
Associadas e coligadas ndo consolidadas:
Sotevor (sem actividade) (V) ......ccccevvererieeennnne. - 4 - 2 - 90 - 40
Kuthaya (sem actividade) ..... 1 1 (16) %) 34) 17) 39) (22)
Mofelt (sem actividade) (vi).. - n/d - n/d - n/d - n/d
EET (Wid).coeoeoiieiieicie, - 1270 - 991 - 144 - (79)
Gesfinc (sem actividade) 2 112 (26) (52) 33 39 (67) (61)
Coporgest (Viii) .............. n/d - n/d - n/d 50 n/d (200)
Jampur........ccocooovienen 1 - 2) “) 12 (212) 11 (213)
Sigal (sem actividade)...........cocoovreeirecircennnne n/d n/d n/d n/d n/d n/d n/d n/d
TOUAL ... 4 1387 (44) 932 11 94 95) (535)
Total consolid. e ndo consolidado........... 130 869 20056 | 13824 2 050 64118 51874 53331 42 964
ProVISORS ...c.veveeiveiiriciiecicecccecee e
Total liquido ...............cccocvecineniiann.
Participagdes indirectas relevantes:
ESSI, SGPS (via ESSI Comunic.) (ix) 4354 1029 1279 372 54 045 53078 10 776 7315
ESI (via ESSL, SGPS) ...ocviiiiicieeee 371305 | 431180 4213 3979 14 397 11 643 11 482 8171

Benito Y Monjardin, SVB, S. A. (via ESSL, | 154208 | 223464 | 3042 | (8092) | 16108 | 13093 | (14047) | (1012)
SGPS) (x).

525513 | 654 644 7255 (4113) | 30505 24736 (2 565) 7159

TOUAL ... 529867 | 655673 8534 (3741) | 84550 77 814 8211 14 474
Contribuigao bruta das empresas consolidadas 130 865 18669 | 13 868 1118
Contribuigao bruta das empresas associadas e co- 4 1387 (44) 932
ligadas ndo consolidadas.
Contrib. das particip. indirectas relevantes........... 529 867 655 673 8534 (3741)
Contribui¢ao do BESI........ccccccevivinniiiciniinnan 176 786 | 266764 | 16736 603
Eliminagdes lig./outros ajustamentos.................... (200 108) | (191 479) | (11 410) 4612
Total consolidado antes de interesses minoritarios 637 414 751014 | 27 684 3524
Interesses MINOTItATIOS .........cevvervirververueieienienae - - (858) (760)
Total consolidado.................................. 637 414 751014 | 26826 2764

(i) A sociedade alterou a data de fecho de contas no exercicio tendo encerrado o exercicio de 13 meses em 31 de Dezembro. Durante o exercicio a sociedade procedeu a distribui¢do ante-
cipada de dividendos.

(ii) Inclui a participagdo na ESSI, SGPS pelo método integral.

(iii) Sociedade dissolvida em 30 de Novembro de 2002 tendo o produto da liquidagdo sido reconhecido em 2003.

(iv) Em 23 de Julho de 2003 o banco passou a deter 100 % da sociedade com a aquisi¢do ao BES e a ESSI, SGPS das suas participagdes, respectivamente 57 % e 43 %.

(v) Sociedade vendida em 19 de Dezembro de 2003 a Multiger, S. A.

(vi) Sociedade liquidada em 30 de Setembro de 2003.

(vii) Sociedade vendida em 18 de Margo de 2003.

(viii) Sociedade alienada parcialmente em 19 de Dezembro de 2003 a Multiger, S. A.

(ix) Em Dezembro de 2003 a sociedade adquiriu ao BESI a participagéo detida por este, ficando detentora de acgdes proprias respectivamente 2 493 990 euros.

(x) Em 30 de Novembro de 2003 a ESSI, SGPS adquiriu 50 % da participagdo ao Bessa.

11 — Imobilizagdes incorporeas

Esta rubrica ¢ analisada como segue:
(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
Imobilizag¢des incorporeas:
CUSEOS PIUTTAMUAIS ...ttt ettt b e bbbt b et et ettt anes 218 218 480 399
Despesas de estabelecimento - - 213 235
Sistemas de tratamento informatico de dados..........ccooeoiriiriiiiiiiii e 5914 5462 9926 5506
Outras imobiliZagOes INCOTPOTEAS .........cueuiiiierieiietiateett ettt ettt ettt ettt ettt e e e ene e eaes 471 471 471 471
6 603 6151 11 090 6611
Imobilizado em curso — projecto INfOrMAtICO. .......c.covviririiieiciiiiriiieeccee e - 204 - 204
IMODbilizado €M CUISO —— OULIAS .......cuiuiitieietiiieeeieeieieet ettt eeenes 17 - 29 -
6 620 6355 11119 6815
AMOTtizaga0 aCUMUIAAA. ..........ccoiiiiiiiiiiiiieiee ettt (5939) (5 144) (9390) | (5410)
681 1211 1729 1 405
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As amortizagdes do imobilizado incorpdreo do Banco e do Grupo, no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2003, foram de 795 milhares de
euros ¢ 1063 milhares de euros (2002: 999 milhares de euros e 1079 milhares de euros), respectivamente.
Os movimentos da rubrica de imobilizado incorpdreo durante o ano de 2003, para o Banco, sdo analisados como segue:

(Em milhares de euros)

Movimento no exercicio
Saldo em 31 de Abates Saldo em 31 de
Banco Dezembro de 2002 Dezembro de 2003
Aqui- Transfe- Amorti-
sicdes réncias zagdes
Valor Amortiz. Valor | Amortiz. Valor Amortiz. Valor
bruto acumul. bruto | acumul. bruto acumul. liquido
Imobilizagdes incorporeas:
Custos plurianuais...........cccceeverenereeeecnenne 218 (218) - - - - - 218 (218) -
Sistema de tratamento automat. de dados...... 5462 | (4603) 30 (651) 422 - - 5914 | (5254) 660
Outras imobilizagdes incorporeas.................. 471 (323) - (144) - - - 471 (467) 4
Imobiliza¢des incorpdreas em curso.............. 204 - 179 - (366) - - 17 - 17
Total .....c.ouceevevivccne. 6355 | (5144) 209 (795) 56 - - 6620 | (5939) 681
Os movimentos da rubrica de imobilizado incorpéreo durante o ano de 2003, para o Grupo, sdo analisados como segue:
Movimento do exercicio
Sald 31d ~
De;en‘?berglde 20e02 Alteragdes do Ahev'a‘;?es g N
perimetro de penm]e_c{o ce Aqui- Transfe- Amorti-
consolidagao consolidagao sicdes réncias zagoes
Valor Amortizagdes (valor bruto) (amortizagdes
bruto acumuladas acumuladas)
Imobilizag¢des incorporeas:
Custos PIUIANUAIS .......c.cvveeerireiirieireicsee e 399 (399) 177 (164) 9 57 (23)
Despesas de estabelecimento 235 (61) 82 (101) - 8 (36)
Sistema de tratamento automat. de dados..........ccceeueueeee. 5506 (4 627) 3581 (2 835) 290 569 (859)
Outras imobilizagdes INCOrPOreas.........coevvveererreruerueruenenns 471 (323) - - - - (145)
Imobilizagdes incorporeas em Curso...........cceervereereeruenenne 204 - 75 - 268 (518) -
TOtAl ..., 6815 (5410) 3915 (3 100) 567 116 (1063)
Movimento do exercicio
Abates o
\c/:iglﬁi(l) Variagdo Valor Amortizagdes Valor
Valor Amortizagio (amortiz.) cambial bruto acumuladas liquido
bruto de activos '
Imobilizagdes incorporeas:
Custos plUrianUais...........cocerverierieieieieceeee e (164) (164) 2 2) 480 (424) 56
Despesas de estabelecimento ............ccceeueeee (115) - 3 - 213 (198) 15
Sistema de tratamento automatico de dados. 21) 2D 1 - 9926 (8300) 1626
Outras imobilizagdes INCOrPOreas.........coeerverrerueruerueruenenns - - - - 471 (468) 3
Imobilizagdes incorporeas em Curso...........cceevververveuennens - - - - 29 - 29
(300) (185) 6 2) 11119 (9 390) 1729

A coluna de alteragio do perimetro de consolidagdo, corresponde aos montantes referentes a incorporacéo da E. S. Dealer e ES-ByM na consolidagao.
12 — Imobilizagdes corporeas:

Esta rubrica ¢ analisada como segue:
(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
Imobilizagdes corporeas:
Imoveis:

DI SETVIGO PIOPTIO....veuetiniteiiteieeeteteteitetett sttt te sttt eb et b et esesee st e b et b eseneneen 642 642 1822 949
Obras em imOVeis ArreNdadOS .......couevueuieiiieiiriirertestere ettt 1405 1391 2 089 1480
2047 2033 3911 2429

Equipamento:
Equipamento infOrmMAtICO.........evuiriirieriiieieiiei et 3034 2 846 4919 3032
INStAlagOES INEETIOTES . .....veiviiiieeietieieeteeteete st et e eteesteeae e e eseesseseessesseeseessesssessesseessanseas 392 382 1459 445
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(Em milhares de euros)

Material de transporte
Mobiliario e material......
Magquinas e ferramentas ....
Equipamentos diversos ........
Equipamento de seguranga

Imobilizado em curso — equipamento
Outras imobilizagdes:

Patrimonio artistico

Amortiza¢des acumuladas:

De iméveis de servigo proprio
De obras em imoveis arrendados
De equipamento

Banco Consolidado

2003 2002 2003 2002
626 1076 902 1198
1256 1211 1791 1218
416 394 580 409
49 48 49 48
130 130 162 135
5903 6 087 9 862 6 485
134 176 205 271
35 35 39 35
8119 8331 14017 9220
(144) (135) (253) (136)
(451) (299) (613) (310)
(4550) | 4357) | (6912) | (4504)
(5 145) 4 791) (7778) (4 950)
2974 3540 6239 4270

As amortizagdes do imobilizado corpdéreo do Banco e do Grupo, no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2003 foram, de 799 milhares de
euros e 1096 milhares de euros (2002: 906 milhares de euros e 978 milhares de euros), respectivamente. Os movimentos da rubrica de imobilizado

corporeo durante o ano de 2003, para o Banco, sdo analisados como segue:

(Em milhares de euros)

Movimento no exercicio
Saldo em 31 de Abates Saldo em 31 de
Banco Dezembro de 2002 Dezembro de 2003
Aqui- Transfe- Amorti-
sicoes réncias zagdes
Valor Amortiz. Valor Amortiz. Valor Amortiz. Valor
bruto acumul. bruto acumul. bruto acumul. liquido
Imobilizagdes corporeas:
Moveis de servigo proprio .......... 642 (135) - - 9) - - 642 (144) 498
Obras em imoveis arrendados..... 1391 (299) 14 - (152) - - 1405 (451) 954
EQUIPAMENO v 6087 | (4357) | 214 119 | (638) | (517) | @45) | 5903 | (4550) | 1353)
Patrimonio artistico............ce.e..... 35 - - - - - - 35 - 35
Imobiliz. corpéreas em curso:
Imoveis arrendados.................. - - - - - - - - - -
Equipamento 176 - 133 (175) - - - 134 - 134
Total 8331 | 4791) | 361 6) | 199 | 517) | @45) | 8119 | (5145 | 2974

Os movimentos da rubrica de imobilizado corpoéreo durante o ano de 2003, para o Grupo, sdo analisados como segue:

(Em milhares de euros)

Movimento do exercicio
Sald 31d 5
Dezembro de 2002 Alterages do | “Hieraghes do
perimetro de perlmlqgo ce Aqui- Transfe- Amorti-
consolidagdo consoly (agia 0‘ si¢cdes réncias zagoes
Valor Amortizagdes | (valor bruto) (amortizacdes
bruto acumuladas acumuladas)
Imobilizagdes corporeas:
Imoéveis de servigo proprio..........ccceceeveeeeevereenenne. 949 (136) 502 (106) 368 - (11)
Obras em imoveis arrendados.............cccoeveveeneene. 480 (310) 649 (247) 70 - (177)
Equipamento ..........cocoeevvevieieieiniecneieseenes 6 485 (4504) 6 099 4772) 568 159 (908)
Patrimonio artiStiCo.......ceeveevverueecvereerieeeesreenenns 35 - - - 4 - -
Imobilizagdes corporeas em curso:
Imoveis arrendados..........ccoceveeveeieiecieeneenen. - - - - - -
Equipamento ..........ccceoeeeeeieinininineeeenen 271 - - - 187 (255) -
Total ..o 9220 (4 950) 7250 (5 125) 1197 (96) (1 096)
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Movimento do exercicio
Abates s
Varlabc_m]) Variagao Valor Amortizagdes Valor
cambia cambial bruto acumuladas liquido
Valor Amortizagao (amortiz.)
bruto de activos
Imobiliza¢des corporeas:
Imoveis de Servigo PrOPrio.......cccecereeeereeieeeeeeeeeesienieniereeneas - - 3 - 1822 (253) 1569
Obras em imoveis arrendados ...........ccueveeeeerercrenenenenienn. (110) (122) - (1) 2 089 (613) 1476
EqUIPAMENTO ......eoviiiiiiiiienieieeeeeee e (3 455) (3274) 6 2) 9 862 (6912) 2950
PatrimoOnio artiStiCo.........eevvveireerieeieeeeiecseesee e - - - - 39 - 39
Imobilizagdes corporeas em curso:
Imoveis arrendados . - - - - - - -
EqQuipamento ...........coeoveiiirininienieieeeeeeeee e - - 2 - 205 - 205
TOLAL ... (3 565) (3 396) 11 3) 14017 (7778) 6239

A coluna de alteragdo do perimetro de consolidagdo corresponde aos montantes referentes a incorporagéo da E. S. Dealer e ES-ByM na consolidagéo.

13 — Outros activos:

Esta rubrica é analisada como segue:

A rubrica de outros devedores para o Grupo, inclui o valor de 4777 milhares de euros com origem na Benito Y Monjardin, este montante decorre

da actividade operacional da empresa.

(Em milhares de euros)

Aplicacdes por recuperacao de créditos:

Devedores:

Operagdes SODIE fUtUTOS € OPGOECS.....cuveueeuieiirtirtinterteieietete ettt ettt sbeste et e e eneeneane

IRC a recuperar (v. nota n.° 34)

Devedores por SErvigos PreStados........ceeireriririirierienieieieieeeieete et sttt
Outros valores a receber do EStado.........ccociiiiiriiiiiniiieieieieeeeeeee e
OULTOS AEVEAOTES ...ttt ettt ettt ettt ettt ae e e eteeteeaseeseeteeaseeseeaseeaseseennas - -

Suprimentos:

ES INVESIMENE, PLC. c.eviviieiiiitiieierie ettt

ESSI Investimentos, SGPS, S. A. ..cc.oovvviiiiiieiieeeeeeee.
Activalor — Sociedade de Valorizagao de Activos, S. A..
ESSI Comunicagdes, SGPS, S. A. ..ooovveieeieieieeeeieee
Portline — Transportes Maritimos Internacionais, S. A...
Gestres — Gesto Estratégica ES, S. A. ..coovvivevereinenne
Kuthaya — Gestdo e Trading Internacional, L.*
Web-Lab, SGPS, S. A. ...coooveeieieieieieeeeieen
Sociedade Turistica Palheiro Golf ..

Benito Y Monjardin, S. V., S. AL oo
Mofelt — Sociedade Portuguesa de Feltros Betuminosos, S. A.
EET — Energia Eléctrica € TErmica, S. A......ccooiriireirieereieeeieeeieeseeneseeeeeeee s saeeees
Jampur — Trading Internacional, L.%..............coccoviuiieirierieiee e
ES Capital — Sociedade de Capital de RiSco, S. A.....cccoeiiiieieiiiiieieeceeeee e

Numismatica, medalhistica e outras disponibilidades ............ccceceeiririnininieneneeceeee

Provisdes (v. nota n.° 20):

Para aplicagdes por recuperagao de CrEItOS. .....coueruiruerierierieieieiieicrieeeesie et
Para SUPTIIMEIITOS ....c..evitiietiiet ettt ettt ettt a e sttt ebe et

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
25 25 25 25
167 167 167 167
1559 4157 10 730 3832
92 3660 1548 3753
5685 11901 5685 11901
906 859 906 1678
6428 -
8242 20577 25297 21 164
100 000 100 000 - -
4160 3556 - -
3473 2332 3473 2332
3037 3437 - -
393 519 393 519
261 261 261 261
175 165 175 165
69 69 69 69
40 40 40 40
- - - 3155
- 126 - 126
— 116 - 116
- - 4166 3559
_ - 2524 2524
111 608 110 621 11 101 12 866
10 62 19 62
120 052 131452 36 609 34284
87 87 87 (87)
(3715) (2 820) (4 421) (2 894)
(3 802) (2 907) (4 508) (2 981)
116250 | 128546 32101 31303
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A provisdo para suprimentos, a data de 31 de Dezembro de 2003 e 2002, destina-se a fazer face a perdas consideradas de caracter permanente
nos suprimentos efectuados as seguintes sociedades:

(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002

Activalor — Sociedade de Valorizagao de Activos, S. A......ccoovevieieieieieieieieee e 3473 2332 3473 2332
Mofelt — Sociedade Portuguesa de Feltros Betuminosos, S. A..........ccocooenininenienenececne. - 126 - 126
Sociedade Turistica Palheiro GOIf, S. A......cviooiiioeeeeee e 40 40 40 40
Gestres — Gesto Estratégica ES, S. A. ........... 27 5 27 5
Kuthaya — Gestiio e Trading Internacional, L.%. 175 10 175 10
Web-Lab, SGPS., S. A. .o - 4 - 4
ESSI Investimentos, SGPS, S. A. - 303 - -
Jampur — Trading Internacional, L.%...........ccooiiiiiiiireieeeee e - - 706 377

3715 2 820 4421 2 894

14 — Contas de regularizagio do activo:

Esta rubrica ¢ analisada como segue:

(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
Proveitos a receber:
D CTEAILO INEEITIO ...ttt ettt ettt bttt saesenes 1841 2 090 1841 2 090
DE CTEAIL0 A0 EXLETIOT .. .c..ueitinitiiirteiietei ettt ettt ettt ettt ettt nes - 39 880 1028
D& OULTOS HHEULOS ...ttt ettt ettt 228 426 1724 1554
De operages eXtrapatrimONIALS .....c..e.veueeeeeertirenterterteietetese ettt sbe st sbesaessessesseeeeeseebeene 1901 1499 4577 4073
D OULTAS APIICAGOES ...veuveverivinietenirteiieteie ettt ettt ettt es ettt saenesaesenes 12 71 802 40
3982 4125 9824 8 785
Despesas com custo diferido:
Prémios e OPGOES. ... ccuiruiriititeietete ettt sttt et b et b e bbbttt eneene 1 645 1210 4092 2873
Emissao de obrigagdes (V. N0ta N.% 17) c.cc.eiiiiiininiiiieieieeteie et 340 - 1517 1 464
FUNAO dE PENSTES ...ttt ettt ettt nes 1700 697 1700 697
OIULTAS -ttt ettt ettt b ekttt b et bttt sttt b bbbttt b b nebens 2956 533 3544 565
6 641 2 440 10 853 5599
Operagdes a regularizar:
Reavaliagao de prémios de OPGOES ........ceerueruiruiriiriirieieieieieiteie ettt 7538 3998 18 530 3998
Operagdes activas a regularizar ...... - 3068 1587 4104
Fundo de pensoes — Flutuagéo de valores... 1193 926 1193 926
Operagdes a aguardar HQUIAGAO .........ccveiruiriiiriiiieieieeee e 596 917 88 168 20 120
Ganhos N80 realizados A€ OPGOES ........ceruiriiririiriirierieieiei ettt - 706 - 706
Dividendos anteCiPAAOS ........cuervereuirieiirieiirieieiete ettt 7450 - 7450 -
OULTAS ...ttt ettt ettt b et bbbt b et bttt e ettt b et bt bttt sa b eebenes 492 3954 11 089 5762
17 269 13 569 128 017 35616
27 892 20134 148 694 50000

A rubrica de proveitos a receber de operagdes extrapatrimoniais, para o Grupo e Banco, inclui, a 31 de Dezembro de 2003, 4577 milhares de
euros (2002: 3969 milhares de euros) e 1901 milhares de euros (2002: 1365 milhares de euros) respectivamente, relativos a especializagéo dos juros
a receber de swaps de taxa de juro, index swap e CDO de cobertura [v. nota n.° 2, alineas e) e f)].

Conforme a politica contabilistica descrita na nota n.° 2, alinea m), os custos diferidos com pensdes reflectem sobretudo os
ganhos e perdas actuariais acima do valor do corredor, os quais sdo imputados a resultados durante um periodo de 10 anos. Os
ganhos e perdas actuariais até ao limite do corredor, encontram-se registados na rubrica de fundo de pensdes — flutuagdo de
valores (v. nota n.° 21).

A rubrica de despesas com custo diferido — outras, para o Grupo e Banco, inclui, a 31 de Dezembro de 2003, 2377 milhares de euros (2002:
346 milhares de euros) relativos a especializagao dos juros a pagar de index swaps [v. nota n.° 2, alinea e)].

As operagdes a aguardar liquidagdo evidenciam o saldo liquido das ordens de compra e venda em bolsa do Banco e Grupo que aguardam a
respectiva liquidagao financeira. O aumento do saldo consolidado em 2003 reflecte a consolidagdo integral, pela primeira vez neste ano, da Benito
¢ Monjardin e da Espirito Santo Dealer.
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15 — Débitos para com institui¢des de crédito:

Esta rubrica ¢ analisada como segue:

10792-(77)

(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
A vista:
IO PAIS o 21 1720 21 1720
INO ESEIANGEITO ...ttt ettt ettt ettt sttt et et e st eaeebeebeebeebesbebensebenseneeneeneeseas 25 133 25 133
46 1853 46 1853
A prazo ou com pré-aviso:
No pais:
Mercado mONEtario INtErBANCATIO ........c.euvvveuirieuiieieiereiriceeeee et 126 494 120 885 126 494 120 885
OULTOS TECUTSOS ...uveeuveetenteentesteeteseeesseentesstesseeneesseensesseenseensesseesesssensesnsesseensesnsessesnsesseens 48 646 54 037 49 012 54 518
175 140 174 922 175 506 175 403
No estrangeiro:
OULIOS TECUISOS ...nevnerneieetteieeeteseeteeetee et s et et se e st s e e ae et e ne st s e enenennen 96 840 131 596 148 173 56 222
271 980 306 518 323679 231 625
272 026 308 371 323 725 233 478
A analise desta rubrica pelo periodo remanescente das operagdes ¢ a seguinte:
(Em milhares de euros)
Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
EXIZIVEL @ VISEA....evetiietiieeeiete ettt ettt s s eneeaene 46 1853 46 1853
Exigivel a prazo:
A LIES INESES ...ttt 126 494 294 513 126 494 212033
De trés meses a um ano.. 48 646 10 871 49012 15 629
MaiS dE CINCO ANOS......ueieriieriieieiirieiinteetrt ettt ettt ettt ettt a b s et b et et saebennesens 96 840 1134 148 173 3963
271 980 306 518 323679 231 625
272 026 308 371 323 725 233478

Os débitos para com institui¢des de crédito a prazo sdo remunerados a taxas anuais variaveis, que a data do balango eram as seguintes:

(Em percentagem)

No pais:

Mercado monetario interbancario ...

OULTOS TECUISOS ...evveevvevrenreeeresseessesssesseessesssesseassessesssesssessesssesssesseessessssssesssesssessesssessesssesssessenssesseessesssesseessenssessesssenns

No estrangeiro:

OULTOS TECUISOS ...veeuvveeurreeueeeteeeteeaseesseessseessseeasssessssessseassesassesssseessssesssseasssesssenssssssssssessssssssseessseessseessssessssessessnsens

Banco
2003 2002
2,09-2,23 2,95-3,62
1,08-3,90 1,45-4,00
2,16-2,43 2,95-3,20

16 — Débitos para com clientes:

Esta rubrica ¢ analisada como segue:

A vista:
DEPOSItOS & OTACIM.....c.uitiiiiiieieietee ettt ettt eae st besbe b e st et eneeseene
A prazo:

DEPOSILOS @ PLAZO ...cvevitiiitiieieieteetet ettt et eteete et e te et ettt e st e bt eseeaeeseebesbesensenseneeneenneseans
Cheques € OIAENS @ PAAT......c..eveieeieiieiieiieieett ettt ettt ettt ebe st ebesbesbe b ete e et eneeseane

(Em milhares de euros)
Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
62 817 42 666 44 514 42 657
40 427 92 815 84 788 103 181
2764 343 2764 343
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(Em milhares de euros)

Contratos de futuros de conta da iNStItUIGAO .......ovevverveieieieieieieceeee e
OULTOS e+ttt st sttt ettt b e s bbb b st n ettt ebe e

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
- - 46 334
- 32 963 860 2756
43 191 93190 | 1051458 106 614
106 008 135 856 1095972 149 271

Os montantes incluidos em outros respeitam, essencialmente, a REPOs efectuados pela Benito Y Monjardin (sociedade consolidada integralmente

pela primeira vez em 2003), a taxas de mercado, com investidores institucionais.
A analise desta rubrica pelo periodo remanescente das operagdes ¢é a seguinte:

(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
EXIZIVEL @ VISTA.....euiitiiiiciiieieieieetc ettt ettt 62 817 42 666 44514 42 657
Exigivel a prazo:
AL LIES TNESES ...ttt ettt 43 191 93 190 1051458 106 614
106 008 135 856 1095972 149 271
Os débitos para com clientes sdo remunerados a taxas anuais variaveis, que a data do balango eram as seguintes:
(Em percentagem)
Banco
2003 2002
DEPOSILOS & OTACIM....euiieiieiieiietiete ettt ettt ebe et ebe et et et et e st e st entes e eseebeeseebe b ebe s enbeseenteneeseeseebeeseebeesasenbensenes 0-1,25 0-2,00
DIEPOSILOS @ PIAZO ...ttt ettt ettt ettt e et ea et e et eb e et e e bt e b et et et e st es e estes e eseeb e bt e bt eb e b e b enbeseententeseeseebeeseeb et e abebentenes 2,00-2,08 3,20-3,60

17 — Débitos representados por titulos e passivos subordinados:

Esta rubrica ¢ analisada como segue:

(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
Débitos representados por titulos:
ODbrigagdes M CIFCULAGAD .......eveveirteiiieiirieieiet ettt ettt nes 1539 3077 282 090 218 399
Passivos subordinados:
ObrigacOes €M CITCULAGAD ... .c..eviieiieieiieiieiiete ettt ettt ebe ettt neenene 59 880 49 880 59 880 49 880
61419 52957 341970 268 279
A analise desta rubrica pelo periodo remanescente das operagdes ¢ a seguinte:
(Em milhares de euros)
Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
AL TS TTIESES vttt ettt ettt ettt ettt ettt b e bt sttt ettt b bt e bbbt bt et ettt nes - - 54363 -
De trS MESES @ UM AN0.....ueeiienieeiieiieteeiteteeteettete et esteebeestesteeseesseeseensasseensesneesseensesseenseeneas 1535 - 102 591 -
De um ano a cinco anos .. 49 880 32999 123 636 218 192
Mais de cinco anos.......... 10 000 19 952 61376 50 081
OULTOS (@) +-v vttt ettt ettt ettt b e bt e bt et e b b et et e a e e st e st eheebe e st eb et et et et eneeneeneaneas 4 2 4 6
61419 52953 341970 268 279

(a) Estes valores referem-se a obrigagoes ja vencidas, cujo pagamento ainda nio foi reclamado pelos seus detentores.



O saldo da rubrica de obrigag¢des em circula¢do, emitidas pelo Grupo, analisa-se como segue: .
(Em milhares de euros)

800C 2p O3V op I[—[§ , N—2MaS 7 ‘Da1qday vp oLI

Taxa de juro
em vigor Saldo Saldo
Nimero de obrigacs Val inal unitari Data de vencimento Variagdes em 31 de Data em 31 de R 1 Emissd em 31 de
8agoes alor nominal unitario dos juros cambiais Dezembro de vencimento Dezembro eembolsos TMISSOes Dezembro
de 2003 de 2002 de 2003
(percentagem)
BES Investimento:
Obrigagdes ndo subordinadas:
Capital ESSI 88 — Obrigagdes..................... 2150 | PTE 500,00 Semestral - - 15-1-1994 5 2) - 3
ESSI/87 — Obrigagdes (10.* série).... 1500985 | PTE 1 000,00 Semestral - - 15-5-1996 1 - - 1
BESI Cx 01/04 (BEST) Link Cabaz............. 3071 1 000,00 Na matur. — (a) 2-11-2004 3071 (1536) — 1535
— 3077 (1538) — 1539
Obrigagdes subordinadas:
Banco ESSI Sub. 96/06 (EURO).................. 600 000 | EUR 49,88 Semestral — 2,711 30-12-2006 29928 — — 29928
Banco ESSI Cx Sub. 98/08 EUR........ ... | 1995191600 | EUR 0,01 Semestral — 2,806| 17-12-2008 19 952 19 952
BESI Subordinadas OCT2033 5,5 % 10000 | EUR 1 000,00 Anual - ) 5,5 13-10-2033 - - 10 000 10 000
— 49 880 - 10 000 59 880
— 52 957 (1 538) 10 000 61419
BESI Brasil:
BESI Brasil 23/4/03 USD ZC SR#8......... 1500 | USD 500,00 | Emitido a desconto (376) — 23-4-2003 — (13 706) 14 082 -
BESI Brasil 23/4/03 EURZC SR#10........ 500 | EUR 1 000,00 | Emitido a desconto — — 23-4-2003 — (5 000) 5000 -
BESI Brasil 9/5/03 USDZC SR#11 .......... 400 | USD 1 000,00 | Emitido a desconto (239) — 9-5-2003 - (3489) 3728 -
BESI Brasil 6/2/03 USDZC SR012... 153 | USD Emitido a desconto 117) - 2-6-2003 - (1311 1428 -
BESI Brasil 16/7/03 USD ZC SR#9.. 510 | USD Emitido a desconto (209) — 16-7-2003 — (4 579) 4788 -
BESI Brasil 12/23/03 EURZC SR#16...... 4000 | EUR Emitido a desconto — — 23-12-2003 — (4 000) 4000 -
BESI Brasil 12/23/03 USDZC SR#15...... 6000 | USD 49,88 | Emitido a desconto (609) — 24-12-2003 - (4 842) 5451 —
BESI Brasil 1/7/04 EURZC SR#14........... 7084 | EUR 0,01 Mensal - - 7-1-2004 — — 6725 6725
BESI Brasil SIL 1/7/04 USDZC SR#13...... 1005 | USD 1 000,00 Mensal (1351) — 8-1-2004 — — 9 006 7 655
BESI Brasil 14/1/05 EURZC SR#17........ 5000 | EUR Mensal — — 14-1-2005 — — 4 648 4 648
(2901) — (36 927) 58 856 19 028
Esp. Santo Invest., plc. — Med. Term Notes:
Curto prazo:
Série 106 20000 | EUR 1 000,00 Semestral — (¢) 4 7-7-2004 — — 2000 2000
Série 115 5000 | EUR 1 000,00 Mensal - (c) 6 18-6-2004 - — 5000 5000
Série 118 10 | EUR 202 000,00 Na maturidade — ) 2976 19-1-2004 — — 2020 2020
Série 119 10 | EUR 200 000,00 Na maturidade = b)) 2,976 30-1-2004 = = 2 000 2 000
— — — 11 020 11 020
Longo prazo:
Série 19 20 | EUR 250 000,00 Semestral — 2,938 24-9-2009 5000 — — 5 000
Série 41 .... 500 | EUR 10 000,00 Trimestral — — 17-3-2003 5000 (5 000) -
Série 60.... 3000 | USD 1 000,00 Semestral (486) |(b) 11,85 26-1-2011 2 861 — — 2375
Série 61 .... 7000 | USD 1 000,00 Anual (1133) |(b) 8,5 15-2-2004 6 675 — — 5542
Série 62 .... 5000 | USD 1 000,00 Anual (809) |(b) 10 15-2-2006 4768 — — 3959
Série 63 .... 10000 | EUR 1 000,00 Anual — (b) 8,75 7-3-2004 10 000 - - 10 000
Série 64 .... 250 000 000 | EUR 0,01 Na matur. — d) 30-3-2005 2 500 — — 2500
Série 67 .... 10000 | EUR 1 000,00 Anual — (b) 8,25 21-3-2004 10 000 - - 10 000
Série 68 .... 10000 | USD 1 000,00 Anual (1618) |(b) 8,75 21-3-2004 9536 — — 7918
Série 72.... 300 000 000 | EUR 0,01 Na maturidade — (e) 13-12-2004 3 000 - - 3 000
Serie 74 21071 | EUR 1 000,00 Na maturidade — d) 16-6-2004 10 536 — — 10 536
Série 75 ... 5086 | USD 1 000,00 Na maturidade 412) |(d) 15-6-2004 2425 - - 2013
Série 76 50000 | EUR 1 000,00 Trimestral — 2,434 11-6-2004 50 000 — — 50 000
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(Em milhares de euros)

Taxa de juro

em vigor Saldo Saldo

Némero de obrigacs Val inal unitéri Data de vgncimento Variagéf:s em 31 de Data em 31 de Reembol Ermissd em 31 de
8ag0es alor nominat unitario dos juros cambiais Dezembro de vencimento Dezembro €emboIsos MmIsSoes Dezembro

de 2003 de 2002 de 2003

(percentagem)

Série 77 7000 | USD 1 000,00 Na maturidade (566) |(d) 22-6-2004 3337 - - 2771
Série 78 250 000 000 | EUR 0,01 Na maturidade - (e) 17-2-2005 2500 - - 2500
Série 79 5000 [ USD 1 000,00 Na maturidade 405) |(d) 23-07-2004 2384 - - 1979
Série 81 400 000 000 | EUR 0,01 Na maturidade — (e) 15-4-2005 4000 - - 4000
Série 82 5000 | USD 1 000,00 Na maturidade (809) |[(d) 11-10-2004 4768 - - 3959
Série 83 44 000 000 | EUR 0,01 Na maturidade - (6] 9-12-2004 3000 (2 560) - 440
Série 85 10000 | EUR 1 000,00 Anual - (g) 11,098 6-2-2007 10 000 - - 10 000
Série 86 250 000 000 | EUR 0,01 Na maturidade - (d) 2 15-3-2005 2500 - - 2500
Série 87 ..... 7500 | EUR 1 000,00 Na maturidade - - 28-3-2003 7 500 (7 500) - -
Série 88..... 250 | EUR 10 000,00 Na maturidade - (h) 17-5-2004 2500 - - 2500
Série §9..... 450 000 000 | EUR 0,01 Anual - (i) 7,3 11-6-2005 4500 (1293) - 3207
Série 90...... 250 000 000 | EUR 0,01 Trimestral - (i) 8 15-3-2004 2 500 - - 2 500
Série 91 ..... 2000 | EUR 1 000,00 Trimestral - (i) 7,5 15-4-2004 2 000 - - 2 000
Série 92..... 250 000 000 | EUR 0,01 Trimestral - (i) 8| 21-10-2004 2500 - - 2500
Série 93 ..... 21077 | EUR 1 000,00 Na matur. - (i) 6,47 10-4-2004 21077 (1300) - 19777
Série 94 ..... 250 000 000 | EUR 0,01 Trimestral - (i) 8| 21-10-2004 2500 - - 2500
Série 95 ..... 7500 | EUR 1 000,00 Anual - () 6| 22-10-2017 7 500 - - 7 500
Série 96...... 250 000 000 | EUR 0,01 Trimestral — (i) 8| 20-12-2004 2 500 - - 2 500
Série 97 ..... 5000 | USD 1 000,00 Na matur. 809) @) 4,44 18-5-2004 4768 - - 3959
Série 98 ..... 2500 | EUR 1 000,00 Na matur. - (i) 5,76 18-5-2004 2500 - - 2500
Série 99 ..... 200 000 000 | EUR 0,01 Trimestral - (i) 8 30-1-2005 - - 2 000 2 000
Série 100 ... 150 000 000 | EUR 0,01 Trimestral - (i) 8 30-1-2005 - - 1500 1500
Série 101 ... 5000 [ EUR 1 000,00 Anual - (k) 0,75 15-4-2011 - - 5000 5000
Série 102... 5000 | EUR 1 000,00 Anual - (k) 0,75 15-4-2011 - - 5000 5000
Série 103 ... 199999 924 | EUR 0,01 Semestral - (c) 6,95 | 22-12-2004 - - 2000 2000
Série 104 ... 83873250 | EUR 0,01 | Emitido a desconto - (c) 22-12-2004 - - 839 839
Série 105 ... 1500 000 | EUR 10,00 Anual - () 4,7 26-7-2011 - - 15 000 15 000
Série 107 ... 2000 | EUR 1 000,00 Na maturidade - (d) 30-7-2004 - - 2000 2 000
Série 108... 450 | EUR 5 000,00 Trimestral - (c) 6,25 4-10-2004 - - 2250 2250
Série 109... 500 | EUR 5 000,00 Trimestral - (c) 5,25 6-10-2004 - - 2 500 2 500
Série 110 ... 1500 | EUR 1 000,00 Trimestral - (i) 7,25 | 18-11-2004 - - 1500 1500
Série 111.... 5000 | EUR 1 000,00 Anual - () 4,55 27-11-2011 - - 5000 5000
Série 112 ... 2500 | EUR 1 000,00 Na maturidade - (m) 18-1-2007 - - 2500 2500
Série 113 ... 2500 | EUR 1 000,00 Na maturidade — (d) 18-1-2007 - - 2501 2500
Série 114 ... 2500 | USD 1 000,00 Na maturidade (144) |(n) 18-1-2007 - - 2123 1979
Série 117 ... 6500 | EUR 1 000,00 Anual - () 4,75 30-12-2011 - - 6 501 6 500
(7 191) 217 135 (17 653) 58212 250 503
(7 191) 217 135 (17 653) 69 232 261 523
Total .......cccoocvvvveicn. (10 092) 270 092 (56 118) 138 088 341970

(a) Obrigagdes indexadas a um cabaz de ac¢des.

(b) Obrigagdes indexadas a risco soberano brasileiro.

(c) Obrigagdes indexadas a risco de crédito.

(d) Obrigagdes indexadas ao Eurostoxx50.

(e) Obrigagdes indexadas a um cabaz de sete ac¢des Pick & Drop.

(f) Obrigagdes indexadas a 50 % Eurostoxx50 & 50 % S&P500.

(g) Obrigagdes de taxa variavel invertida.

(h) Obrigagdes indexadas a um cabaz de ac¢des do mercado Ibérico.
(i) Obrigagdes indexadas a First to Default.

(/) Obrigagdes a 15 anos de cupdo crescente com opgao de recompra.
(k) Obrigagdes indexadas a 30 % Eurostoxx50, 15 % S&P500 a 55 % Nikke100.
(1) Obrigagdes indexadas a CMS.

(m) Obrigagdes indexadas ao IBEX 35.

(n) Obrigagdes indexadas ao Dow Jones.
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Em 30 de Dezembro de 1996, o Banco procedeu a emissao das obrigagdes de caixa subordinadas ESSI 96, num total de 600 000 obrigagdes de
caixa subordinadas ao portador e escriturais com o valor nominal de 10 000§ cada, e por um prazo de 10 anos.

Em 17 de Dezembro de 1998, o Banco emitiu as obrigagdes de caixa subordinadas — BES Investimento 98, constituida por 400 000 obrigagdes
de caixa subordinadas ao portador e escriturais, com o valor nominal de 10 000$ e por um prazo de 10 anos. Em 17 de Junho de 1999, esta emissdo
foi convertida para euros, pelo que o valor nominal passou a ser de 0,01 euros e o nimero de obrigagdes 1 995 191 591.

Em 13 de Outubro de 2003, o Banco emitiu as obrigagdes de caixa subordinadas — Besi/2033, constituidas por 10 000 obrigacdes de caixa
subordinadas, representadas por valores mobiliarios escriturais, ao portador, com valor nominal de 1000 euros e por um prazo de 30 anos, e com
preco de emissdo de 96,5 %, que inclui um prémio de 350 000 milhares de euros, que se encontra a ser diferido (nota n.° 14).

A subordinagdo destas emissdes explicita que em caso de faléncia ou liquidacdo, o pagamento dos juros e o reembolso das obrigagdes ficam
subordinadas ao pagamento prévio de todos os demais créditos ndo subordinados sobre o Banco, tendo no entanto os detentores destas obrigacdes,
prioridade sobre os accionistas.

No exercicio de 2003, os encargos relativos a estas emissdes e reconhecidos em resultados ascenderam a 1635 milhares de euros (2002: 1888
milhares de euros).

As Médium Term Notes foram emitidas ao abrigo do Euro Médium Term Note Programme, com offering circular de 23 de Abril de 1999. Ao
abrigo deste programa a ES Investment, plc, pode emitir de modo escalonado, ¢ em diversas moedas, notes até ao montante de 500 000 000 de
euros e com uma maturidade minima de 30 dias. Este programa encontra-se listado na London Stock Exchange. Do valor emitido, 43 814 milhares
de euros (2002: 43 839 milhares de euros) destina-se a mitigar risco soberano (v. nota n.° 7).

No ambito deste programa, o Banco Espirito Santo de Investimento, S. A., assinou um keep well agreement com a ES Investment, plc, segundo
o0 qual assumiu o compromisso de assegurar que esta tem, em cada momento, os recursos necessarios para manter a continuidade da actividade.

18 — Outros passivos:

Esta rubrica ¢ analisada como segue:
(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002

Outros impostos a entregar a0 EStado........ccecveieieririeinieeeeeceeee e 1367 3495 2299 3565
Fornecedores residentes........ 1293 1506 1 666 1506
Contribuigdes para o SAMS 33 31 40 31
Juros e dividendos a pagar ......... 4 10 38 10
Cobrangas por conta de terceiros 5 4 6 4
Fornecedores ndo residentes ...... — — 20 088 818
IRC a pagar (v. nota n.° 34).. wee| 3512 2528 3747 6238
OULTOS ...ttt ettt ettt b bbbttt be s st e bt s bt s b et bt aeneenes 193 775 193 775

6407 8348 28 077 12 947

Na rubrica IRC a pagar para o Banco e para o Grupo, nos montantes de 3512 milhares de euros (2002: 2528 milhares de euros) e 3747 milhares
de euros (2002: 6238 milhares de euros), respectivamente, encontra-se prevista a estimativa de IRC referente ao exercicio de 2003 e 2002. O re-
manescente sao valores a aguardar confirmagao por parte da administragao fiscal.

A rubrica de fornecedores nao residentes inclui 14 607 milhares de euros respeitantes a Espirito Santo Dealer e 3839 milhares de euros respei-
tantes a Benito Y Monjardin.

19 — Contas de regularizagao do passivo:

Esta rubrica ¢ analisada como segue:
(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
Custos a pagar:
Juros de débitos para com instituicdes de Crédito........coemueririerieiriiiriiirieeeie e 329 964 258 1014
Juros de débitos para com clientes...................... 32 74 7988 3260
Juros de débitos representados por titulos 147 42 6 349 3548
508 1080 14 595 7 822
De operagdes eXtrapatrimMONIAIS ... ...evveveerrvereriereieteieteerteseseeseseeseseesesessesessesesesessssesessesenes 1827 1148 1221 7 822
Encargos com férias e subsidio de férias .. 884 862 1 386 1131
OULTOS ...ttt ettt ettt ettt ettt et et be ettt seneseneaeaeae 252 486 2699 1142
2963 2 496 5306 2854
Receitas com proveito diferido:
DI OPGOCS . eevrveteteteieneatieteteteeesest ettt ete s st s ettt e b e b et e sttt b b ke b sttt ettt a s e sttt bebeteneneneas 3651 4050 6323 6503
OULTAS ..ttt etttk et bbb s ettt b e bk e b st nt e st et ebebebes ettt ebebetenenenens 3609 676 1325 715
7 260 4726 7 648 7218
Operagdes a regularizar:
Reavaliagao de prémios de OPGOES ......cceerueruiriiriirienieieieieieiteteete ettt sttt eneeieene 6 834 2 624 17 500 2 624
Operagdes passivas @ FEZULATIZAL .........c.eeiriririirienierieiete ettt sttt ene 7797 18 593 44 12 438
Fundo de pensdes.......ccccoevrveenene - - 651 -
Operagdes a aguardar liquidagdo . - - 88 709 3420
OULTAS ..ttt ettt ettt ettt ettt e b s es et e e b b et e st a et b e b et e b e s ent e et s et ebebesene et esebeteneneneas 9151 3523 12 481 3689
23782 24 740 119 385 22 171
34513 33042 146 934 40 065
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A rubrica de custos a pagar — operagdes extrapatrimoniais, inclui, a data de 31 de Dezembro de 2003, para o Banco e para o Grupo, respectiva-
mente 436 milhares de euros (2002: 579 milhares de euros) — e 1826 milhares de euros (2002: 1012 milhares de euros), referente a especializagdo
dos juros a pagar de swaps de taxa de juro, index swap e CDO de cobertura [v. nota n.° 2, alineas e) e f)].

As operagdes a aguardar liquidagdo evidenciam o saldo liquido das ordens de compra e venda em bolsa, do Banco e Grupo, que aguardam a
respectiva liquidagao financeira. O aumento do saldo consolidado em 2003 reflecte a consolidagao integral, pela primeira vez este ano, da Benito
e Monjardin e da Espirito Santo Dealer.

A rubrica de operagdes a regularizar — outras, inclui a data de 31 de Dezembro de 2003, para o Banco e para o Grupo, 2600 milhares de euros
(2002: zero euros), referente a reavaliagdo de crédito Default Options, e 2998 milhares de euros (2002: 1008 milhares de euros) referente a valores
a pagar a fornecedores decorrente de servigos prestados.

20 — Movimento de provisdes:
O movimento verificado nas rubricas de provisdes, durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2003, para o Banco, foi o seguinte:

(Em milhares de euros)

Banco
Saldo Movimentos do exercicio Saldo
em 31 de em 31 de
Dezemb: . Dezemb
deez ngozm D 1fergpgas Reforgos/ Reforgos/ Utilizacs Transfe- | Reposigdes/ deez ;r6103r0
cam 1a1§ reservas resultados 11Zagoes | yencias anulagdes
€ outros
Provisdes para:
Crédito vencido (v. nota n.° 6):
Créditos sobre Clientes ...........cooevveuereeeeerieerieeneenns 6 805 @) - 5436 (2449) | 282 (5508) 4559
Créditos de cobranga duvidosa 793 - - 200 - (282) - 711
RISCO-PAIS.....eviiiieieieieieeee e 5 - - 10 - - ®) 7
7 603 @) - 5 646 (2 449) - (5516) 5277
Riscos gerais de crédito ........ocoveeveeerieeererecreeeenene 4167 2) - 1101 - - (889) 4377
Subtotal ...........o.cocevveeencinnennn. 11 770 9 - 6 747 (2 449) - (6 405) 9 654
Depreciagao de titulos (v. nota n.° 7):
Investimento — rendimento fiXo.........cccoeervevenennee 11 486 (1627) - 6 654 (1283) (637) 14 593
Investimento — rendimento variavel........ 9535 (1206) - 275 - - (258) 8 346
Investimento — rendimento fixo (risco-pais)......... 157 (36) - 633 - - (503) 251
Negociagdo — rendimento variavel (risco-pais) .... 8 - - 109 - - 97 20
Subtotal .........cooceveveneniienn. 21186 (2 869) - 7671 (1283) - (1495) 23210
Participagdes (V. n0ta n.° 8)......cceuvuiiiiiniiiiiiiiiiine, 1581 (45) 736 700 (395) - (77) 2500
Partes de capital em empresas colig. (v. notan.’9)........ 633 (44) 325 1 447 - 303 (1402) 1262
Outros activos (v. nota n.° 13):
SeM TISCO-PAIS ....vvervviieieieieirieerte e 2907 - 8 1316 (126) | (303) - 3802
COM TISCO-PALS ..ttt - - - - - - - -
Subtotal ..............ccovveevcinnnnnn. 2907 - 8 1316 (126) | (303) - 3802
Disponib. a vista sobre instit. de crédito (v. notan.°4)..... 3 - - — - - (1) 2
Riscos gerais bancarios.........ccceeceeeverenenienienienieseeeene - - - 4821 - - - 4821
Outros riscos/encargos (impostos difer.) (v. nota n.° 34) 163 - - - - - - 163
38243 (2967) 1 069 22 702 (4 253) - (9 380) 45414

O movimento verificado nas rubricas de provisdes, durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2003, consolidado, foi o seguinte:

(Em milhares de euros)

Banco
Movimentos do exercicio
Saldo Saldo
em 31 de Al em 31 de
D b: teracao . D b
dcez C21(;1050 do pcr‘i;m leergpgas Reforgos/| Reforgos/ Utilizacs Transfe- | Reposigdes/ dcez %10;0
de conso- | ™ tll_als reservas | resultados HHZagoes | - rancias anulagdes
lidagdo ¢ outros
Provisdes para:
Crédito vencido (v. nota n.° 6):
Créditos sobre clientes (1) .......cccoeerveereenerereneeneene 6 805 812 6) - 5668 | (2449) | 282 (5657)| 5455
Créditos de cobranga duvidosa 793 - - - 200 - (282) - 711
RISCOPAIS.c..enveiiieieiieieeeer e 5 - - - 10 - - ®) 7
7 603 812 6) - 5878 | (2449) - (5665)| 6173
Riscos gerais de crédito 4167 - 2) - 1101 - - (889) | 4377
Subtotal .........coccoevvveencoencinnns 11 770 812 ®) - 6979 | (2449) - (6554) | 10550
Depreciagéo de titulos (v. nota n.° 7):
Investimento — rendimento fiXo........cccccceveeieinnnne. 12 131 183 | (1727) - 7045 | (1283) - (1153) | 15196
Investimento — rendimento variavel......................... 9703 - (1173) - 679 - - (669) | 8540
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(Em milhares de euros)

Banco
Movimentos do exercicio

Saldo Saldo
em 31 de Al em 31 de

D b teragdo . D bi
;ez ezr(x)q();o do per:';m. zﬁ:g?;zs Reforgos/| Reforgos/ Utilizacdes Transfe- | Reposigdes/ ;ez 3r(r)103r0

de conso- o outros | reservas resultados ¢ réncias | anulagdes
lidagao
Negociagao e investim. — rendim. fixo (risco-pais) 157 - (36) - 1267 - - (514) 874
Negociagdo — rendimento variavel (risco-pais) ....... 8 — - - 109 - - 97) 20
Subtotal ...........ccccveeinoiiininnnn 21999 183 | (2936) - 9100 | (1283) - (2433) | 24630
Participagdes (V. nota n.° 8)...c.ecevveuiriererineiniecreereens 1867 - (247) | 736 975 | (394) — 427)| 2543
Outros activos (v. nota n.° 13):
Sem FISCO-PATS ...eeuveureiieiiriieiirierererteeeeeetee e 2981 - 146 8 1547 | (126) 48) | 4508
COM TISCOPAIS ettt seeneeeene - - - - - - - - -

Subtotal ...........ccccoveeeeivoiiinenne 2981 - 146 8 1547 | (126) - (48) | 4508
Disponib. a vista sobre instit. de crédito (v. notan.° 4)........ 3 - - - - - - 1) 2
RiScOS banCarios Gerais .........ocecevvevereerereeverereenereennene - 1 049 - - 10 443 - - (519) | 10973
Outros riscos e encargos (imp. diferidos) (v. nota n.° 34)...... 163 - - - - - - - 163
38783 | 2044 | (3012) | 744 | 29044 | (4252) - (9982) | 53369

21 — Pensoes de reforma:

Em conformidade com o Acordo Colectivo de Trabalho, celebrado com os sindicatos e vigente para o sector bancario, o Banco assumiu o com-
promisso de conceder aos seus empregados, ou as suas familias, prestagdes pecuniarias a titulo de reforma por velhice ou invalidez e de sobrevi-
véncia. Estas prestagdes consistem numa percentagem, crescente em fungéo do numero de anos de servigo do empregado, aplicada a tabela salarial
negociada anualmente para o pessoal no activo.

Para fazer face a cobertura das responsabilidades por servigos passados relativos a pensdes de reforma, o Banco aderiu, em Dezembro de 1989,
a um fundo aberto autonomo, designado de Fundo de Pensdes Aberto GES, destinado a financiar a atribuicdo de beneficios complementares aos
colaboradores. Este fundo tem como sociedade gestora a ESAF — Espirito Santo Fundo de Pensoes, S. A.

O reconhecimento, tratamento e relevagao contabilistica das responsabilidades, para com pensdes de reforma e sobrevivéncia, ¢ efectuado de
acordo com a politica contabilistica descrita na nota n.° 2, alinea m).

Com referéncia a 31 de Dezembro 2003 e 2002, apresenta-se a descri¢do geral de cada plano de pensdes de beneficio definido, financiado por
um fundo de pensdes:

Os beneficios previstos no plano de pensdes estdo de acordo com o estabelecido no acordo colectivo de trabalho do sector bancério (ACTV);
Para efeitos de calculo das pensdes de reforma futuras considerou-se as percentagens previstas no anexo do ACTV aplicadas ao ultimo venci-
mento base do colaborador:

2003 2002
Remuneragio Anos Remuneragio Anos
Nuamero de anual em o de servigo Numero de anual em 1 de servigo
. . Idade média L . Idade média

participantes milhares passado participantes milhares passado

de euros (médio) de euros (médio)
Pensionistas.........coeeveereeiieieineineeneeeeeen 14 273 63 - 10 229 - -
ACHVOS . 163 4504 35 8 150 3978 35 8

O valor actual das responsabilidades assumidas por pensdes de reforma e de sobrevivéncia, decompde-se da seguinte forma:

(Em milhares de euros)

Banco
2003 2002

Responsabilidades por servigos passados — PSSOl N0 ACHIVO.......cveieieieieiieiietieie ettt ettt eresbe b sbe e b e eseeneeseeeeas 8235 6197
Responsabilidades por pensdes em pagamento (RPP).........ccoiiiiiiiiiiiiiiieieie ettt 3697 3061

(A) ettt 11932 9258
Valor do Fundo de Pensdes ADEIto GES..........cccoviiiiiiinniieecicttnee ettt ettt ettt 11 740 9090
Valores a entregar 0 fUNAO............cuciiiiiiiiii e (192) (168)
Nivel de cobertura das responsabilidades (PErCENTAZEIN) .....c..evverueiiieuiiiieiiriieiert ettt eees 98 98
Responsabilidades por servigos futuros (RSF) (B)............ .. | 18143 13 193
Valor actual das responsabilidades totais (VART) (4+B) 30075 22 451
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A evolugdo das responsabilidades do Banco em 2003 e 2002 pode
ser analisada da seguinte forma:

(Em milhares de euros)

Banco
2003 2002
Responsabil. no final do periodo anterior-....... 9258 8 604
Custo do servigo corrente.............ccocveveneene. 738 551
Custo dos Juros.........ceeeervenene 556 516
Contribui¢do dos empregados.. 76 (11
Pagamentos efectuados ...........cccceverieienene. (271) (228)
Ganhos e perdas actuariais.............c.eeueuee. 572 (196)
Alteragdo de pressupostos actuariais .......... 626 -
Encargos extra com referéncia antecipadas 377 -
Responsabilidade no final do periodo............. 11932 9258

A evolugdo do valor do fundo de pensdes em 2003 e 2002 foi a
seguinte:

(Em milhares de euros)

Banco

2003 2002

Valor do fundo em 1 de Janeiro ...................... 9090 8 466

Rendimento liquido do fundo ..........cccceeece. 775 (403)
Contribui¢do do Banco e dos empregados...... 2 146 1255
Pagamentos efectuados .........c.cccceeiviienenienee. (271) (228)
Valor do fundo em 31 de Dezembro................ 11 740 9090
Valores a entregar ao fundo..........c.ccccccceinnnne 192 168
Coberturas totais 11932 9258

O rendimento liquido do fundo contém desvios actuariais positivos
de 169 876, (2002: 877 000 euros negativos).

Os montantes reconhecidos como custos pelo Banco podem ser anali-
sados da seguinte forma:

(Em milhares de euros)

Banco

2003 2002
Custo dos Servigos correntes..............ceevevennene 738 551
CUStO dOS JUIOS....eveviieeieerieeieeeeeseecrieieenes 556 516
Rendimento esperado dos activos................... (605) (474)

689 593
Amortizagao dos ganhos e perdas actuariais .... 70 1
Amortizagdo de reformas antecipadas............ 65 -

824 594
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A rubrica de custos diferidos — pensdes e Fundos de pensdes — flutua-
¢do de valores, calculados em 2002 e 2003, tem a seguinte decomposi¢io:

(Em milhares de euros)

Banco
2003 2002
Flutuagdo de valores ..........ccccoeeveveieieieenene 1193 926
Despesas com custo diferido (a) 1 850 712
3043 1638
AMOTtIZAGAO ...t (150) (15)
2 893 1623

(a) Inclui 626 000 euros referente a alteragdes de pressupostos.

O movimento ocorrido no ano explica-se da seguinte forma:

(Em milhares de euros)

Banco
2003 2002
Saldo inicial .......ccevveririneiriieeeee 1623 943
Desvios actuariais .......c..c.eceeveennene. 402 681
Alteragdo dos pressupostos actuariais........... 626 -
Reformas antecipadas ..........ccoceeveerieerieeenene 377 -
Amortizacdo:
Desvios actuariais ..........ccceeveeveereereereeneenenn (70) (1)
Reformas antecipadas (65) -
2 893 1623

O saldo final liquido de custos diferidos sera amortizado por um
periodo de 10 anos.
As contribuigdes entregues ao fundo de pensdes durante o exercicio:

(Em milhares de euros)

Banco
2003 2002
Contrib. entregues ao Fundo até 31 de Dez. (@) 2 146 1255
(Das quais: contribuigdes entregues pelos (76) (11)
funcionarios).

(a) Contribuigdes efectuadas em dinheiro.

O montante das pensdes pagas pelo fundo de pensdes, durante o
exercicio de 2003 ascendeu a 270 813 euros (2002: 228 000 euros).

Os activos do fundo de pensdes utilizados pelo Grupo BES, referem-se
aimoveis e acgdes, cujo valor patrimonial ascendia em 31 de Dezembro de
2003 a 145 710 milhares de euros (2002: 41 209 milhares de euros) e 3025
milhares de euros (2002: zero euros), respectivamente. Em 2003, O BES
alienou imoveis ao fundo de pensdes por 60 964 milhares de euros.

Os pressupostos actuariais e financeiros utilizados e os valores efectiva-
mente verificados e 0 método de célculo utilizado sdo conforme segue:

(Em percentagem)

Pressupostos financeiros:

Taxa de rendimento dOS aCtIVOS ........ccveerveeriieriieiieriieeeeciee e

Taxa de crescimento salarial

Taxa de crescimento das PENSOES.......eeveeeverierrerienerieeeieeesienaeneens
Taxa tecniCa de JUTO ...eoveeueeeieieieierie ettt
Reversibilidade.........ooveieuiieirieieiiiecieec e

2003 2002
Previsto Verificado Previsto Verificado
...................................... 5,50 8,20 6,00 4,07
| 280 7.95 3.00 312
...................................... 1.80 2.00 2,00 0.23
...................................... 5,50 6,00
...................................... 70,00 70,00
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Pressupostos demograficos:

Tabua de mortalidade
Tabua de invalidez ....
Tabua de turn over

10792-(85)
(Em percentagem)
2003 2002
Previsto Verificado Previsto Verificado
TV 73/77 TV 73/77
SR SR
n. a. n. a.

Por forma a actualizar o calculo das responsabilidades a nova realidade actuarial, a comissao executiva do BESI aprovou em Dezembro de 2003,
a alteracao dos pressupostos actuariais utilizados na determinagao das responsabilidades com pensdes de reforma por servigos passados, tendo sido
o acréscimo de responsabilidades decorrente desta alteragdo, integralmente financiado no final do ano e diferido no activo a amortizar em 10 anos,
de acordo com as regras do Banco de Portugal. Esta alteragdo de pressuposto em 2003 implicou um aumento das responsabilidade em cerca de

626 milhares de euros.

22 — Activos e passivos representados em moeda estrangeira:

Em 31 de Dezembro de 2003 e 2002, o contravalor em euros dos elementos do activo e do passivo do banco, expressos em moeda estrangeira,

convertidos ao cAmbio em vigor a data do balango, eram os seguintes:

(Em milhares de euros)

Banco
2003 2002
DélAares Outros Total Délares Outros Total
americanos americanos
Activo:
Disponibilidades a vista sobre instituigdes de crédito ...........cceeevererenennne 113 891 1004 9 35 44
Outros créditos sobre instituigdes de crédito .........ocoverevierieriecieieiieieens 17 683 11 321 29 004 22 885 9343 32228
Créditos sobre clientes ..........c.coceevveereenenennnn 956 8 964 3303 55 3358
Obrigacgdes e outros titulos de rendimento fixo .. | 11718 - 11718 27511 - 27511
ACGOES € PArtICIPAGOLS ...vuverrenrenrenienieiieiieieeteete sttt et esesbe i e 956 323 1279 10 774 207 10 981
OULTOS ACIVOS ..ottt ettt 6388 96 6 484 7054 2 465 9519
Contas de 1egUIATIZAGAD .....c.veveerueeirieiirieiereet et 3 881 124 4005 11332 1 11333
Total do ACtivo............ceceuvucenecieciecincinecae 41 695 12 763 54 458 82 868 12 106 94 974
Passivo:
Débitos para com instituigdes de crédito .........ocoeirerierinienierieieieieieene (39414) | (10726) | (50 140) | (58 604) | (10 895) | (69 499)
DéEDitos para COmM CHENTES ........ccueveieieieieiieiieeeee e (3 166) 42) (3208) (8962) - (8962)
OULTOS PASSIVOS ..euvvinreuinierinieteseeieeentetenseuestetesteaesessebesseseeeseseesesesaesessesenees (41) (720) (761) ©)] (480) (489)
Contas de regularizagao ..........ceoveeveieieieirineresesee et (720) (496) (1216) (920) (171) | (1 091)
T0tal do PASSIVO ... (42341) | (11984) | (55325) | (68495) | (11 546) | (80041)
Posi¢do cambial:
(Em milhares de euros)
Banco
2003 2002
an];)e(ilizraensos Outros Total arr?e(;ligfierlsos Outros Total
Posigdo cambial a vista:
DIVISAS. ...ttt ettt ettt 9013 (21 667) | (12654) | (14 363) (560) (14 923)
SWAPD CUTFEIICY ..ottt - - - - - -
9013 (21 667) | (12654) | (14 363) (560) (14 923)
Posigao cambial a prazo:
DIVISAS. ..ttt ettt ettt ettt (3 958) 4004 46 44193 - 44193
SWAD CUTFEIICY ..ottt - 12 661 12661 | (44 203) - (44 203)
(3958) 16 665 12 707 (10) - (10)
5055 (5 002) 53 | (14373) (560) (14 933)
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Em 31 de Dezembro de 2003 e 2002, o contravalor em euros dos elementos do activo e do passivo consolidados, expressos em moeda estrangeira,

convertidos ao cdmbio em vigor a data do balango, eram os seguintes:

(Em milhares de euros)

Consolidado
2003 2002
Dolares Outros Total Dolares Outros Total
americanos americanos
Activo:
Caixa e disponibilidades em bancos Centrais.............cocevvereeiereeeeeeeenenns - 633 633 - 81 81
Disponibilidades a vista sobre instituigdes de crédito 94 828 922 118 1125 1243
Outros créditos sobre instituigdes de crédito ............. - 19594 | 19594 5721 19 374 25095
Créditos sobre Clientes ..........occceveerreereercvnnennn 23520 11569 | 35089 14 082 9523 23 605
Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo .. 43 535 82 085 | 125 620 67678 | 36327 | 104005
AcgOes € partiCipacoes.......coueveeeneeeereeenenienne 792 2 690 3482 9 287 522 9 809
Outros activos ............... 5304 2313 7617 7 058 (4 863) 2195
Contas de regularizagao ..........ceoveeveeeieieieinesesesese e 4597 5073 9670 19 761 10 429 30 190
Total do ACtiVO.........cocuccenciciicicinccinecn 77842 | 124785 | 202 627 123786 | 72437 | 196223
Passivo:
Débitos para com instituigdes de crédito ........cocevvrerireereireenireereees 39414 (18 588)| 20826 (55730) | (18962) | (74 692)
Débitos para com clientes.............cccceuenene 2 628 (56 733) | (54105) | (10327)| (29 681) | (40 008)
Débitos representados por titulos... 36 455 (19027)| 17428 (41 521) - (41 521)
Provisdes para riscos e encargos.... - (212) (212) - - -
Outros passivos .........cceeerverereeeene 34 26l1l)| (2577 (10)| (8730) (8 740)
Interesses minoritarios .. - - - - (3 545) (3 545)
Contas de 1egUIATIZAGAD ........oveereeeereeririeerteieiee et 3392 (34 295)| (30903) (1 680)| (10815) | (12495)
Total do passSivo .............ccceeevecencincinicinencanns 81923 | (131466) | (49 543) | (109 268)| (71 733) | (181 001)
Posigdo cambial:
(Em milhares de euros)
Consolidado
2003 2002
DélAares Outros Total Dé!ares Outros Total
americanos americanos
Posicao cambial a vista:
DIVISAS. .ttt 5332 (26 729) | (21397) | (14 509) (704) (15213)
Swap currency (2590) - (2 590) - - -
2742 (26 729) | (23987) | (14 509) (704) (15213)
Posicao cambial a prazo:
DIVISAS.c..eeieiiieteeeieete ettt (6907) 4004 (2903) ©)] - )
SWAP CUTTORICY ...ttt sttt - 12 661 12 661 - - -
(6907) 16 665 9758 ) - )
(4165) | (10064) | (14229) | (14 518) (704) (15222)

23 — Capital subscrito e reservas:

Em 31 de Dezembro de 2003, o capital do Banco era representado por 14 milhdes de acgdes com o valor nominal de 5 euros cada, integralmente

subscritas e realizadas pelo Banco Espirito Santo, S. A.

A situagdo liquida do Grupo e Banco, a data de 31 de Dezembro de 2003 e 2002, é detalhada como segue:

(Em milhares de euros)

CAPILAL ...ttt

Prémios de emissao

Reserva le@al........coooiiiieiiiiiiieee s
OULTAS TESCTVAS ...veevvereerreeererseereeseesseesesssesseessesseessesssesseessesssessesssesseessenns

Resultados acumulados.

LUCTO dO €XEICICIO vttt et

Banco Consolidado

2003 2002 2003 2002
........................................... 70 000 70 000 70 000 70 000
8 796 8796 8 796 8796
........................................... 8333 7528 9777 8722
........................................... 19315 20384 13 646 15 838
- - 50328 50 400
........................................... 16 736 603 26 826 2 764
123180 | 107311 | 179373 | 156 520
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O Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de Dezembro, aplicavel as institui¢des de crédito e sociedades financeiras, exige a constituigdo de uma reserva
legal mediante a retengdo de 10 % dos lucros liquidos anuais até a concorréncia do capital. Tanto a reserva legal como o prémio de emissdo ndo
podem ser distribuidos, apenas podendo ser utilizados para cobrir prejuizos acumulados ou para aumentar o capital. Em fung¢io do lucro liquido do
Banco em 2003, devera ser afecto aquela reserva legal em 2004, o valor aproximado de 1674 milhares de euros.

A rubrica de outras reservas encontra-se deduzida dos montantes de goodwill, conforme politica contabilistica descrita na nota n.° 2, alinea b),
nos seguintes montantes:

(Em milhares de euros)

2003 2002
COMUINVESE, SGIL, S A ..ottt ettt ettt b et b st s et e b et e b e s e s e s et s e b et e b eses et s et ebebesesene e s ssebesenan 405 405
ES Investimentos, S. A.... 4) 4
ES Dealer — S.F.C.,S.A............. 301 253
Benito y Monjardin, S.V.B., S. A .ottt h bbbt b ettt ettt be et 3782 3194

4484 3848

24 — Interesses minoritarios:
Em 31 de Dezembro de 2003, a rubrica de interesses minoritarios decompde-se como segue:

(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
BES Investimento do Brasil, S. A........oooiiiioioeeeeeeeee ettt et 5687 858 5058 760

Estes valores correspondem aos contravalores, em euros, da participacdo do accionista minoritario no BES Investimento Brasil [v. nota n.° 2,
alinea b)] detida pela ESSI, SGPS, S. A.

25 — Rubricas extrapatrimoniais:

Esta rubrica ¢ analisada como segue:
(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
Passivos eventuais:
Garantias e avales prestados:
PaPE] COMETCIAL ...ttt nenens 82 883 91 750 82 883 88 628
Garantias PrEStAAAS .........cc.evieieieiitiete ettt ettt ettt et teeteeaeste st et et et et eseeteeseeteebeebenbenbenaenean 12 902 17 193 17 603 17 193
Activos dados €M GATANTIA ........c.ecuirtiiiiitiieieieee ettt ettt eb ettt ns 27554 26 600 41999 26 600

123339 | 135543 | 142485 | 132421

Compromissos:

Linhas de crédito irrevogaveis residentes:

2 604 2 604

Créditos sindicados em sistema de 1€1180.........c.eccverieriieciiiiieiieieeeee et - -
61997 75 696 93 602 75 696

Crédito autorizado ao abrigo de contratos de miituo, ndo utilizado (v. nota n.° 6)

Linhas de crédito irrevogaveis ndo residentes:

Crédito autorizado ao abrigo de contratos de miituo néo utilizado (v. nota n.° 6)..........c..c....... - - - 19 928
Tomada firme de titulos ainda ndo emitidos 6 195 2 653 6194 2653
Outros COMProMiSSOS IITEVOZAVEIS .....eveueeuriuieutiiieitetieteetesteetesteste sttt ettt ebesbeste b see s enaenenees 4 444 83514 4606 | 165930

72636 | 164467 | 104402 | 266 811

A rubrica de passivos eventuais — garantias e avales prestados — activos dados em garantia, corresponde a titulos da carteira propria do Banco
destinados a colateralizar uma linha de crédito irrevogavel junto do Banco de Portugal, no ambito do Sistema de Pagamentos e Grandes Transfe-
réncias (SPGT), obrigagdes de divida publica nao residente dados em garantia ao MEFF e titulos dados em garantia ao Sistema de Indemnizagao
aos Investidores (SN), sendo apresentados ao respectivo valor nominal (v. nota n.° 7).

As garantias emitidas pelo Banco, sdo passivos eventuais uma vez que garantem o cumprimento perante terceiros das obrigagdes dos seus clientes
no caso de estes falharem os compromissos assumidos. Os compromissos, na generalidade, sdo acordos contratuais de curto prazo para utilizacao
de linhas de crédito que geralmente t€m associado prazos fixos, ou outras clausulas de expiracdo, e requerem o pagamento de uma comissdo. Os
compromissos do Banco com linhas de crédito estdo na sua maioria condicionados a manutengao pelo cliente de determinados parametros, a data
de utilizagao dessa facilidade.

Dado que relativamente a muitos dos compromissos assumidos e garantias prestadas pelo Banco ndo se espera que venham a ser concretizados,
os valores acima ndo representam necessariamente requisitos futuros de liquidez.
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As rubricas de garantias recebidas, compromissos assumidos por terceiros e custodia de valores, sdo apresentadas de seguida:

(Em milhares de euros)

Banco Consolidado

2003 2002 2003 2002

Deposito e guarda de valores:

1518327 1523 857 1518327 1523 857
55115 12 290 859 12

1573 442 1523 869 1 809 186 1523 869

Papel comercial emitido........
Outros titulos materializados

Garantias recebidas:

RIS ..ttt ettt ettt ettt et ebee 203 764 165 844 236 468 173 702
INEO TEALS vevevvntniaerteteteteieae et ettt ettt bbbttt et b b s ettt ebebebesent et sebeteseneneatna 98 152 141518 133 617 183 579
301916 307 362 370 085 357281

Compromissos assumidos POT tEICEITOS ........eurrveuirueririeteirteeeienereeresiesereeteseeseeeaenesnenens - 88 820 57 119 29 383
Servigos prestados por terceiros — guarda de valores ...........cocceeveereincenccninieenn 2 487 566 1429 742 27114724 | 20352362

Instrumentos financeiros derivados com risco extrapatrimonial:

No decurso da sua actividade, o Banco utiliza uma variedade de instrumentos financeiros derivados com risco extrapatrimonial para efeitos
de negociacdo, por forma a gerir a sua exposi¢@o a flutuagdes nas taxas de juro e de cdmbio e nos pregos de ac¢des, e ainda para satisfazer as
necessidades financeiras dos seus clientes. Os instrumentos financeiros derivados, transaccionados através da sede do Banco em Lisboa, da filial
na Irlanda, da filial no Brasil e através da ESBM, representam contratos onde os pagamentos sdo feitos a, ou pela, contraparte baseados em taxas
de juro especificas e em termos predeterminados pelo contrato. Esses instrumentos financeiros, derivados e sobre cambios, envolvem em varias
medidas risco de crédito, risco de mercado e risco de liquidez.

Os valores nocionais dos contratos de derivados sdo a base para o calculo dos juros e de outros pagamentos associados. Para a maior parte dos
derivados, operagdes de permuta de taxa de juro, opera¢des de permuta de moeda e de taxa de juro, operagdes de fixagdo de taxa de juro a prazo,
futuros e opgoes de moeda e de taxa de juro, o valor nocional do contrato representa a base em que os fluxos de caixa sdo trocados, e ndo a exposi¢ao
efectiva a uma perda, que normalmente seria mais baixa que o valor nocional.

Com a publicagdo da Instrugdo n.° 28/2003 em Novembro de 2003 o PCSB passou a prever contas especificas para a contabilizagao de Credit
Default Options. Assim, a rubrica de compromissos irrevogaveis apresenta uma diminuigao significativa visto que a 31 de Dezembro de 2003 o valor
dos nocional dos Credit Default Options néo ¢ registado em compromissos irrevogaveis o que acontecia a 31 de Dezembro de 2002. O nocional
destes contratos pode ser analisado no quadro seguinte.



A grande maioria dos contratos de operagdes de fixacdo de taxa de juro sdo realizados com entidades financeiras sujeitas a regulamentagao, dentro de limites de contraparte previamente definidos. Os valores

de mercado dos instrumentos financeiros derivados e sobre cambios, intra e extra balango, encontram-se resumidos no quadro seguinte:

(Em milhares de euros)

Operagdes cambiais a vista:

Cross currency and IRS:

Negociagao:

Asset swap:
Negociacao
Operagdes de permuta de taxas de juro (IRS):

NEZOCTAGAD. ...ttt ettt b ettt ettt be e ebe bt
CODBITULA. ...ttt ettt ettt eneeen

Equity/Index swap:

NEZOCTACAD. ...ttt ettt ettt ettt b ettt et seeeeebeebe et
CODRITUTA. ...ttt ettt ettt ettt

Operagdes a prazo s/instrumentos financeiros (futuros):
Negociagao:

Sobre taxas de JUro — COMPLA......cc.ecueeeieiriieiirienienieie e ne
Sobre taxas de Juro — venda ...........cceoveirininincnenee
Sobre cotagdes — compra ...
Sobre cotagdes — venda...
Sobre moeda — compra....
Sobre moeda — venda...

Contratos de opgao — mercados organizados:

NEZOCIAGAD. ...ttt sttt ettt ebe bbb nae s

Banco em 31 de Dezembro de 2003

Consolidado em 31 de Dezembro de 2003

De operagdes com empresas do grupo

Montante Valor de Valor de Risco Montante Valor Valor Risco
do contrato mercado balango de crédito do contrato de mercado | de balango de crédito Montante Valor Valor Risco
do contrato |de mercado | de balango | de crédito
(@) 2) 3) 4) (O] ()] (3) “)
2074 13 477 396
_ , 6 - - - C) @ -
2073 11397 400
35074 35074 18 005
(1) (1) 368 729 729 1597 868 368 368
35073 52 631 17 070
9 647 6916 6916
(44) (44) 224 180 180 224 180 180 224
9 694 6737 6737
8823 49 736 7407
- - 35 6053 6053 11 656 38 38 38
8 823 125985 6 765
20 000 - - 447 20 000 - - 447 10 000 447 447 447
1700353 | 3370 | 3370 | 30485 | 2548809 | (7351) | (7351)| 41790 | 904 845 ©2) |  (92) | 17868
48 755 118 84 2431 123 775 3966 3473 5 880 95 568 1531 | (1858) 3 445
98 421 (150) (150) 1393 87427 159 159 1673 47 287 (736) (736) 280
39 587 - - 4581 23 831 4306 | (31086) 4469 - - - -
- - 327 487 2345 n.a n.a
255097 (1810) n.a n.a
2 807 60 n.a n.a
30 041 (176) n.a n.a
- - 8558 116 n.a n.a
- - 13 403 99) n.a n.a
1593 - 9 466 - n. a. n. a

8007 2p O3V op I[—[§ , N—2MaS 7 ‘Da1quday vp oLIT
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(Em milhares de euros)

Opgdes compradas:
Mercados organizados:

De cotagdes ..
De taxa de juro........ccceeeveuenee.
Opgoes vendidas — mercados .......c..eevveeereeeeirieerieeneereeseeeeeenes

Organizados:

De cotagdes
De taXa de JUIO ...coueiiiiiiiiiiierteeeee e

Operagdes de fixacdo de taxa de juro a prazo (FRA):

INEZOCIAGAD ...ttt ettt ettt seese e st tesesseneneesennes
CODETEUTA. ...ttt

Contratos de opgdo — OTC:
Negociagdo:

Opgdes compradas — OTC:

Cobertura:
Opgodes vendidas — OTC:
DIE COLAGORS ..evviieirieeiiieeiieeeie ettt et eeette et e e steeebaeebeessaeesanaennnes
Opgdes compradas — OTC:
D& COLAGOES ..vveeneieeiieeiie ettt e bee e eneee s
Contratos de garantia de taxa de juro (interest rates caps and floors):
Negociagao:

Contratos de garantia de eventos de crédito (CDS e CDO):
Negociagdo:

Compra
VENAA. ...ttt ettt aeeaeeae s

Cobertura:

COMPTA. ittt ettt ettt sbe et et et e e et e be et e sbeenbeentesseenseeaes
VIR, ..ttt

Banco em 31 de Dezembro de 2003

Consolidado em 31 de Dezembro de 2003

De operagdes com empresas do grupo

Montante Valor de Valor de Risco Montante Valor Valor Risco
do contrato mercado balango de crédito do contrato de mercado | de balango de crédito Montante Valor Valor Risco
do contrato |de mercado | de balango | de crédito

Q)] (2 3) 4 (@) (@) 3) “)

- - 71013 5089 n.a n.a

911 (29) 20 054 ) na na

— — — — n.a n.a

- - 136 766 4730 n. a n. a

- - 26 067 | (47701) n.a n.a

— — — — n. a n.a

8679 | 258 | 1206| 1370 | 33974 | 258 258 | 1370 | 21026 | 55| 55| 55

46 991 217) | (2204) 61171 1 800 1 800 - 39439 189 189 -

- - - - 3191 - - - 3191 | - - -
996 958 5335 5335 5335 | 1281549 14 268 14 268 14268 | 172707 1026 1026 1026
984879 | (5351) | (5351) Z 1269470 | (14284) | (14 284) - 433298 | (9162) | (9 162) | -

3250 | (2600) | 2600) | 3250 3250 | (2600) | (2600) | 3250 - - - -
190378 | (2535) | (714) | 190378 50 500 (204) (12) | 50500 - - - -
139 878 2330 702 | 139 878 211 949 6318 3704 | 211949 74 571 3971 3024 | 74571

4419 781 446 - 380681 | 6912142 | (23 857) - 349 073

(06)-26L0T
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Operagdes cambiais a vista:

Operacdes de permuta de divisas (currency
swaps):

Cross currency and 1IRS:

Negociagao:

Asset swap:
Negociagdo
Operagdes de permuta de taxas de juro
(IRS):
NeEOCIACAOD. ..veeveveeeieirieieieieeieie e
CODRITULA. ...
Equity/Index swap:

NEgOCIAGAO . ....eveeeeeeiiereeeieeeieerieie s
CODRITUIA. ...

Operagdes a prazo s/instrumentos financeiros
(futuros):

Negociagdo:

Sobre taxas de juro — compra............
Sobre taxas de juro — venda....
Sobre cotagdes — compra ...
Sobre cotagdes — venda...
Sobre moeda — compra....
Sobre moeda — venda........c..ccoeenenee.

Contratos de opgao — mercados organi-
zados:

Negociagao......ceueruerverenienieieieieeeeeee
Opgdes compradas:

Mercados organizados:

Demoeda......cccoeeneenncccncineenne
De cotagdes ......oevevveeeerieieeieneens

Operagdes com empresas participadas e relacionadas (Banco) Banco Consolidado

P}:g;;’ Coligadas ESIH Total <3 meses 3M<X<1Y 1Y<X5Y >5Y Total <3 meses 3M<X<5Y 1Y<X<5Y >5Y Total
- 1661 396 2057 2074 - - - 2074 13 477 - - - 13 477
- 1656 400 2 056 2073 - - - 2073 11397 - - - 11397
- - 18 005 18 005 5576 29 498 - - 35074 5576 29 498 - - 35074
- - 17 070 17 070 5575 29 498 - - 35073 23133 29 498 - - 52 631
- 2731 6916 9 647 9 647 - - - 9 647 9916 - - - 6916
- 2957 6 737 9 694 9 694 - - - 9 694 6737 - - - 6737
- 4175 4 648 8 823 - - 8 823 - 8 823 25278 12 530 11928 - 49 736
- 4648 4175 8823 - - 8823 - 8 823 22 040 59 787 44 158 - 125 985
- - 10 000 10 000 - - 20 000 - 20 000 - - 20 000 - 20 000
- 367803 | 436491 | 804294 | 257043 | 115615 | 675199 | 652496 | 1700353 | 263 936 97517 | 914232 | 1273 124 | 2 548 809
- 18 629 6919 25 548 - 2341 36414 10 000 48 755 35960 31295 39 145 17375 123 775
- 20 994 37287 58 281 13610 51041 33770 - 98 421 13610 31136 42 681 - 87427
- 18 258 - 18 258 - 3071 36516 - 39 587 - 5573 18 258 - 23 831
- - - - - - - - - | 176 515 63 439 87533 - 327 487
- - - - - - - 25794 25794 | 102 464 92 348 34491 25794 255097
- - - - 2266 - - - 2266 2807 - - - 2807
- - - - - - 1 400 - 1400 28 641 - 1400 - 30 041
- - - - - - - - - - - 8558 - 8558
- - - - - - - - - 13 403 - - - 13 403
- - - - - - - - - 62 582 8431 - - 71013
- - - - 911 - - - 911 14 728 5326 - - 20 054
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Operagdes com empresas participadas e relacionadas (Banco) Banco Consolidado

Partici-

padas Coligadas ESIH Total <3 meses 3M<X<1Y 1Y<X5Y >5Y Total <3 meses 3M<X<5Y 1Y<X<5Y

>5Y

Total

De taxa de juro.......ccccoeeeeereirenennee - - — — - - - - _ _ _ _
Opgoes vendidas — mercados........

Organizados:

De moeda ......c.oovveeeveeireieeene - - - - - - - - - 111 069 19 863 5834
De cotagoes...... - - - — - - — - - 20 127 5940 -
De taxa de juro

Operagdes de fixagdo de taxa de juro a prazo
(FRA):

NegoCIaCa0. ....coveeeereeriiieieieieieeeeeieeias - - - - - - _ — _ _ _ _
CODEItULA. ....eeeeveieeeieeeeereete e - - - - - - — — _ _ _ _

Contratos de opgao — OTC:
Negociagao:
Opgdes compradas — OTC:

De cotagdes........ccovvereiiiiiiiiennnnns - - 1233 1233 630 2082 5967 - 8679 631 22 731 10 612

De cotagdes ........ccoeevvveecciciieennnne - 18 994 12 545 31539 270 16 868 29 853 - 46 991 271 36 792 24 108

Cobertura:
Opgodes vendidas — OTC:
De cotagies ....cuevveerieerieenieeieens - - - - - - - - - - - -
Opgdes compradas — OTC:
De cotagdes ......oeeeveeienienienieneene - - - - - - - - - - 3191 -

Contratos de garantia de taxa de juro (interest
rates caps and floors):

Negociagao:

COMPIa....ciiiiiiiiiicccs - 223833 | 167707 | 391540 | 226 100 91379 | 539479 | 140 000 996 958 | 226 100 91379 | 554479
Venda......ooooveeiiiiinicccce - 133833 | 168707 | 302540 | 189100 | 111300 | 539479 | 145000 984 879 | 189100 | 111300 | 554479

Contratos de garantia de eventos de crédito
(CDS e CDO):

Negociagdo:

- - - - - 3250 - - 3250 - 3250 -

139 878 — 17459 | 172919 — 190 378 50 500

— 139 878 — - -
- 2500 2500 - 17459 | 122419 - 139 878 35960 37236 | 136378

409 591
414 591

2375

136 766
26 067

33974

61171

3191

1281 549
1269 470

3250

50 500
211 949

(1) Valor tedrico ou nocional do contrato.
(2) O valor de mercado correspondente ao proveito ou custo incorrido no eventual encerramento das posi¢des em aberto, tendo em consideragao as actuais condi¢des de mercado e modelos de avaliagdo correntemente utilizados.
(4) O risco de crédito corresponde a diferenga positiva entre os montantes a receber e a pagar decorrentes das posi¢oes em aberto, para posigdes de cobertura.

(26)-26L01
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26 — Saldos com empresas participadas e relacionadas:

Em 31 de Dezembro de 2003 e 2002, o montante dos saldos em balango individual, a receber e a pagar, bem como as transacgdes com empresas
participadas em mais de 20 % e com empresas do Grupo Espirito Santo International Holdings, analisam-se como segue:

(Em milhares de euros)

2003 2002
. Esp. Sant . Esp. Sant
Pargm— Coligadas Intil;nateilgnoal Total Pargm— Coligadas Intsert)naggnzl Total
padas Holdings padas Holdings
Activo:
Disponib. a vista sobre instit. de crédito............. - - 978 978 - - 215 215
Outros créditos sobre instit. de crédito ..... — 51772 15250 67 022 - 26 507 11 000 37 507
Obrigacgdes e outros titulos de rend. fixo .. - 3258 34 966 38224 - 1810 37034 38 844
Créditos sobre clientes... 29 30 8 830 8 889 - 28 3735 3763
Outros activos................. - 107 197 260 107457 | 3036 | 106992 2710 112 738
Contas de regularizagao ..........cccceeveerenieneenienenne. - 3292 2 046 5338 8 | 145905 9927 155 840

29 | 165549 62 330 227908 | 3044 | 281242 64 621 348 907

Passivo:

Débitos para com instit. de crédito ..................... - 50 000 81 066 131 066 - 84 679 | 195046 279 725
Débitos para com clientes............. .. | 19088 63372 221 82 681 7 33 895 77 33979
Contas de regularizagao ..........cccceceverereenueneennne - 6 509 14 970 21479 - 137 067 21 086 158 153
19088 | 119 881 96 257 235226 7 | 255641 | 216209 471 857
Proveitos:
Juros e proveitos equiparados..........c..ccceeveriennne. - 1592 1286 2 878 - 2 449 1693 4142
Rendimento de titulos............ - 11973 811 12 784 - - - -
COMISSOLS -...cnvevenerenirererieieeeienens - - 2380 2 380 - 590 1191 1781
Lucros em operagdes financeiras. 6 8310 15083 23399 - 5698 32524 38222
OULIOS PrOVEILOS...c.veveneenreieiieiieiertceie et 71 6 348 425 - - - -
77 21 881 19908 41 866 - 8737 35408 44 145
Custos:
Juros e custos equiparados.........c..ceceverienienienenne. - 6475 3160 9 635 - 5207 6 008 11215
Prejuizos em operagdes financeiras 1 24 902 25 888 50 791 - 6576 39721 46 297
Outros gastos administrativos..........c.cccceeuereenene. - 30 385 415 - 954 11 000 11 954
PrOVISOES ...oveeveeeerciiieieeeiceeeneeeee e 5 - 180 185 - - - -
6 31407 29613 61 026 - 12 737 56 729 69 466
Rubricas extrapatrimoniais:
Garantias prestadas .........c.cooeeeeeeeiienenieneniene - 65 2476 2 541 - 3188 4226 7414
COMPIOMISSOS. ....eveeenienreienieiieienieetesresteneeseeeens - - - - - - 2 604 2 604
Operagdes cambiais a Prazo..........ccceeeeeueeeeenae - - 35075 35075 - 8963 - 8963
Oper. de permuta de divisas (currency swaps) ... - 5689 13 652 19 341 - 3290 3571 6 861
Cross currency and IRS ... - 8 823 8 823 17 646 - 44204 14 500 58 704
Equity/index swaps - 39 252 37287 76 539 - 30034 9932 39 966
Asset swap............... - - 10 000 10 000 - - 10 000 10 000
Operagdes de permuta de taxas de juro (IRS)..... - 386432 | 443410 829 842 - 93 497 | 494 300 587797
Interest rates caps and floors.............c.cceveenen.. - 357666 | 336413 694 079 - - 378 182 378 182

- 797927 | 887136 | 1685063 - 183176 | 917315 | 1100491

27 — Segmentacdo por mercados geograficos e por linhas de negdcios:

Os elementos da demonstracdo de resultados e do balango ventilados por linhas de negdcios e por mercados geograficos, apresentam-se distri-
buidos da seguinte forma:
(Em milhares de euros

Portugal Resézrc(l)apg:iio A]rz firriga Total
+ JUIOS € DrOVEItOS €AUIDATAAOS ... .cvieevievieeeieeeeete et etee ettt et e ete et e eteeete e e e e e ae et e eveenseseeeseeseeseenns 20 597 15714 35269 71 580
— Juros e custos equiparados..... . 15 898 8 155 13103 37156
+ Comissoes (proveitos) .............. 20 765 3921 138 24 824
+ Outros proveitos de exnloracio .... . 19 666 1989 5656 27 311
— COMISSOES (CUSLOS).vvevrerrerieriereerersensesestessessesseseeseeseeseesassassessassensessessesseseeseesessassessessessessesseseans 4594 - 23 4617
+ Rendimento de tIIUIOS .......oouiiiie et 1022 - 73 1095
+ Lucros em oneracdes financeiras.. . 96 522 68 986 | 329951 495 459
— Prejuizos em 0peragdes fINANCEITAS ......ccueviieiiiiiiiriiiesietee ettt 89 771 64 049 | 343725 497 545
— CUSLOS COM DESSOAL ...ocuviuiiiiiiieeiiete ettt ettt ettt et e et e ete et e eteeseeaaeeteeaeeaeeeteesssesseesseaseesseseensans 11 004 1991 3243 16 238
— Fornecimentos e servicos terceiros .. . 10412 1492 2020 13924
— ANOTEIZAGOES. ... e evveeereteeeteeteesteeeteeteeteesteeteeseetsesseessessaeseassesssesseassassaessessseseessasssessasssesssesseassans 1918 109 132 2159
+ Proveitos €Xtra0OrdiNATIONS .........oveiuieeiietieeieete et eete e et et et e ete e e eaeeete e e e e eete et e eaeeeeeseeesseseeseenns 581 4 846 50 5477
— CUSLOS EXITAOTAINATIOS ....vvivieiicuiietieiieeie ettt e et e et et e et e ete et e eteeteesseeteeeaeeaseeseeaseessensseaseesseseensans 495 - - 495
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(Em milhares de euros

Portugal Re%%:i;ggiéo Aﬁz firriga Total
— OULLOS TIMIDOSTOS ..o eeieei ettt ettt et eieeat e s s et es s ensaeseaseensaeasamssensaseanssenseassansaensaassansaensansnannans 291 42 1145 1478
— OUutros CUStOS EXDIOTACAD .....eeuiieieiieieeiieeie e et e et e e eeaseesa e e aanenes . 455 20 385 860
+ Resultados em empresas associadas e em filiais excluidas da consolidagao............cccecueueenenee. 65 1621 1 686
+ Reposic¢des e anulagdes respeitantes a correcgdes de valor relativas a créditos e provisdes para 9293 520 169 9982
Dassivos eventuais € para Compromissos.
— Provisdes para crédito de cobranga duvidosa e crédito vencido e para outros riscos................ 21379 7284 381 29 044
— IMDOSLO SODTE TUCTOS ...ttt ettt ettt et e ese e st e beeaeeeseenseeneanseansaeseanseannans 2730 1370 2114 6214
— INEIESSES MUNOTITATION ...ttt ettt - - 858 858
= Resultado liquido dO EXEICICIO ....c.coueuiriiuiirieiriciirieicietec ettt 9 564 13 085 4177 26 826
Crédito SODIE CHIENLES.........cuiieiiieiiieicicreee ettt 245 340 177 120 - 422 460
DEDItOS PAra COM CLENLES .....euvveuiieiiietiieieieieest ettt ae ettt seese e s e esesenes 75 554 963 729 56689 | 1095972
ACtiVO HQUIAO tOLAL ...ttt 660 739 | 1362422 | 114090 | 2137251
Segmentagao por linhas de negdcio (Banco):
(Em milhares de euros)
Cory Tradi B
mance. | andsale | comercial | Ouros Total
80 + JUros € proveitos equiparados..........ceceeererierienienienieieeecee s - 9084 11522 - 20 606
70 — Juros € custos eqUIPAradOS ..........ceeruerieruirierienienieieieeeeee et - 7 083 9528 - 16 611
82 + COMISSOES (PIOVEILOS) ..vuvevevniairiiriereeeieiesinereeeeieteseseneseeeeseteseseseneesesseaesenenen 6910 3697 6915 - 17 522
89 + Outros proveitos de exploragio . 9752 - 9963 - 19715
71 — COMISSOES (CUSLOS).uvuvenrenrenteniesieieetiateetestestesteteseeseeneeseenesbestesbenteseeeneeneane 2202 3247 33 - 5282
81 + Rendimento de tHulos ........c.ccoeviviiieieieiiiiriiieeccteeee e 835 11973 - - 12 808
83 + Lucros em operagdes fINanCeIras. .........coevvvvevreererieririeerieneieieesieeseeeneenens - 96 410 - - 96 410
72 — Prejuizos em operagdes fiNanceiras ..........cooeverierieierieieieeeeeesesie e - 89 527 - - 89 527
73 — CUStOS COM PESSOAL ...ttt 3599 1 851 4452 - 9902
74 — Fornecimentos e servigos terceiros 2933 2375 4147 - 9455
78 — Amortizagdes 561 479 554 - 1594
672 | 4 Proveitos eXtraordinarios..........cccoeerieueinueinieenieeneeieeneeeneeesereeeneeseenene 345 - - - 345
671 | — Custos extraordinarios 336 - 136 1402 1874
76 — Outros impostos................ 77 196 - - 273
77 — OUutros Custos EXPlOTAGAO ......ccveveerueireeirieierieiert ettt 222 26 11 - 259
84 + Reposicdes e anulagdes respeitantes a correcgdes de valor relativas a créditos 3300 1032 3 646 1402 9 380
e provisdes para passivos eventuais € para Compromissos.
79 —Provisdes para crédito de cobranga duvidosa e crédito vencido e para outros 4563 11575 5118 1 446 22702
riscos.
68 — IMPOSLO SODIE TUCTOS ... .ot 570 840 1161 - 2571
— INteresses MINOTILATION ....c.coveuerveuerveriieieirieinieeeeteeetee ettt eaenene - - - - -
= Resultado liquido dO eXerciCio ........ceovrurueririeirieerieireereeeee e 6279 4997 6906 | (1446) 16 736
— Crédito SODIE CHIENTES. .....eerveviieiiieiiicteste et 612 9 | 245340 - 245961
— DEDIt0S PAra CHENTES ......veieiieiieiieiieiieiieieeteete ettt - - 106 008 - 106 008
—Activo HQUIdO tOtal .......ccecvriiiieinieiiiccce e 19250 | 344 578 | 249 086 - 612914
Segmentagao por linhas de negdcio (consolidado):
(Em milhares de euros)
C 1 Tradi B
finance. | andsales | comereial |  OUTOS Total
80 + Juros € proveitos equIPArados........c.ceeerreerieerieerieeereereeseee e - 50931 17 375 3274 71 580
70 —Juros e custos eqUIPArAdOS ......co.eervererieuiririeiriecnieiertet e - 19 513 14 520 3123 37 156
82 + COMISSOECS (PIOVEILOS) ..veuvirviniirenienienienieiietteteete et ste ettt eaeeees 6910 5222 8966 3726 24 824
89 + Outros proveitos de eXploragao ........c.eceeveererierinerienenieieeeeeeeeees 15950 9963 1398 27311
71 — COMISSOES (CUSLOS)...veverrerireterieiesieitetteteesesteste s st st teee et ebeeieene i 842 3247 - 528 4617
81 + Rendimento de titulos ........c.ovueuerieiininierinieiieen e 1095 - - - 1095
83 + Lucros em operagdes financeiras... - 481 891 - 13 568 495 459
72 — Prejuizos em operagdes financeiras .........oceceeeeererienenenienieieieeeeeeene - 482 673 - 14 872 497 545
73 — CUSLOS COM PESSOAL ...vnviiniieiieieiiieeeee ettt 4284 4 645 4452 2 857 16 238
74 — Fornecimentos € SErvigos tEICEITOS .......eveuieierierierieienierieieieeeieneeeeeene 3116 4 666 4 146 1996 13 924
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(Em milhares de euros)

C 1 Tradi Banca
finance | andsales | comercial |  OUToS Total
78 — AIMOTEIZAGOES. ¢ ..ottt teteieatenest ettt bt ettt et bbbt e et bebesesenene 566 655 554 384 2159
672  + Proveitos extraordinarios. 632 14 - 4831 5477
671  — Custos extraordinarios ..... 337 - 136 22 495
76  — Outros impostos............. 177 1145 10 146 1478
77 — Outros custos EXPlOTAGAD .......ecveveieieieieiieeieieete ettt 222 410 17 211 860
84 + Reposigdes e anulagdes respeitantes a correcgdes de valor relativas a (37) - - 1723 1 686
créditos e provisdes para passivos eventuais € para cCoOmpromissos.
79  — Provisdes para crédito de cobranga duvidosa e crédito vencido e para 4740 13771 5118 5415 29 044
outros riscos.

68 — IMPOStO SODIE TUCTOS .....evenviiiiiieieieiee e 2270 1783 2 068 93 6214

— Interesses minoritarios 146 712 - - 858

= Resultado liquido do eXerciCio ..........ceevveirieerceninieireireerecreeene 11 086 6385 8929 426 26 826

— Crédito SODIE CHIENTES. .....cceeveieviiieiirieinieiineece ettt 613 9 | 421014 824 422 460

— DEDIt0S Para CHENTES .......oovirveieieieieieeeeere e - - 132 067 963 905 | 1095972

—Activo Hquido total .....c.oveveveiiiiiinecccc e 18262 | 488 185 | 426260 | 1204544 | 2137251

28 — Resultados financeiros:
O valor desta rubrica é composto por:
(Em milhares de euros)
Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
Juros e proveitos equiparados:

JULOS A€ CTEAILO ...ttt 11 522 10 138 17 363 16 615
Juros de titulos e NEZOCIAGAO. .....e.vrveviieeirieieiete ettt ettt ettt seenen 843 2 841 35547 80 443
Juros de titulos de INVESTIMENTO ........c.evieuirieiiirieirieiet ettt ettt sttt sa b 1 684 1988 5511 6260
Juros de depdsitos e outras aplicagdes 1147 2115 5245 1928
Juros de operagdes de swap ................... 2099 2 652 4472 6155
Juros de CDO — Credit default swap 3261 - 3300 -
OULTOS PIOVEILOS ...ttt ettt ettt eb ettt sttt et bbbt et e bt s bt st e b et et et e st ebeebtebe et e ebesbe st enaenennans 50 2134 142 1768

20 606 21 868 71580 | 113169

Juros e custos equiparados:

Juros de depOSitos € OULIOS TECUISOS ...c.vvruvereuirieeerieiieeteieteeseeneseenesaeseeesesessesesse e seseeesenesseneasenens 9467 14 682 21509 17 300
Juros de titulos emitidos.................. 1635 2 006 11 731 11 370
Juros de operagdes de swap ..... 1992 2478 3282 4906
Juros de vendas a descoberto................. - - 24 22
Juros de CDO — Credit default swap ... 3454 - 396 -
OULTOS CUSEOS ...vveviinreuiretee ettt ettt ettt ettt sttt b ettt a et a bt b et ss st sa et aebe e e st snenennenens 63 2132 214 836
16 611 21298 37 156 34 434
MaATZEM fINANCEITA .......eviieiiieiieieecet ettt ettt ettt ettt b e bt e b et et et e st eseestebe et e ebesbenbensenaeneans 3995 570 34 424 78 735

29 — Custos com o pessoal:

O valor desta rubrica ¢ composto por:

(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
Funcgdes

2003 2002 2003 2002
REIMUNETAGOES ...ttt ettt et ettt et e et e bt e atesbe et e esta bt enbeeaeenbeeneesseennens 7 808 8924 12 731 11 528
Encargos sociais obrigatorios.... 1824 1467 3128 2305
Encargos soCiais fACUItAtIVOS ......ccuiiuiieiiieiieiiet ettt 151 140 171 159
OULTOS CUSEOS ...ttt ettt ettt ettt ettt et ea et a et s e b b et ene st sne st nnesennenes 119 390 208 407

9902 10921 16 238 14 399
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Em 31 de Dezembro de 2003 e 2002 o nimero médio de colaboradores ao servigo do Grupo e Banco, encontrava-se decomposto pelas seguintes
categorias:

(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
Fungdes

2003 2002 2003 2002
AQMINISIIAGAO ....eveeeiieiieii ettt ettt ettt ettt ettt ete et e e be st et e b et eseeseeseeseeseebesse s ensensessesseseeseeseesasensensenes 6 5 13 11
Direcgéo...... 62 63 106 92
Chefias..... 18 20 22 21
Técnico.............. 29 25 79 60
Administrativo .. 16 16 39 35
AAUKIIATES ...ttt ettt et e b be b e s e s eseeseeseeseeseeseebese s essessesseseeseeseeseesesensensenes 3 4 4 4

134 133 263 223

O montante das remuneragdes atribuidas durante os exercicios de 2003 e 2002, aos membros dos 6rgaos de administragdo e fiscalizagao, foi o
seguinte:

(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
Conselho de adMINISITAGAO .......ccveeviirieetieieeeete ettt et ete et este et e steeseesaesbeesbesrsesseessesseesseessesseensees 938 905 1409 1179
CONSEIN0 FISCAL.....uiiiieiiectieie ettt ettt et e et e st e b e e te e beesaesbeesbesssesseessasseessesssesseessenes 51 48 71 48
989 953 1480 1227

Os créditos concedidos a membros dos 6rgéos de administragdo sdo os que resultam dos beneficios sociais previstos no Acordo Colectivo de
Trabalho Vertical para o Sector Bancério, ascendendo em 31 de Dezembro de 2003 a cerca de 155 000 euros (2002: 164 000 euros).

Inclui valores da ES Dealer e da Benito e Monjardin na proporcédo de seis e dois meses, respectivamente, de 2003 em que passaram a ser conso-
lidadas pelo método integral.

30 — Resultados de comissdes:

O valor desta rubrica ¢ composto por:

(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
Proveitos de comissdes:
GArantias PIESTAAAS .....c.evveuirieuerireeirietertet ettt ettt ettt ettt sttt et st et e st st et s e es et ebeneeaeneanenen 144 202 160 202
Compromissos perante terceiros ...........ceovveereevenenn 135 960 147 378
Por operagdes cambiais taxa de juro e sobre cotagdes... 3561 2216 4923 2210
Por operagdes realizadas com titulos ...........cccccueueee. 4504 3298 8 107 3692
OULTAS COMUISSOGS ...vvuvevenrrinretenenreitrtetentettstetesteteaesteueseteseebeseesest st ertssebeseebesessesestentsaebeneesenessenensenens 9178 6 659 11 487 7 447

17 522 13 335 24 824 13929

Custos de comissdes:

Garantias TECEDIAAS .....c.evveuiriiueirtiirieertetr ettt ettt ettt ettt sttt et na b 7 7 30 7
Por servigos bancarios de terceiros.........c.oceevenenes 26 12 336 12
Por operagdes cambiais taxa juro e sobre cotagdes ... 2775 1419 2 465 1107
Por operagdes realizadas com titulos..................... 302 21 518 21
OULTAS COMMISSORS .v.vvuveveneerinretentrtestrtetenteteseetestatesestesesebeeebe st atese st es et et et eben e et esestent st ebe e ebenesbenensenens 2172 965 1268 843

5282 2424 4617 1990

Lucro liquido de COMISSIES .......c.eveveueuiuiiririieieieicitriteie ettt ettt sttt et 12 240 10911 20207 11 939

A rubrica de proveitos de comissdes — outras comissdes regista os valores de comissdes relacionadas com operagdes de crédito.
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31 — Resultados em operagoes financeiras:

O valor desta rubrica ¢ composto por:
(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
Lucros em operagoes financeiras:
OPETragOEs COM tIIULOS ...c..uiieteuiteiieteiirtet ettt ettt st b et sb e seenen 9252 25912 35876 38563
Contratos de futuros mercados organizados . 5710 43 115| 212038 | 287193
Contratos de opgoes mercados Organizados. ... .....eoverueveieieieieeeieeie ettt see b saeaens 1279 - 1279 -
Contratos de opgoes mercado de DAlCAO ........evuevuerierieiiieiiieieeseeee et 9 682 21399 25910 24223
Operagdes de SWap.........ceeveevrreeennennns e | 56931 86533 | 184823 | 213252
Operagdes cambiais | 13556 19 882 35501 22 460
OULTOS TUCTOS ...ttt ettt ettt ettt et e eseeteeseebe e s e sebessessensesseseeseeseeseesasansensensans — 787 32 786

96 410 197 628 | 495459 | 586477

Prejuizos em operagdes financeiras:

OPEragdEs COM tIIULOS ...c..uiieteiirteiiriei ettt ettt ettt sttt sa e eenen 3556 20 780 40 615 95 185
Contratos de futuros mercados organizados ............cceeeieieieiiininieeieie ettt 3975 24480 | 208387 | 256877
Contratos de opgdes mercado de balcio....... 9571 22171 24742 24939
Operagdes de SWap.......ccceeeveeeeeeeeeeenenins 59136 87557 | 194591 | 217427
Contratos op¢des mercados organizados .. 156 25849 811 26 526
Operagdes cambiais .........ccooveveereeereeeriereeeeenenns 10 532 16 408 25 655 28 826
Custos e prejuizos de operagdes extrapatrimoniais 2601 - 2 600 -
OULTOS PIEJUIZOS ....vtvietititetetettetteet ettt eteeteeteebebe b et esteseesteseeseebeesessebansensentesteseeseeseesesbansansensensans - 770 144 770
89 527 198 015 | 497545 650550
Lucro/(prejuizo) liquido de operagdes fINancCeiras ..........ccoeerveuererreirreririeenieeiseeceeeeseeseseeneseeeenens 6 883 (387)| (2086)| (64073)

32 — Qutros proveitos e custos de exploragao:

O valor desta rubrica ¢ composto por:
(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
Outros proveitos de exploragao:
Prestagdo de servigos fiNanCeiros € OULTOS . ........eoueverieuierieieiietieteeieeteeteie ettt eeeresbessesbesaeneens 18 800 20 565 25 884 24 814
Reembolso de despesas diversas 888 1385 823 1390
OULTOS ...ttt ettt bbbttt ettt b bttt sttt b bbbttt sttt b bttt b e 27 240 604 739

19715 22190 27311 26 943

Outros custos de exploragao:

QUOLIZACOES € AONALIVOS ...vevveueieiieeiieiieetesteesteettesseetesteesseestesseessesseesseessesssessesssesseessesseessesssesseensens 55 74 173 108
OULTOS .+ttt b bbb bttt et et b e eh e eb e e bt e bt s bt e bt e st et e st e bt eb e ebe et e e bt s bt e b nentene 204 70 687 232
259 144 860 340

Outros resultados de eXPlOTAGAD .........eouiiuiriiriiieieieeeet ettt ettt eb et b e nes 19 456 22 046 26 451 26 603

33 — Perdas e ganhos extraordinarios:

O valor desta rubrica € composto por:

(Em milhares de euros)

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
Ganhos extraordinarios:
Mais-valias realizadas na venda de imobilizagdes financeiras............cooevveeverieieieieinenesesiens 24 38 24 38
Mais-valias realizadas na venda de imobilizagdes COrpOreas ...........everueuerieieieeeeeesiesiesiesieans 13 8 13 8
Outros ganhos extraordindrios € de eXercicios anteriores............cververuerieierieieerereseseniesseneennens 308 - 5440 52
345 46 5477 98




10792-(98)

Didrio da Republica, 2.“ série—N.° 51— 12 de Marco de 2008

(Em milhares de euros)

Perdas extraordinarias:

Menos-valias realizadas na venda de imobiliza¢Ges financeiras............
Outras perdas extraordinarias e de exercicios anteriores..............c.........

Resultados eXtraordinArios...........ceeveeverierieesieneesieeeesieesseseesseesaesseesaessnens

Banco Consolidado
2003 2002 2003 2002
....................................... 1601 - 200 -
....................................... 273 9 295 9
1874 9 495
....................................... (1529) 37 4982 89

Incluido em outros ganhos extraordinarios e de exercicios anterio-
res para o Grupo em 2003 encontra-se o montante de 4831 milhares
de euros referente a alienacdo de um imovel efectuada pela Benito Y
Monjardin, sociedade que foi consolidada pelo método integral pela
primeira vez este ano.

34 — Impostos sobre os lucros:

O Banco e as subsidiarias em Portugal estdo sujeitos a tributagdo em
sede de Imposto sobre o Rendimento de Pessoas Colectivas (IRC) a uma
taxa de 30 % e a correspondente derrama, a 10 %.

As autoridades fiscais tém a possibilidade de rever a situagdo fiscal
do Banco um periodo de quatro anos, podendo por isso resultar, devido

a diferentes interpretagdes da legislacdo fiscal, eventuais liquidagdes
adicionais relativamente aos exercicios ainda sujeitos a possivel re-
visdo.

Durante o ano de 2003, o Banco foi notificado de liquidag¢des adi-
cionais de IRC referentes aos anos de 1999 e 2000 num montante
de 1216 milhares de euros e 299 milhares de euros, incluindo juros
compensatorios. O conselho de administragdo estd convicto de que a
resolugdo desta contingéncia no futuro néo tera efeitos significativos
na posicdo financeira do Banco.

Os encargos com o imposto sobre lucros e a carga fiscal ja paga
pelo Banco com referéncia aos exercicios de 2003, 2002 e 2001, sdo
como segue:

(Em milhares de euros)

Estimativa de impostos SObIe TUCTOS......c..c.evveiererueirieirecreeeceeeeenes
Impostos sobre 0s rendimentos PAZOS........c.evveveeeierieiererienierieieieieeenene

Diferenga (V. nota 0.% 18) ...oc.eeuiviiiiniiieiieieeee e

2003 2002 2001
.......................................................... 2571 | 2636 73
.......................................................... 720 108 | 3733
.......................................................... (1851) | (2528) | 3660

No apuramento da dotagdo para impostos sobre lucros apurados
em cada exercicio, sdo considerados todos os acréscimos quer sejam
positivos ou negativos e que concorram para a formacdo da matéria
colectavel. De entre os factores com impacto material no apuramento do
imposto, destacam-se as variagdes patrimoniais negativas referentes ao
pagamento de gratificagdes aos colaboradores, bem como os beneficios
fiscais resultantes da criagdo liquida de emprego, os rendimentos gerados
nas sucursais financeiras exteriores e a aumento/redug@o de provisdes
fiscalmente tributaveis.

O montante estimado de impostos sobre o rendimento a pagar em
exercicios futuros resultante de diferengas temporais entre os resulta-
dos contabilisticos e os resultados tributaveis decorrente de operagdes
com instrumentos financeiros derivados fora de mercados organizados,
ascende em 31 de Dezembro de 2003 a 163 milhares de euros (2002:
163 milhares de euros), encontrando-se totalmente provisionado (v. nota
n.° 20).

35 — Eventos subsequentes:

O Banco de Portugal, em carta datada de 20 de Fevereiro de 2004,
comunicou a autoriza¢do do projecto de fusdo por incorporagdo da
Espirito Santo Dealer — Sociedade Financeira de Corretagem, S. A.,
no Banco Espirito Santo de Investimento.

O Conselho de Administragdo: Ricardo Espirito Santo Silva
Salgado, presidente — José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi,
vice-presidente — Manuel Antonio Ribeiro Serzedelo de Almeida,
vice-presidente (o Eng. Manuel Serzedelo de Almeida encontra-se
suspenso das suas fungdes de administrador do Banco Espirito Santo
de Investimento, na sequéncia do pedido de suspensdo temporaria
por si apresentado ao presidente do conselho fiscal em 24 de Ja-
neiro de 2003) — Manuel Antonio Gomes de Almeida Pinho, vice-
-presidente — Antonio Espirito Santo Silva Salgado, vogal — Bernard
Marcel Fernand Bosecqz, vogal — Bernardo Ernesto Simdes Moniz da
Maia, vogal — Christian Georges Jacques Minzolini, vogal — Diogo
Luis Ramos de Abreu, vogal — Duarte José Borges Coutinho Espirito
Santo Silva, vogal — Francisco Ravara Cary, vogal — José Manuel
Pinheiro Espirito Santo Silva, vogal — Manuel Magalhdes Villas-Boas,
vogal — Mario da Silveira Teixeira Junior, vogal — Pedro Manuel
de Castro Simées Ferreira Neto, vogal — Rafael Caldeira de Castel-
-Branco Valverde, vogal — Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva,
vogal — Tiago Vaz Pinto Cyrne de Castro, vogal — Ulrich Grete,
vogal. — O Director do Departamento de Contabilidade, (4ssinatura
ilegivel.)

Certificacdo legal das contas
e relatorio de auditoria (contas individuais)

1 — Introdugdo. — Nos termos da legislagdo aplicavel, apresentamos
a certificacdo legal das contas e relatorio de auditoria sobre a infor-
magao financeira contida no relatorio de gestdo e nas demonstragdes
financeiras anexas do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2003, do
Banco Espirito Santo de Investimento, S. A., as quais compreendem:
o balango em 31 de Dezembro de 2003, [que evidencia um total de
612 914 milhares de euros e um total de capital proprio de 123 180
milhares de euros, incluindo um resultado liquido de 16 736 milhares
de euros] as demonstracdes dos resultados por naturezas e por fungdes
e a demonstrag@o dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela data,
e nos correspondentes anexos.

2 — Responsabilidades. — E da responsabilidade do conselho de
administragdo:

a) A preparagdo de demonstragdes financeiras que apresentem de
forma verdadeira e apropriada a posi¢do financeira da empresa, o re-
sultado das suas operagdes e os fluxos de caixa;

b) A informacdo financeira historica, que seja preparada de acordo
com os principios contabilisticos geralmente aceites e que seja completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Codigo
dos Valores Mobiliarios;

¢) A adopgdo de politicas e critérios contabilisticos adequados;

d) A manutengao de um sistema de controlo interno apropriado;

e) A informagdo de qualquer facto relevante que tenha influenciado
a sua actividade, posi¢do financeira ou resultados.

3 — A nossa responsabilidade consiste em verificar a informagao
financeira contida nos documentos de prestacdo de contas acima refe-
ridos, designadamente sobre se é completa, verdadeira, actual, clara,
objectiva e licita, conforme exigido pelo Codigo dos Valores Mobili-
arios, competindo nos emitir um relatério profissional e independente
baseado no nosso exame.

4 — Ambito. — O exame a que procedemos foi efectuado de acordo
com as Normas Técnicas e as Directrizes de Revisao/Auditoria da Ordem
dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que 0 mesmo seja
planeado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranga
aceitavel sobre se as demonstragdes financeiras estdo isentas de distor-
¢Oes materialmente relevantes.
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Para tanto, o referido exame incluiu:

A verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e
divulgacdes constantes das demonstragdes financeiras e a avaliagao das
estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo conselho de
administracdo, utilizadas na sua preparagao;

A apreciagao sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adop-
tadas e a sua divulgagdo tendo em conta as circunstancias;

A verificacdo da aplicabilidade do principio da continuidade;

A apreciagdo sobre se é adequada, em termos globais, a apresentagao
das demonstragdes financeiras;

A apreciacdo se a informagédo financeira ¢ completa, verdadeira,
actual, clara, objectiva e licita.

5 — O nosso exame abrangeu ainda a verificagdo:

a) Da concordéncia da informagao financeira constante do relatorio
de gestdo com os restantes documentos de prestagdo de contas.

6 — Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base
aceitavel para a expressao da nossa opinido.

77— Opinido.— Em nossa opinido, as referidas demonstragoes finan-
ceiras apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos
materialmente relevantes, a posi¢ao financeira do Banco Espirito Santo
de Investimento, S. A., em 31 de Dezembro de 2003, o resultado das
suas operagoes ¢ os fluxos de caixa no exercicio findo naquela data,
em conformidade com os principios contabilisticos geralmente acertes
em Portugal para o sector bancério e a informagdo nelas constante é
completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

11 de Margo de 2004. — Amavel Calhau, Ribeiro da Cunha e Asso-
ciados — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, representada por
José Maria Ribeiro da Cunha.

Relatorio e parecer do conselho fiscal
(contas individuais)

1 — No cumprimento das disposi¢des legais e estatutarias, apresen-
tamos o nosso relatorio sobre a acgdo fiscalizadora por nds exercida
no decorrer do exercicio de 2003, bem como 0 nosso parecer sobre o
relatorio, o balango e as contas relativas aquele exercicio, elementos
estes submetidos a nossa apreciagdo pelo conselho de administracéo
do Banco Espirito Santo de Investimento, S. A.

2 — No ano anterior procedemos a revisao das demonstrag¢des finan-
ceiras e elaboramos, igualmente, o respectivo relatorio, parecer e cer-
tificagdo legal das contas.

3 — Acompanhamos a gestdao do Banco nas suas deliberagdes mais
relevantes e reunimos frequentemente com o conselho de administragéo,
que nos manteve informados sobre as diferentes politicas seguidas para
o desenvolvimento da institui¢go.

4 — As contas e o resultado da gestdo foram seguidas e apreciadas
no decorrer da nossa actividade e, para se obter uma correcta apreciagdo
da situagdo econdmica o financeira, importa referir que:

4.1 — A analise as contas foi efectuada de acordo com as Normas
Técnicas e as Directrizes de Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores
Oficiais de Contas, e com a profundidade considerada necessaria para
o efeito.

4.2 — VerificAmos os livros e os registos contabilisticos, assim como
os documentos que lhes servem de suporte e constatamos a aplicacdo
correcta da lei e dos estatutos.

4.3 — Efectuamos exames necessarios ao controlo dos valores pa-
trimoniais, através de procedimentos de revisdo de contas geralmente
aceites como adequados.

4.4 — Os critérios valorimétricos adoptados nas operagdes patri-
moniais vém sendo aplicados de um modo consistente e uniforme em
exercicios sucessivos e encontram se devidamente explicitados na nota
n.° 3 do anexo as demonstragdes financeiras.

5 — Ao abrigo do aviso do Banco de Portugal, o BES Investimento
enviou, mensalmente, aquela instituicdo a situagdo analitica elaborada
segundo as normas estabelecidas no Plano de Contas para o sistema
bancario, a qual foi regularmente analisada.

6 — O relatorio do conselho de administragdo menciona os factos
administrativos mais significativos, complementa as contas e contém
referéncias aos negocios sociais, esclarecendo adequadamente a gestdo
do exercicio.
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7 — Face ao exposto, tendo em atengdo a certificagdo legal das
contas, documento com o qual concordamos, e dado que ndo tomamos
conhecimento de quaisquer infrac¢des a lei e aos estatutos, somos de
parecer:

1.° Que sejam aprovados o relatdrio do conselho de administragéo,
o balango, a demonstragao de resultados por naturezas e por fungdes,
a demonstracdo dos fluxos de caixa e as notas as contas, referentes ao
exercicio de 2003;

2.° Que seja aprovada a proposta de aplicagdo do saldo da conta de
resultados liquidos;

3.° Que seja aprovado um voto de louvor ao conselho de administragao
pela forma eficaz e criteriosa como conduziu os negdcios do Banco.

11 de Margo de 2004. — O Conselho Fiscal: Bernardo Leite Faria
Espirito Santo — Tito Manuel das Neves Magalhdes Basto — Amavel
Calhau, Ribeiro da Cunha e Associados — Sociedade de Revisores
Oficiais de Contas, representada por José Maria Ribeiro da Cunha.

Certificacdo legal das contas
e relatério de auditoria (contas consolidadas)

1 — Introdugdo. — Nos termos do artigo 245.° do Codigo dos Va-
lores Mobiliarios, apresentamos a certificagdo legal das contas e rela-
torio de auditoria sobre a informagdo financeira contida no relatério
de gestdo e nas demonstracdes financeiras consolidadas anexas do
exercicio findo em 31 de Dezembro de 2003, do Banco Espirito Santo
de Investimento, S. A., as quais compreendem: o balango em 31 de De-
zembro de 2003, (que evidencia um total de 2 137 251 milhares de euros
e um total de capital proprio de 179 373 milhares de euros, incluindo
um resultado liquido de 26 826 milhares de euros), as demonstragdes
consolidadas dos resultados por naturezas e por fun¢des e a demonstragdo
consolidada dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela data, e nos
correspondentes anexos.

2 — Responsabilidades. — E da responsabilidade do conselho de
administragdo:

a) A preparagdo de demonstragdes financeiras consolidadas que apre-
sentem de forma verdadeira e apropriada a posicao financeira do conjunto
das empresas incluidas na consolidagdo, o resultado consolidado das
suas operagoes ¢ os fluxos de caixa consolidados;

b) A informagdo financeira historica, que seja preparada de acordo
com os principios contabilisticos geralmente aceites e que seja completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo
dos Valores Mobiliarios;

¢) A adopgao de politicas e critérios contabilisticos adequados;

d) A manutengao de um sistema de controlo interno apropriado,

e) A informacdo de qualquer facto relevante que tenha influenciado
a actividade do conjunto das empresas incluidas na consolidagdo, a sua
posicdo financeira ou resultados;

3 — A nossa responsabilidade consiste em verificar a informacao
financeira obtida nos documentos de prestagdo de contas acima refe-
ridos, designadamente sobre se ¢ completa, verdadeira, actual, clara,
objectiva e licita, conforme exigido pelo Codigo dos Valores Mobilia-
rios, competindo-nos emitir um relatérios profissional e independente
baseado no nosso exame.

4 — Ambito. — O exame a que procedemos foi efectuado de acordo
com as Normas Técnicas e as Directrizes de Revisdao/Auditoria da Ordem
do Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que 0 mesmo seja
planeado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranga
aceitavel sobre se as demonstragdes financeiras consolidadas estdo
isentas de distor¢des materialmente relevantes.

Para tanto, o referido exame incluiu:

A verificagdo de as demonstragdes financeiras das empresas incluidas
na consolidagéo terem sido apropriadamente examinadas e, para os casos
significativos em que o ndo tenham sido, a verificagdo, numa base de
amostragem, do suporte das quantias e divulgacdes nelas constantes e a
avalia¢do das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo
conselho de administragdo, utilizadas na sua preparagao;

A verificagdo das operagdes de consolidagio e da aplicagdo do método
da equivaléncia patrimonial e do método integral,

A apreciagao sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adop-
tadas e a sua divulgag@o, tendo em conta as circunstancias;

A verificagao da aplicabilidade do principio da continuidade;

A apreciago sobre se ¢ adequada, em termos globais, a apresentagdo
das demonstragdes financeiras;

A apreciagdo se a informagao financeira consolidada é completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.
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Nao foram por nés auditadas, directamente, as demonstragdes finan-
ceiras do conjunto de empresas englobadas na consolidagdo.

Estas demonstragdes financeiras foram examinadas por outros au-
ditores ou revisores oficiais de contas, cujos relatorios e pareceres nos
foram facultados.

A nossa opinido no que se refere aos montantes e procedimentos
dessas empresas englobadas na consolidacdo ¢ apenas baseada em tais
relatorios ou pareceres

5 — O nosso exame abrangeu ainda a verificagao:

a) Da concordéancia da informagdo financeira consolidada constante
do relatdrio de gestdo com os restantes documentos de prestagdo de
contas.

6 — Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base
aceitavel para a expressdo da nossa opinido.

7 — Opinido. — Em nossa opinido, com base no nosso trabalho e
nos relatdrios de outros revisores, a informagéo financeira consolidada
constante dos mencionados documentos de prestacdo de contas apresenta
de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente
relevantes, a posicao financeira consolidada do Banco Espirito Santo de
Investimento, S. A., em 31 de Dezembro de 2003, o resultado consoli-
dado das suas operagdes e os fluxos consolidados de caixa no exercicio
findo naquela data, em conformidade com os principios contabilisticos
geralmente aceites em Portugal para o sector bancario e a informacao
nelas constante é completa, verdadeira, actual clara, objectiva e licita.

11 de Margo de 2004. — Amavel Calhau, Ribeiro da Cunha e Asso-
ciados — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, representada por
José Maria Ribeiro da Cunha.

Relatério e parecer do conselho fiscal
(contas consolidadas)

1 — No cumprimento das disposigdes legais em vigor, Decreto-Lei
n.° 36/92, de 28 de Margo apresentamos o nosso relatorio sobre a veri-
ficagdo efectuada bem como o nosso parecer sobre o relatorio de gestdao
consolidado, o balanco consolidado, a demonstra¢do consolidada dos
resultados e o respectivo anexo relativos ao exercicio de 2003, elementos
estes submetidos a nossa apreciacdo pelo conselho de administragdo do
Banco Espirito Santo de Investimento, S. A.

2 — Aquelas demonstragdes financeiras foram apreciadas nos termos
do relatorio e da certificagdo legal das contas a cuja emissido procedeu
o revisor oficial de contas, e com as quais concordamos.

3 — O relatodrio de gestdo consolidado ¢ concordante com as contas
de consolidag@o e complementa-as adequadamente.

4 — Em resultado da verificagdo efectuada ¢ nossa opinido que as
citadas demonstra¢des financeiras foram elaboradas em conformidade
com as normas legais e os principios contabilisticos geralmente aceites,
pelo que representam de forma adequada a situag@o financeira das
empresas incluidas na consolidagdo a data de 31 de Dezembro de 2003
e os resultados liquidos do exercicio findo naquela data.

5 — Face ao exposto ¢ tendo em ateng@o a certificagdo legal das
contas, somos de parecer:

Que sejam aprovados o relatorio de gestdo consolidado, o balango
consolidado, a demonstragdo consolidada dos resultados por naturezas
e por fungdes, a demonstracao dos fluxos de caixa e o respectivo anexo
do Banco Espirito Santo de Investimento, S. A., referentes ao exercicio
de 2003.

11 de Margo de 2004. — O Conselho Fiscal: Bernardo Leite Faria
Espirito Santo — Tito Manuel das Neves Magalhdes Basto — Améavel
Calhau, Ribeiro da Cunha e Associados — Sociedade de Revisores
Oficiais de Contas, representada por José Maria Ribeiro da Cunha.

Relatorio da sociedade de revisores
oficiais de contas (contas consolidadas)

1 — No cumprimento das disposigdes legais, apresentamos 0 nosso
relatdrio sobre a ac¢do fiscalizadora por nos efectuada ao relatorio conso-
lidado de gestdo e ao balango e contas consolidadas em 31 de Dezembro
de 2003 do Banco Espirito Santo de Investimento, S. A.

2 — A nossa revisao foi efectuada de acordo com as Normas Técnicas
e as Directrizes de Revisdao/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais
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de Contas, tendo procedido para o efeito a uma verificagdo das operagdes
de consolidagdo e suas inerentes regularizagdes.

3 — O nosso trabalho foi suportado pelas opinides expressas pelos
revisores oficiais de contas ou auditores das diferentes empresas que
constituem o perimetro da consolidagdo. Assim, a nossa opinido no que
se refere aos procedimentos e aos montantes dessas empresas engloba-
das na consolidagdo ¢ apenas baseada nos relatorios e pareceres desses
revisores ou auditores.

Informamos que as contas das empresas que constituem o perimetro
da consolidagdo ainda ndo foram aprovadas pelos accionistas nas res-
pectivas assembleias gerais anuais.

4 — O Banco, em 31 de Dezembro de 2003, detinha participagdes
financeiras em:

Uma empresa participada (até 20 % do capital);
Quatro empresas associadas (entre 20 % e 50 % do capital);
10 empresas subsidiarias (mais de 50 % do capital).

O Banco entendeu, no exercicio de 2003 e no seguimento de um
principio de consisténcia aplicado em exercicios anteriores, excluir
da consolidagdo todas as empresas, associadas e subsidiarias, que ndo
tivessem complementaridade com a sua actividade e apresentassem uma
irrelevancia patrimonial dos seus activos.

5 — A empresa seguiu dois métodos de consolidagdo distintos, a
saber:

a) A consolidagdo das empresas subsididrias (participagdes de capital
superior a 50 % em que ¢ exercido controlo pelo Banco) foi efectuado
segundo o método de integracdo global.

b) A consolidagdo da empresa associada Cominvest — Sociedade de
Gestao e Investimento Imobiliario, S. A. (participagdo de capital entre
20 % e 50 % em relagdo a qual ndo existe uma relagdo de dominio,
mas ¢ investimento de caracter duradouro) foi efectuada pelo método
da equivaléncia patrimonial, isto €, correspondendo o seu valor a uma
percentagem do capital, reservas e resultados, equivalente a participagdo
do BES Investimento nessa empresa.

6 — Apos uma analise cuidada as operagdes de consolidagdo e ine-
rentes regularizagdes, constatimos que os activos liquidos consolidados
ascendem a 2 137 251 milhares de euros, os proveitos consolidados
ascendem a 637 414 milhares de euros e os resultados liquidos conso-
lidados foram positivos em 26 826 milhares de euros.

7 — As demonstragdes financeiras consolidadas, nomeadamente o
balango consolidado, a demonstragdo consolidada dos resultados e as
correspondentes notas anexas referentes ao exercicio de 2003:

Incluem as contas do BES Investimento, S. A. e ainda as das dez
empresas subsidiarias (+ 50 % do capital);

Foram preparadas em conformidade com as disposi¢des do plano de
contas para o sistema bancario e com as disposi¢des do Decreto-Lei
n.° 36/92;

Representam de forma adequada a situagdo patrimonial e financeira
da empresa, tendo em consideragdo o exposto no ponto 3.

11 de Margo de 2004. — Amavel Calhau, Ribeiro da Cunha e Asso-
ciados — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, representada por
José Maria Ribeiro da Cunha.

Relatorio dos auditores

Examinamos os balangos individuais e consolidados do Banco Espirito
Santo de Investimento, S. A., em 31 de Dezembro de 2003 e 2002, bem
como as demonstragdes dos resultados e dos fluxos de caixa individuais
e consolidados dos exercicios findos naquelas datas e as notas explica-
tivas e o respectivo anexo. O nosso exame foi realizado de acordo com
a Normas Internacionais de Auditoria.

Responsabilidade do conselho de administragao e dos auditores:

A elaboracdo das referidas demonstragdes financeiras ¢ da respon-
sabilidade do conselho de administragdo. A nossa responsabilidade ¢ a
de expressarmos uma opinido sobre essas demonstragdes financeiras,
baseada na nossa auditoria.

Bases de opinido:

As Normas Internacionais de Auditoria requerem que a auditoria seja
planeada e executada de forma a obtermos razoavel seguranga sobre se
as demonstragdes financeiras, individuais e consolidadas, contém ou ndao
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distor¢des materialmente relevantes. Uma auditoria inclui a verificagao,
por amostragem, da evidéncia de suporte dos valores e informagdes
constantes das referidas demonstragdes financeiras, e a avaliagdo das
estimativas e juizos significativos utilizados pelo conselho de adminis-
trag@o na preparagao e apresentacdo das mesmas. Uma auditoria inclui
também a apreciacdo, sobre se os principios contabilisticos adoptados
sdo adequados, tendo em conta as circunstancias, bem como da forma
de apresentagdo das demonstragdes financeiras. Entendemos que o
exame efectuado proporciona uma base razodvel para a emissdo da nossa
opinido sobre as demonstra¢des financeiras referidas.

Opinido:

Em nossa opinido, as citadas demonstragoes financeiras representam
de modo apropriado, em todos os aspectos materialmente relevantes, a
situacdo financeira individual e consolidada do Banco Espirito Santo de
Investimento, S. A., em 31 de Dezembro de 2003 € 2002, bem como os
resultados das suas operacdes e os fluxos de caixa individuais e conso-
lidados referentes aos exercicios findos nessas datas, de acordo com os

principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para o sector
bancario, conforme nota n.° 2.

8 de Margo de 1004. — KPMG.
Acta n.° 39 da assembleia geral

No dia 29 de Margo de 2004, pelas 15 horas, teve lugar em Lisboa,
no Edificio Quartzo, Rua Alexandre Herculano, 38, a assembleia geral
do Banco Espirito Santo de Investimento, S. A., com sede neste local,
com o capital social, integralmente realizado, de 70 000 000 de euros,
pessoa colectiva n.® 501385932, matriculado na Conservatoria do Registo
Comercial de Lisboa sob o n.° 57 825, para deliberar sobre a seguinte
ordem de trabalhos:

1) Discutir e deliberar, aprovando, rejeitando ou modificando o rela-
torio do conselho de administrago e o balango e contas Individuais do
Banco, relativos ao exercicio de 2003;

2) Deliberar sobre a proposta de aplicagdo de resultados;

3) Discutir e deliberar, aprovando, modificando ou rejeitando o rela-
torio de gestdo consolidado e as contas consolidadas do Banco relativos
ao exercicio de 2003;

4) Proceder a apreciagdo geral da administragdo e fiscalizagdo do Bes
Investimento, nos termos previstos na alinea ¢) do n.° 1, do artigo 376.°
do Cddigo das Sociedades Comerciais.

Assumiu a presidéncia da mesa da assembleia geral, o Dr. Jorge Luis
Soromenho Gomes de Abreu, o qual foi secretariado pela Dr.* Maria
Salgado Pope Almeida de Carvalho.

A hora marcada encontrava-se presente o Dr. José Maria Espirito Santo
Silva Ricciardi, em representa¢do do tinico accionista da sociedade Banco
Espirito Santo, S. A., titular dos 14 000 000 de ac¢des representativas
da totalidade do capital social do Banco, com poderes para participar e
deliberar na presente assembleia geral nos termos da carta mandadeira
entregue ao presidente da mesa que, uma vez rubricada por este, fica a
fazer parte da documentagio relativa a presente reunio.
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Encontravam-se ainda presentes os seguintes membros do conselho de
administra¢@o: Dr. José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi, Dr. Rafael
Caldeira Castel-Branco Valverde, Dr. Christian Georges Jacques Min-
zolini, Dr. Francisco Ravara Cary, Dr. Pedro Manuel de Castro Simdes
Ferreira Neto e Dr. Tiago Vaz Pinto Cyrne de Castro, bem como todos
os membros efectivos do conselho fiscal, a saber: Dr. Bernardo Leite
de Faria Espirito Santo, Dr. Tito Manuel das Neves Magalhdes Basto e
o Dr. José Maria Cunha e Rego Ribeiro da Cunha, em representagdo da
sociedade Amavel Calhau, Ribeiro da Cunha e Associados — Sociedade
de Revisores Oficiais de Contas.

O presidente da mesa da assembleia geral abriu a sessdo saudando
todos os presentes, e aproveitou para informar que a presente reunido ¢
realizada ao abrigo do artigo cinquenta e quatro do Codigo das Socie-
dades Comerciais, sem observancia das formalidades que legalmente
precedem as assembleias gerais das sociedades andnimas, ao que o
representante do accionista unico anuiu expressamente.

Passou-se entdo a apreciagdo do primeiro ponto da ordem de tra-
balhos. Tomou a palavra o Dr. José Maria Ricciardi para fazer uma
breve apresentagdo sobre os principais temas e acontecimentos que
marcaram a actividade do Banco durante o exercicio de 2003. Como
mais ninguém tivesse querido usar da palavra, foram postos a votacdo
o relatorio do conselho de administragdo e as contas do Banco relati-
vos ao exercicio de 2003.

O relatorio e as contas foram aprovados pelo accionista unico.

De seguida entrou-se no ponto dois da ordem de trabalhos, tendo tomado
novamente a palavra o Dr. José Maria Ricciardi, o qual, em nome de
todo o conselho de administragdo, apresentou a proposta de aplicagao
de resultados aprovada em reunido do conselho de administragao que
teve lugar no passado dia 10 de Margo: «Considerando que a conta
de resultados do exercicio apresenta a 31 de Dezembro de 2003, um
saldo positivo de 16 736 154,09 euros, o conselho de administragao do
Banco submete a aprovagdo do accionista unico a seguinte proposta de
aplicacao de resultados: (i) para o fundo de reserva legal: 1 673 615,41
euros; (i7) para distribui¢ao de dividendos: 10 500 000 euros; (iii) para
distribuigdo a colaboradores: 4 385 300 euros e (iv) para reservas livres,
o montante de 177 238,68 euros.» Como ninguém quisesse usar da pala-
vra, foi a proposta apresentada colocada a votagdo, tendo sido aprovada
pelo voto favoravel do accionista tinico. De seguida entrou-se no ponto
trés da ordem de trabalhos, tendo sido aprovado pelo voto favoravel do
Unico accionista o relatorio do conselho de administragdo e as contas
consolidadas do Banco relativos ao exercicio de 2003.

Por ultimo, passou-se para o ponto quatro da ordem de trabalhos,
tendo o representante do accionista apresentado um voto de louvor e
confianga em favor do conselho de administragéo e do conselho fiscal, e
a cada um dos seus membros em particular, pelo trabalho desenvolvido
durante o exercicio de 2003.

Nada mais havendo a tratar foi encerrada a presente assembleia geral
da qual foi lavrada a presente acta que vai assinada pelo presidente da
mesa, pela secretaria e pelo representante do accionista unico.

A Mesa da Assembleia Geral: Jorge Luis Soromenho Gomes de
Abreu, presidente — Maria Salgado Pope Almeida de Carvalho, se-
cretaria — José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi, representante do
accionista unico.

2006468014
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