3.6 Recursos Humanos

3.6.1 Gerir Pessoas: Saber Liderar

A politica de Recursos Humanos do Grupo
BES assenta na continua qualificagdo e valoriza-
¢do dos seus colaboradores. Neste sentido, ao
longo dos Ultimos anos tém vindo a ser
tomadas medidas no sentido do rejuvenesci-
mento e fortalecimento da forca de trabalho
que, em conjunto com uma forte e consis-
tente politica de formacdo, se reflecte numa
maior eficiéncia e produtividade no Grupo.

Uma politica de Recursos Humanos
descentralizada, assente numa for¢a comum
O modelo de gestdo de Recursos Humanos
do Grupo assenta numa gestdo descentra-
lizada. Cabe ao BES a definicdo dos principios
estratégicos no ambito das politicas de
Gestéo de Recursos Humanos que sdo adap-
tados e implementados em cada uma das
subsidiarias, de acordo com a especificidade
do negdcio e ambito geografico. De forma a
assegurar a implementacéo transversal e efi-
caz destas politicas, foi constituido em 2001
o Comité de Recursos Humanos, composto
pelo responsavel de Recursos Humanos de
cada uma das subsidiarias e presidido pelo
Director de Recursos Humanos do Banco
Espirito Santo. Este Comité tem por objecti-
vo central a harmonizagdo das politicas de
pessoal numa légica de Grupo.

Em 2004 foram consolidados os processos
de reorganizacdo e racionaliza¢do levados a
cabo durante o triénio 2001-2003. Assim, 0
Grupo reafirmou a aposta na formacdo dos
seus quadros, reforcando as competéncias
dos seus recursos humanos para fazer face
as crescentes exigéncias do mercado.

Fomentar o Dialogo

Os Colaboradores do BES tém duas formas
distintas de representacéo:
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e Comissdo de Trabalhadores: é composta
por onze representantes que reinem men-
salmente com a Direccdo de Recursos
Humanos e com o Conselho de Adminis-
tragdo. As reunides versam normalmente
matérias de caracter laboral e social.

L]

Procedimento de Informacdo e Consulta:
€ 0 6rgdo responsavel pelo alinhamento
das praticas de Recursos Humanos imple-
mentadas nos paises onde o Grupo esta
representado por mais de 150 traba-
lhadores, de acordo com a Directiva
Europeia 94/45/CEE e o novo Cddigo de
Trabalho, como é o caso do BES em
Espanha. E composto por onze elementos
que representam os Sindicatos do Sector.

3.6.2 Caracterizacdo dos Recursos
Humanos do Grupo BES

O Grupo BES tinha, em 31 de Dezembro

de 2004, 8 241 colaboradores, repartidos da

seguinte forma:

Em 31 de Dezembro de 2004, o efectivo era
composto por 40% de mulheres e 60% de
homens. Comparando com 2003, é de
realcar o crescimento de 1,5 p.p. do peso do
sexo feminino nos recursos humanos.

A idade média é de 38 anos, tendo dois
tercos dos empregados menos de 40 anos,
sendo o0 escaldo etario mais frequente o dos
31-35 anos, com 22,6% do total. Em relagéo
a estrutura etaria realca-se a reducédo de 1,5
p.p. no total de colaboradores com idades
superiores a 50 anos, efectuada predominan-
temente através de reformas.

E notdrio o esforco de rejuvenescimento
dos recursos humanos realizado nos Gltimos
anos, que contribuiu para que aproximada-
mente 50% do efectivo tenha idades até aos
35 anos. Em 2003, na Banca, esta relacdo era
de 40%. (grafico abaixo)

2002 2003 2004
Colaboradores do BES 4 267 4146 4115
Colaboradores das subsidiarias financeiras 3303 3063 3183
Colaboradores das subsidiarias néo financeiras 953 905 943
Total Colaboradores do Grupo 8 523 8114 8241
Estrutura Etaria dos Colaboradores
%
e — M % Mulheres

% Homens

<25 26230 31a35 36a40 4l1a45 46a50 51a55 56a60 >60
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A antiguidade média é de 12 anos, sendo de
14 anos nos homens e de 9 anos nas mu-
Iheres. Cerca de 60% do efectivo tem menos
de 10 anos de actividade, a maioria dos quais
ainda ndo atingiu os 5 anos de antiguidade. O
escaldo com antiguidade inferior a 10 anos ja
representa 57% da populacdo neste Ultimo
ano de exercicio, 0 que revela o equilibrio
entre as competéncias inerentes a experiéncia
da actividade bancéria e 0 necessario espirito
de inovacdo dos colaboradores mais jovens.

A politica de admissGes prosseguida con-
tribuiu significativamente para o rejuvenesci-
mento dos colaboradores, por um lado, e
para o aumento significativo das habilitagdes
académicas dos recursos humanos, por
outro. De facto, as saidas, nomeadamente
por motivo de reforma (cerca de 40% das
saidas), foram compensadas por con-
tratagdes de recursos mais qualificados, prin-
cipalmente para funcGes especificas e
comerciais (87% das admissdes).

3.6.3 Gestdo e Progressdo
de Carreiras: Planear o Futuro

Em consonéncia com o objectivo de manter
uma forca de trabalho motivada e satisfeita
foi assegurada em 2004 a implementacéo de
politicas de médio prazo que permitiram
compatibilizar os objectivos do Banco com
as necessidades e expectativas dos colabo-
radores, incluindo medidas de planeamento
de carreira e mobilidade/rotatividade dos
colaboradores, bem como a coordenagdo
de politicas de remuneragdo adjacentes a
cada nivel hierarquico. A rede de intranet do
Grupo BES constitui uma importante ferra-
menta de divulgacdo das oportunidades de
carreira em curso nas diferentes areas do
Grupo, mais uma vez visando o desen-
volvimento de carreira e a permanente
motivacdo dos seus colaboradores.

Admissdes por Grupo Funcional em 2004

Comerciais 53%

Directivos 4%

Chefias 9%

Especificos 34%

Formagdo Superior e Idade Média

50+

40 407
404 ' 36%

9
29% s1%
30+

20+

10+

% Colaboradores com Formagao Superior

—42 N )
I Formagéo Superior
41% ¢ P

39% Idade Média

440

380 |38

Idade Média dos Colaboradores

36

2000 2001 2002

2003 2004

3.6.4 Avaliar Desempenhos

O sistema de avaliagdo tem periodicidade
anual e cobre trés areas-base de avaliagdo:
objectivos do ano, comportamento/atitude
profissional e avaliagdo de potencial.

Este sistema tem, enquanto modelo, trés
momentos fulcrais: (i) definicdo dos objec-
tivos; (i) controlo dos objectivos; (iii) avalia-
¢do final do ano.

A avaliagdo é um instrumento subsidiario
dos processos de promogédo por mérito, de
comparticipa¢do nos resultados do Banco e
de atribuicdo de ac¢des ao abrigo do pro-
grama SIBA, sendo ainda importante na

gestdo corrente dos Recursos Humanos, seu
enquadramento e desenvolvimento.

O processo anual de promog@es divide-se
em trés areas: promogdes do nivel 4 ao 9
(minimo de 15% de promocdes obrigatorias
pelo Acordo Colectivo de Trabalho), pro-
mogdes para niveis superiores ao 10 e pro-
mocdes do quadro directivo.

A incumbéncia da avaliagdo cabe as hierar-
quias respectivas, devendo nelas participar,
necessariamente, a chefia ou responsavel
directo. Por sua vez, as Direc¢Bes Departa-
mentais sd0 as responsaveis maiores e coor-
denadoras de todo o processo.
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Ainda relacionado com o Sistema de
Avaliagdo de Desempenho, o Banco pro-
move prémios de desempenho para a area
comercial, de acordo com campanhas e
objectivos definidos em cada produto.

3.6.5 Politicas de Remuneragao:
Saber Compensar

O Grupo BES foi pioneiro na implemen-
tacdo em Portugal do SIBA — Sistema de
Incentivos Baseado em Acgdes, um sistema
de remuneracdo variavel criado com o
objectivo de proporcionar aos colabo-
radores a aquisicdo de parte do capital do
Banco. Ao cumprir um objectivo claramente
motivador para os colaboradores, o SIBA
vem estimular o sentido de pertenca e de
COMpPromisso com a empresa, a par de con-
tribuir para a retencdo do talento.

Apresentando-se como um dos principais
instrumentos de execucdo da politica de pes-
soal, 0 SIBA consubstancia-se na atribuicdo
aos colaboradores de um ou mais lotes de
accOes representativas do capital social do
BES. A Comissdo Executiva apresenta uma
proposta ao Conselho de Administragdo
para atribuicdo dos montantes globais, mas
a atribuicdo de um determinado nimero
de ac¢des que sdo colocadas a disposicdo
de cada colaborador ¢ feita em fungdo da
avaliagdo de desempenho do potencial
beneficiario, responsabilidade do cargo e
objectivos fixados. De referir que este pro-
grama é universal, abrangendo todo o uni-
verso do Grupo e todos os colaboradores
(tabela ao lado).

O SOl - Sistema de Objectivos e
Incentivos pretende premiar 0s colabo-
radores de acordo com o0s objectivos
definidos para cada Colaborador / Unidade
Orgéanica / Departamento. Este sistema,
conciliado com o sistema de controlo indi-
vidual de vendas e a avaliagdo individual de
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desempenho, e tendo por base critérios
como fungdo ou nivel, permite premiar os
colaboradores através da distribuicdo e
comparticipa¢do nos lucros do Grupo.

3.6.6 Formagdo: Desenvolver Competéncias

O Grupo manteve e consolidou a sua apos-

ta num conjunto de Planos de Formacdo

que assentam na permanente qualificacdo e

desenvolvimento das competéncias dos seus

colaboradores, em trés vertentes:

* Plano Geral de Formagdo — upgrade de
competéncias transversais ao universo de
colaboradores do Grupo (p.e. Linguas
Estrangeiras e Informatica);

 Planos Especificos de Formagédo — apoio a
participagdo em cursos de natureza técni-
ca especifica de uma determinada area do
Grupo, nos quais se inscreve um ndmero
limitado de colaboradores (p.e. Auditoria
Interna, Risco de Crédito, Controlo
Financeiro, etc.).

Esta l6gica de planeamento devera manter-
-se em 2005, sendo o enfoque em termos
orgénico-funcionais na Rede de Retalho.

Com o reforgo de competéncias da area de
Formagdo, assistiu-se em 2004 a um cresci-
mento significativo do nimero de projectos

Competéncias em Foco Destinatario-Alvo
Técnicas Planos Individuos
Especificos
de Formacéo
Técnicas Segmentos e/ou
Corgportamentals Planos Organico- FuncBes
perativas -Funcionais de Formacéo
Operativas Plano Geral de Formagéo
Técnicas ¢ Grupo BES
2003 2004
N© accOes alienadas no ambito do SIBA, por ano (milhares) 2518 1602
% Capital Social do BES 0,8% 0,5%
N© accles detidas por trabalhadores no ambito do SIBA (milhares) 8 359 7991
% Capital Social do BES 2,79% 2,66%

» Planos Organico-funcionais de Formagao —
desenvolvimento de accBes de formagédo
para um segmento comercial do Grupo
(p.e. Retalho ou Médias Empresas) ou para
um conjunto de colaboradores que desem-
penham a mesma fungdo (p.e. Assistentes
de Vendas ou Gestores de Risco);

em curso, a uma maior utilizacdo dos meios
e equipamentos, a um maior nimero de for-
madores no terreno e ainda a um maior
nimero de unidades organicas envolvidas
nas ac¢des de formacdo desenvolvidas. Em
2004 foram implementados 59 programas
de formacdo, que representam 19 823 dias
de formagéo ou 156 257 horas. Participaram
50 departamentos e 91 fung¢des distintas.
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A formacdo através da metodologia e-learning
foi mais uma vez privilegiada, tendo sido
desenvolvidas ac¢Bes de formacdo no &mbito
de Workflow Crédito Habitagdo, Workflow
Descontos, Técnica Bancaria, Ordens de
Transferéncias a Crédito, Garantias Recebidas
e Desmaterializagdo de Impressos.

3.6.7 Apoio Social: Saber Acompanhar

Os colaboradores do Grupo BES beneficiam
de um conjunto de regalias sociais que em
alguns casos extrapolam positivamente a legis-
lacdo laboral em geral,e 0 Acordo Colectivo de
Trabalho para o Sector Bancario, em particular.

Medicina no Trabalho

Para além do que obriga o Decreto-Lei
26/94 relativo ao dever por parte das
empresas portuguesas de disponibilizar aos
seus colaboradores um servico de salde
devidamente organizado e competente, o
Grupo BES também proporciona aos seus
funcionarios um conjunto de servigos regu-
lares médicos e de enfermagem, disponiveis
em qualquer um dos Centros Médicos
localizados em Lisboa, Porto e Coimbra, o
primeiro dos quais inaugurado nos anos 30.

Como exemplo de alguns cuidados médi-
cos proporcionados conta-se o rastreio de
cancro da préstata e da mama ou a
assisténcia médica em situacOes rela-
cionadas com o stress.

Nos paises considerados “de risco”, onde as
politicas de salde e de segurancga sdo prati-
camente inexistentes - como é o caso de
Angola -, 0 Grupo BES garante aos seus
colaboradores e respectivo agregado familiar
0 acesso a servigos de salide, nomeadamente
médicos, pediatricos e de enfermagem. A par
disto, encontra-se actualmente a desenvolver
um programa para subsidiar mensalmente
alguns centros de cuidados infantis para 0s
filhos daqueles colaboradores, bem como
para proporcionar garantias escolares para
sua educacéo futura.

A existéncia de Postos Médicos dotados de
recursos humanos e técnicos, com o objectivo
de prevenir, diagnosticar, tratar e acompanhar
os episodios de doenca dos trabalhadores
(Medicina Curativa) encontra-se intimamente
ligada a histéria do Banco e mais propriamente
a familia Espirito Santo. As preocupagBes com
0 bem-estar social dos trabalhadores fizeram
com que nas primeiras décadas do século
passado (1920/30) fossem criados Postos
Médicos em Lisboa e no Porto. Presente-
mente, existem nos Servicos Clinicos nove
médicos (5 em Lisboa, 3 no Porto e 1 em
Coimbra) que, para além de especialistas
em Clinica Geral e Medicina Interna, tém
outras especialidades como a Pneumologia,
Gastroenterologia, Infecto-Contagiosas, Cirur-
gia, Oncologia e Psiquiatria.

O Banco Espirito Santo dispde de um
Servigco Social desde os finais da década de

50, que tem procurado desenvolver ac¢des
integradas no quadro da politica de pessoal,
que visam reforcar a importancia do aspecto
humano do trabalho na organizacdo; promover
a satde nos locais de trabalho, e melhorar o
bem estar social dos trabalhadores.

A estratégia de recursos humanos
prosseguida nos Ultimos anos consubstan-
ciou-se na definicdo de politicas transver-
sais ao Grupo que contribuam para uma
clara diferenciacdo qualitativa dos recursos
humanos que se traduza numa prestacdo
de servico de qualidade concreta e perce-
bida pelo Cliente. Apenas com base neste
encadeamento de factores é possivel
transformar a conjuga¢do do talento, da
experiéncia, da motivacdo, da competéncia
e da proactividade na prestacdo de um
servico de exceléncia.

Exames Médicos efectuados no ambito da Saude Ocupacional

M combra
_ com
Ml Lisboa
1127 834
979
1405 1643 1811
2002 2003 2004

Actos Médicos e de Enfermagem no dmbito da Medicina Curativa em 2004

4939

3156
2823

1276

Ml Actos Médicos
Actos de Enfermagem

LISBOA PORTO

795 807
COIMBRA
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3.7 A Marca BES

O ano de 2004 foi particularmente relevante
para o reforco do valor da marca. Dando
sequéncia a uma politica de patrocinios cen-
trada num dos principais centros de interesse
e preferéncia dos portugueses, a aposta do
Banco Espirito Santo de associacdo ao tema
futebol ganhou especial visibilidade por
ocasido da realizagdo em Portugal do
Campeonato da Europa de Futebol de 2004.
O patrocinio a Seleccdo Nacional de futebol,
que se sagrou vice-camped europeia, foi o
veiculo escolhido para promover uma ldgica
de presenca da marca, sempre que estejam
em questdo momentos relevantes para 0s
portugueses. O BES esteve no topo das mar-
cas mais activas no estimulo e aposta numa
boa performance da equipa.

No primeiro semestre do ano, o Banco con-
solidou uma abordagem de comunicacdo
institucional que lhe permitiu sobressair
entre as diferentes empresas que se associa-
ram ao evento. No contexto do sector
financeiro, em particular, o Banco Espirito
Santo foi reconhecidamente a entidade com
maior nivel de associagdo a prova e a que
mais beneficiou do ponto de vista de
notoriedade, imagem e reforgo da reputacéo
com 0 impacto que este acontecimento
teve na sociedade portuguesa. O significativo
retorno do investimento realizado no
contexto do Campeonato da Europa pode
ainda ser aferido pelas constantes
referéncias de que o mesmo foi objecto
na Comunicagdo Social antes, durante e
mesmo depois da prova.

A marca Banco Espirito Santo é considerada
um dos principais activos do Grupo, en-
contrando-se no centro da tangibilizacdo
da relagdo com os varios stakeholders.
A consisténcia da sua notoriedade tem
contribuido de forma impar para o sucesso
da estratégia do Grupo BES.

Neste contexto, resulta que a marca e 0
franchise Banco Espirito Santo explicam e
sintetizam uma parte significativa do valor dos
activos intangiveis que ndo se encontram
relevados no balanco.

A marca BES tem como valores/associa¢es
principais:

e Permanéncig;

* Solidez;

= Portugalidade.

A percepcdo destes valores pelos consumi-
dores consubstancia uma presenca de oito
décadas no mercado de servicos financeiros,
em geral, e bancario, em particular, presenga
essa baseada numa praxis onde os valores da
confianca e da credibilidade junto de
Clientes, Colaboradores e Accionistas, foram
sempre a prioridade.

Tendo por base o "territério da sabedoria
financeira", € de sublinhar o fortalecimento
recente de novas dimensdes de associacao a
marca como sejam as de "modernidade",
"proximidade” e "abrangéncia”. Uma abordagem
sustentada pela prioridade de comunicar de
forma transparente com os Clientes e
potenciais Clientes.
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No contexto do sector financeiro, o0 Banco Espirito Santo foi reconheci-
damente a entidade com maior nivel de associagdo ao Campeonato
da Europa de Futebol e a que mais beneficiou do ponto de vista de
notoriedade, imagem e refor¢o da reputacdo com o impacto que este
acontecimento teve na sociedade portuguesa.

O BES adoptou um posicionamento centra-
do num territorio artistico que esta entre os
mais dindmicos da criatividade em Portugal e
no exterior: a Fotografia. Por via de um
exercicio voluntario de novos e mais profun-
dos padrGes de intervencdo no dominio da
responsabilidade social, o BES propds-se
fazer da fotografia a face mais visivel de uma
politica de mecenato cultural cada vez mais
activa e efectiva na procura da promogéo e
divulgacdo da arte em Portugal.

 lategialia
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Poupanca BES Junior

i i e — w1

O Banco Espirito Santo langa a Poupanga BES Jinior, um produto destinado
aos mais novos e que tem por objectivo sensibilizar pais, avos e familiares para
a importancia da constituicio de uma poupanca desde cedo. Para facilitar o
ensinamento da importancia de poupar, a Poupanca o BES Jinior mediante
a subscricdo ou refor¢co de 100 euros, oferece um de dois porquinhos mea-
Iheiro “Piggy” (porquinho mealheiro menina) ou “Oinc” (porquinho mealheiro
menino) desenhados, em exclusivo para o BES, pela criadora Agatha Ruiz de
la Prada, que pela sua particular criatividade agrada aos maiores e aos mais
pequenos. Por cada mealheiro atribuido, o BES contribui 5 euros para as crian-
cas da Associacdo Ajuda de Berco.

Credito Habitacao

Ja falaste
com O

O Banco Espirito Santo langou um produto de Crédito
Habitacdo destinado aos jovens até aos 31 anos, com uma
vantagem Unica no mercado — se o pai for fiador existe
redugdo na prestacdo. A oferta de Crédito Habitagdo do BES
é também inovadora para os pais dos mais jovens, uma vez
que possui uma oferta competitiva para clientes com idade
superior ou igual a 50 anos.

teu pai?

L) Cue

[em o pal
A VEr Coam CREIMT AT NP S A

=

O Credin . —
Habiragao? R
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Espagode
Atendimento Proprio

Niveis de
Servico Garantidos

Produtos
Diferenciados

BES 360°

O BES criou um Servigo que &, simultaneamente, Global - da
resposta a todas as necessidades financeiras dos Clientes, e €
“customer centric” - coloca o Cliente no centro da Relagéo.
Num espago de atendimento proprio e reservado, com a
monitorizagdo permanente de um Gestor Dedicado especia-
lizado em aconselnamento financeiro, o Cliente pode benefi-
ciar de uma oferta com produtos exclusivos e solucdes
adequadas as suas necessidades, bem como de um sofisticado
servico de Planeamento Financeiro.

Plano

Plano BES 95 BES|95
Dinheiro |

que gera
dinheiro

BARCO FUFTEITO LaMiD
e B B G R R

O Plano BES 95 é uma inovadora solugcdo de poupanca a
médio/longo prazo composta por uma vertente de investimen-
to e por uma vertente de financiamento. O Plano BES 95
permite massificar 0 acesso a poupanca, pois pressupde um
esforco mensal pequeno e ajustado a capacidade de poupanca
de cada cliente associado a uma disciplina de poupanca. Assim,
ndo precisa despender a totalidade do capital. Para uma entra-
da de capital de 5%, o BES entra com os restantes 95% para
que a vertente investimento comece logo a render a 100%.
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3.8 Responsabilidade Social e Desenvolvimento Sustentavel

O Grupo Banco Espirito Santo sempre procurou contribuir para o desenvolvi-
mento econdmico, cultural e social do Pais, assumindo um papel activo na
sociedade portuguesa. Ficou claro, desde muito cedo, que esse seria um aspec-
to incontornavel da sua misséo.

Consciente da sua responsabilidade no desenvolvimento sustentavel, em 2004
0 Grupo BES refor¢ou o seu investimento na Responsabilidade Social. Uma
aposta que se tangibilizou no projecto Realizar Mais, um conceito umbrella que
pretende divulgar, de forma clara, junto de todas as partes interessadas, as
accdes desenvolvidas nesse ambito e o compromisso do Grupo com as
questdes da cidadania empresarial.

Realizar Mais €, assim, mais do que uma forma de comunicar a Responsabilidade
Social Empresarial (RSE), um compromisso em forma de mensagem e, conse-
quentemente, uma forma de mobilizagdo e de envolvimento, por um lado, da
propria organizagdo, e por outro dos stakeholders do Grupo BES para a
necessidade de formas de gestdo e de um modelo de ética empresarial
crescentemente orientados para as questGes do desenvolvimento sustentavel.

Para o Grupo Banco Espirito Santo, a Responsabilidade Social ndo é uma moda
ou tendéncia passageira, mas antes o consolidar de um eixo relevante do posi-
cionamento estratégico ao longo de anos a actuar no mercado financeiro
nacional e internacional.

Assente numa abordagem multi-stakeholder, em 2004 o Grupo estreitou
relagdes neste &mbito com as suas partes interessadas: Accionistas, Investidores,
Clientes, Colaboradores, Fornecedores e Comunidade.

No &mbito do Realizar Mais, 0 BES editou, em 2004, o seu primeiro Relatorio
sobre Cidadania e Responsabilidade Social intitulado “A Sabedoria Financeira ao
Servico do Desenvolvimento Sustentavel”, tendo sido a primeira institui¢&o finan-
ceira, em Portugal, a apresentar um relatério com estas caracteristicas. Aderiu,
em Janeiro do mesmo ano, aos 10 Principios do Global Compact (uma iniciativa
desenvolvida pelas Na¢des Unidas para mobilizar as empresas para a promocéo
de valores nas areas de direitos humanos, trabalho e meio ambiente).

Inserido no seu programa Realizar Mais, foram desenvolvidas diferentes iniciati-
vas cobrindo as diferentes areas:
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Relagdo com Accionistas e Investidores

A sofisticacdo do modelo de Corporate Governance é uma prioridade para o
Grupo BES. Neste sentido, 0 Grupo pretende garantir uma governacéo respon-
savel e orientada para a criagio de valor, fortalecendo a confiangca dos
accionistas, investidores, clientes e colaboradores do Banco.

Para garantir que os interesses dos seus stakeholders sdo escrupulosamente
respeitados, 0 modelo de Corporate Governance do Banco Espirito Santo obe-
dece a regras claras.”’

Por forma a sofisticar a capacidade de informar e comunicar, 0 Grupo BES
langou em Fevereiro de 2004, e especificamente para 0s seus accionistas, uma
newsletter trimestral - “Valor BES” - no que constituiu uma iniciativa inédita no
contexto do sistema financeiro portugués. Para além desta nova publicacdo, o
Grupo BES disponibiliza no seu Relatério e Contas informacéo detalhada sobre
a gestdo e governo da sociedade e, no seu site, uma area de informacao especi-
fica para investidores e accionistas. Ainda neste &mbito, o Gabinete de RelagBes
com Investidores (GRI) promove e assegura o relacionamento com Accionistas,
Investidores e Analistas. Disponibilizou, iguaimente, aos seus Accionistas, um
acesso especifico via correio electronico - accionista@bes.pt - destinado a
esclarecer quaisquer duvidas sobre 0 modo de exercicio dos seus direitos soci-
ais ou sobre diferentes aspectos da vida societaria.

Relagdo com os Colaboradores
Cada um dos Colaboradores do Grupo BES, através das suas competéncias e
do seu empenho, é essencial para a criagdo de valor.

Consciente da importancia dos seus recursos humanos, 0 Grupo BES tem
vindo, ao longo da sua histdria, a criar um conjunto de iniciativas que promovem
0 desenvolvimento e o bem-estar dos Colaboradores, procurando conciliar os
interesses do Grupo e a vida pessoal de cada um. A formacdo dos seus colabo-
radores, a comunicagdo interna, o apoio ao desenvolvimento da carreira, a
criacdo de sistemas de incentivos sdo apenas alguns exemplos de iniciativas
promovidas pelo banco em fun¢do do bem-estar social dos seus colaboradores.

Em 2004, o Grupo BES implementou dois novos programas de apoio aos seus
colaboradores, que pretendem contribuir para aumentar o bem-estar dos agre-
gados familiares dos colaboradores mais carenciados:

< Subsidios de Creches (atribuicdo anual de 66 subsidios, no valor total de 101 640
euros por ano para a frequéncia dos filhos dos seus colaboradores em creches);

40 bolsas de estudo (concessdo de 36 000 euros por ano para subsidiar a fre-
quéncia de cursos de graduacdo universitaria de filhos de colaboradores).

A atribuicdo destes subsidios foi efectuada considerando critérios de discrimi-
nagéo positiva.

(*) Informagéo detalhada pode ser encontrada no Relatério de Corporate Governance (Capitulo Ill)
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Relacdo com Clientes

Para estimular uma maior transparéncia e confianca na relacdo com os seus
Clientes, o BES aposta na qualidade do atendimento e dos servi¢os presta-
dos como factor diferenciador na relacdo comercial e de aconselhamento
financeiro. Neste contexto, 0 BES criou, em 2004, um microsite especifico
sobre o programa Realizar Mais, no qual os Clientes tém acesso a todo o
tipo de informacdo sobre a qualidade de servi¢o do BES.

Para permitir um melhor acesso de Clientes com deficiéncia as suas agéncias,
0 Grupo BES assinou, em 2004, a carta-compromisso “Leiria + Cidadania”.
Trata-se de uma iniciativa do Governo Civil de Leiria que langou o desafio as
empresas privadas para que no ano de 2005 se comprometam a melhorar
a acessibilidade dos deficientes nos seus edificios abertos ao publico
naquele distrito.

Ainda no dominio da relagdo com Clientes, 0 Grupo Banco Espirito Santo
disponibiliza, desde 2003, dois fundos éticos distribuidos através do Banco
Best: 0 European Responsible Consumer Fund e o Mellon European Ethical
Index Tracker Fund. A comercializagdo do primeiro fundo nasceu de uma
parceria entre a Espirito Santo Activos Financeiros (ESAF) e a Conseur®,
sendo a ESAF a sociedade gestora do fundo. O European Responsible
Consumer Fund é um Fundo “consumer oriented”, que alia o respeito pelos
consumidores aos conceitos de desenvolvimento duradouro e responsavel e
apela a responsabilizagdo do consumidor/investidor como entidade activa no
bem-estar colectivo.

Relagcdo com Fornecedores

Também a relagdo do Grupo Banco Espirito Santo com os fornecedores
evoluiu, em 2004, no ambito do programa Realizar Mais. Procedeu-se a
edicdo, em Dezembro, dos “Principios de Conduta”, um documento que visa
comunicar aos actuais e futuros fornecedores do Grupo 0s seus valores
enquanto entidade que recorre ao fornecimento de bens e servi¢cos no mer-
cado. Com este documento, 0 Grupo pretendeu consciencializar os seus
fornecedores, convidando-os a aderirem a observancia de normas basicas
dos direitos humanos e ambientais, essenciais para a construgdo de uma
sociedade alicercada no desenvolvimento sustentavel. Os “Principios de
Conduta” do Grupo BES foram instituidos com base nos “10 Principios do
Global Compact” das Nag6es Unidas, subscritos pelo Banco Espirito Santo em
Janeiro de 2004.

(*) A Conseur é a maior associagao de consumidores da Europa, que contribui para o langamento de um fundo misto com preocupacdes
de carédcter ético, ambiental e social que é comercializado em Portugal, Espanha, Itélia, Bélgica e Luxemburgo, o European Responsible
Consumer Fund SICAV.
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Comunidade

Finalmente, 0 “Realizar Mais” pressupde uma forte aposta na comunidade. Em
2004, a actuacdo do BES na comunidade envolveu acgdes diversas, sejam ac¢des
de mecenato pontuais a Instituicdes de Solidariedade Social, sejam ac¢bes que
envolveram a participacdo dos seus colaboradores em regime de voluntariado.
A aposta do Grupo BES na comunidade também se faz sentir através da
promocdo, divulgacdo e desenvolvimento da cultura, visando apoiar areas
que, ao longo dos tempos, acrescentaram valor a sociedade portuguesa.
Por outro lado, o Banco pretende acompanhar as novas tendéncias e tem
vindo a adoptar uma estratégia de mecenato cultural inovadora, visando
incentivar o acesso generalizado do publico a diversas formas de expressao
cultural.

Em 2004, o Grupo BES resolveu apostar fortemente na fotografia, uma arte
que apoia por tradicdo, centralizando num dominio especifico a sua politica
de mecenato cultural. Para o Banco, esta € uma “arte de vanguarda”, que esta
alinhada com o posicionamento actual e futuro da marca BES, que se pre-
tende moderna, em constante evolugdo e com um caracter abrangente, pro-
jectando-se junto dos diferentes segmentos da sociedade portuguesa.

Por outro lado, 0 Banco mantém uma postura de abertura aos varios agentes
da sociedade e desenvolve uma politica de parceria, patrocinio e de apoio a
realizacdo de actividades que visam estreitar relagbes com a comunidade onde
se insere. Neste sentido, 0 Grupo mantém o seu estatuto de mecenas na
Fundagdo Ricardo do Espirito Santo e Silva, que tem por finalidade principal a
proteccédo das artes decorativas e oficios relacionados, apoiando, por exemplo,
0 Museu e a Escola de Artes Decorativas Portuguesas ou a Orquestra
Sinfénica Juvenil. O Grupo apoia ainda o ArCo - Centro de Arte e
Comunicagdo Visual, através da doacdo de uma verba e do apoio a implemen-
tacdo de diversas iniciativas e esta ainda ligado a musica, através da promogéao
de novos talentos desenvolvendo, desde 1987, o “Prémio Jovens Musicos da
RDP”, que distingue talentos na area da mdsica classica.

Estes sdo apenas alguns exemplos de iniciativas promovidas pelo BES ou
que contam com o apoio do Banco na area da cultura e das artes. Embora
0 mecenato seja ja uma pratica corrente para a grande maioria das empre-
sas portuguesas, para 0 BES é muito mais do que isso. Faz parte da tradi-
cdo do Grupo e da sua estratégia de Responsabilidade Social. Para o
Grupo Banco Espirito Santo, o investimento em ac¢Ges de mecenato ndo
pode, por isso, deixar de ser entendido como uma prioridade.

Ambiente

No intuito de minorar o impacto negativo da sua actividade no ambiente,
o Grupo BES tem vindo a implementar um conjunto de praticas em toda
a sua estrutura.

S
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Diferentes Responsabilidades. Um Compromisso.

EURO RSCG

| iy

|
|
Um compromisso na defesa da Histéria.
A Fundag@o Ricardo do Espirito Santo Silva tem como missao
promover o estudo das artes decorativas portuguesas
e o desenvolvimento de programas de formagado profissional.
0 Banco Espirito Santo partilha este compromisso ao apoiar
as iniciativas e actividades da Fundagdo Ricardo do Espirito
Santo Silva, contribuindo, assim, para a formagao de artifices
e para a conservacgao e restauro do patriménio histérico
nacional. Esta & mais uma responsabilidade que fazemos
nossa, com toda a firmeza de uma instituicdo que sempre
soube ser mais do que um banco.

FUNDACAO @

Ricardo no Espirita Santo Silva.
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Desde 2001 foi implementado um processo
de desmaterializagdo de impressos e listagens
que tem permitido uma redugdo média no
consumo de papel de 16,45% por ano.

Desde 2002 foi adoptada uma norma interna
no Banco Espirito Santo que determina a
proibicdo de eliminar e destruir documentos
em qualquer unidade organica do Banco.
Todas as unidades tém que proceder a sepa-
racdo do papel, garantindo o seu encami-
nhamento para um fornecedor certificado,
gue garante a sua separacdo para reciclagem
de acordo com as melhores praticas e nor-
mas ambientais em vigor. Em 2004 foram
recicladas 605 toneladas de papel.

indice Peso
Euronext Lisbon PSI Financial Services 30,929%
PSI 20 9.377%
PSI GERAL 7,552%
Dl EURO STOXX Mide Price Index EUR 0,600%
DJ EURO STOXX Banks Supersector Price Index EUR 0,390%
Bloomberg Europe 500 Banks And Financial Services Index 0,318%
DIl STOXX Mid 200 Price Index EUR 0,313%
S&P Europe Financials Index GICS Sector Level 0,299%
Euronext 100 Index 0,282%
Bloomberg European Financial Index 0,244%
DJ Stoxx 600 Banks Supersector Price Index EUR 0,186%
FTSEurofirst 300 Banks Index 0,095%
FTSEurofirst Banks Supersectors Index 0,095%
S&P Europe Index Economic Sectors GICS Sector Level 0,089%
Dl EURO STOXX Price Index EUR 0,081%
FTSEurofirst 300 Financials Index 0,071%
S&P EURO + Index 0,069%
BBG Europe 500 Economic Sectors Index 0,069%
FTSEurofirst Eurobloc 300 Index 0,041%
D] STOXX 600 Price Index EUR 0,040%
FTSEurofirst 300 Index 0,021%
FTSEurofirst 300 Economic Sector Index 0,021%
Financial Times Stock Exchange Eurofirst Supersector Index 0,021%

Fonte: Bloomberg. Informacéo referente a 31 de Dezembro de 2004
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A politica de aquisicdo seguida pelo BES nos
(Ultimos anos tem privilegiado a utilizagdo de
consumiveis originais ou compativeis de
marca com origem reconhecida e certificada,
uma vez que sO estes conseguem garantir a
recolha sisteméatica de todos os modelos de
consumiveis e respectivo encaminhamento
para separacdo de componentes e seu trata-
mento/reciclagem de acordo com as normas
ambientais em vigor. Em 2004, este circuito
de encaminhamento para armazenagem de
consumiveis usados nas agéncias foi reforcado
por forma a garantir a entrega as empresas
certificadas para reciclagem. Nos principais
edificios centrais do Banco foram colocadas
caixas especiais para deposito de consumiveis
usados, sendo a recolha assegurada pelas
colaboradoras de limpeza para posterior
envio as empresas certificadas.

3.9 AccBes BES

Em 31 de Dezembro de 2004 o capital social
do Banco Espirito Santo encontrava-se repre-
sentado por 300 milhdes de acgbes com o
valor nominal de 5 euros cada.

A accdo BES esta admitida a cotagdo na
Euronext Lisboa e faz parte, entre outros, dos
seguintes indices: (tabela a esquerda)



01 RELATORIO DE GESTAO

O Grupo BES tem ainda admitidas a cotacdo
na Bolsa de Valores de Luxemburgo 600 mil
accOes preferenciais sem direito a voto com
o valor nominal de 1 000 euros, emitidas
pela subsidiaria BES Finance, Ltd.

Em 2004 o mercado accionista apresentou
uma valorizacdo interessante, com baixos
niveis de volatilidade. O indice PSI 20 foi dos
melhores performers dos mercados ocidentais,
com uma valorizacdo anual positiva de 12,6%,
embora em desaceleragéo face ao ano anterior
(em que registou o crescimento de 15,8%).

As ac¢des do BES, cujo comportamento bol-
sista tem sido sinébnimo de grande estabili-
dade, acompanharam de uma forma geral a
evolucdo do mercado, apresentando

e uma valorizagdo inferior a do ano anterior,
com a cotagdo a registar um crescimento
de 2,3% (para 13,30 euros) que compara
com 4,0% em 2003;

* uma volatilidade de 9,4% (11,1% em 2003)
evoluindo de um minimo de 13,00 euros até
um maximo de 14,22 euros, em linha com a
descida da volatilidade do conjunto do mer-
cado accionista (de 29,3% para 17,2%).

Considerando a performance das accfes
desde o dltimo aumento de capital, realizado
em 2002, o BES apresenta uma valorizagdo
de 16%, que compara com um aumento de
2% do PSI 20 no mesmo periodo.

O valor de mercado aferido pela sua capi-
talizacdo bolsista posiciona o BES como a
instituicdo portuguesa cotada na Euronext
Lisboa com:

* a segunda maior capitalizagdo bolsista na
area financeira (3 990 milhdes de euros);
e um peso de 2,4% na capitalizagdo bolsista
global e de 3,5% em relacdo ao mercado
regulamentado de accoes;

e a segunda maior contribuicdo da area
financeira para a carteira do PSI 20 e a
quarta em termos globais.

Principais Indicadores de Bolsa

Dez 03 Dez 04 Variacdo
Dados de Bolsa
1. N° de Acg¢des Emitidas (mil) 300 000 300 000 -
2. Ultima Cotacéo € 13,00 13,30 2,3%
3. Capitalizacdo Bolsista (M€) 3900 3990 2,3%
Dados Financeiros Consolidados
4. Capital e Reservas (M€) 1 846 1979 7,2%
5. Resultado (M€) 250,2 2752 10,0%
6. Dividendo Bruto (M€) 99,0 1104 (*) 115%
7. Pay Out Ratio (%)  (6/5) 39,56 40,12 0,6 p.p.
Valores por Acgdo
8. Patriménio Liquido € (4N 6,15 6,60 72%
9. Resultado (€) (511) 083 092 10,0%
10. Dividendo Bruto (€) (6/1) 0,330 0,368 11,5%
Cotagdo como Mdltiplo de
11. Patriménio Liquido PBV  (2/8) 211 2,02 -
12. Resultado PER  (2/9) 1559 14,50 -
Rendibilidade em Relagdo a Cotagdo
13. do Resultado %)  (9/2) 6,42 6,90 -
14. do Dividendo (Dividend Yield) (%) (10/2) 2,54 2,77 -

(*) Proposta a apresentar na Assembleia Geral em 30 de Margo de 2005 de um dividendo de 0,368 euros por accéo para a totalidade das acgGes existentes

no final do exercicio.

Performance das Acgdes desde o Ultimo aumento de capital do BES  (Fevereiro 2002)

T

b A BES+16% s
/‘VJ PSI 20

110 1

100 7

90 1

T 4 Y V. O .

[ M

60

Fev02 Abr02 un02 Ago02 Out02 Dez02 Fev03 Abr03 un03 Ago03 Out03 Dez03 Fev04 Abr04 Jun04 Ago04 Out04 Dez04

Fonte: Bloomberg
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Evolucéo da Capitalizagdo Bolsista do BES

(milhGes de euros)

3750

3900

3990

2001 2002

2003

2004

A valorizagdo pelo mercado, avaliada pelo

desempenho dos principais indicadores de

referéncia, foi bastante positiva como se

pode constatar a partir do

* PER (price earnings ratio) que se fixou em
1450 no final do exercicio (1558 em
2003), enquanto o

* PBV (price book value) que se situou em
2,02, ou seja, 0 dobro do valor contabilistico
de cada accdo, denotando uma pequena
descida face ao encerramento do exerci-
cio anterior em que foi de 2,11.

O volume anual transaccionado de accoes
BES situou-se nos 872 milhGes de euros (920
milhdes de euros durante 2003), enquanto a
rotacdo do capital, medida pelo racio turnover
(relacdo entre volume anual transaccionado e
a capitalizacdo bolsista no final do ano), foi de
21,9% (23,6% em 2003), sendo de realcar
que, apesar de em 2004 ter estado envolvida
uma menor quantidade de acgbes, 0s nego-
cios realizados se concretizaram a um preco
médio de 13,71 euros, superior aos 12,47
euros do ano anterior.

Dividendos e Rendibilidade

O Banco procura distribuir aos seus
accionistas dividendos que representem,
pelo menos, 50% do resultado liquido
individual. No entanto, tal intencdo esta
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dependente da evolucdo das condicbes
financeiras e dos resultados do BES, bem
como de outros factores que o Conselho de
Administracdo considere relevantes.

Neste contexto, e conforme consta da pro-
posta de aplicagdo dos resultados do exerci-
cio de 2004, o Conselho de Administracdo
do BES vai apresentar a Assembleia Geral a
proposta de pagamento de um dividendo
bruto por acgdo no valor de 0,368 euros
(0,330 euros em 2003), que traduz uma
remuneracdo francamente positiva para o
accionista do BES na medida em que

 representa um crescimento homdlogo de

11,5% do valor do dividendo por acgéo,

= concretiza uma evolu¢do do Pay Out Ratio

de 39,6% para 40,1%
individual),

» denota uma melhoria do Dividend Yield
(relacdo entre o dividendo bruto por
accdo e a cotacdo ) que evoluiu de 2,54%
para 2,77% e

= configura um crescimento de 48 pontos base
em termos de rendibilidade global (relagdo
entre o resultado por ac¢do e a cotagdo).

(54,0% em base

Criagdo de Valor para o Accionista

O BES tem como principal prioridade a
criacdo de valor para o accionista de forma
sustentada. Desde a reprivatizacgdo do Banco
no inicio da década de 90, a estratégia de
crescimento organico que tem prosseguido,
alicercada na sua Marca, permitiu duplicar a
quota de mercado de 9% para cerca de 17,7%
no final de 2004 e proporcionar uma rendibi-
lidade média anual para o accionista de 13%.

De facto, tendo em consideragéo:

« a valorizacdo das ac¢des, medida pela variagdo
da capitalizagdo bolsista entre 1991 e 2004,

e 0s dividendos distribuidos no mesmo
periodo e

= 0s dispéndios com os aumentos de capital
concretizados no periodo em causa,

conclui-se que, em termos médios, as ac¢des

do BES proporcionaram ao accionista uma

valorizacdo média anual de 13%.

Criacdo de Valor para o Accionista desde a Privatizacdo

(milhdes de euros)

Taxa de Crescimento Médio Anual: 13%

+1 496

768

A\

-1729

2971

Criacdo
de Valor
(13 anos)

Capitalizacio Bolsista  Capital
20

&0 Bolsista
1991 (Privat) 04

Dividendos pagos
entre 1991 e 2004

Aumentos de capital
entre 1991 e 2004*

Criagdo de
Valor Accionista

(*) Considerando apenas entradas em dinheiro
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Composicdo Accionista

Os principais accionistas do BES, cujo elenco
ndo registou alteragcdes significativas no
decurso do exercicio, eram 0s seguintes em
31 de Dezembro de 2004: (tabela ao lado)

Em 31 de Dezembro, o capital social do BES
estava registado em nome de 21 009 accionistas.

AccOes Proprias

As transaccOes sobre acgdes proprias rea-
lizadas no decorrer do exercicio de 2004
reportaram-se, exclusivamente, a aquisi¢des
feitas pelo BES e alienadas, na sua totalidade,
aos seus empregados no ambito da
concretizacdo da implementacdo do SIBA
(Sistema de incentivos baseado na atribui¢do
de ac¢des aos Colaboradores).

Assim, e em conformidade com a legislagdo
em vigor (artigo 66° do Cédigo das
Sociedades Comerciais), apresenta-se de
seguida informagdo sobre as transaccOes
realizadas. (tabela ao lado)

Refira-se ainda que a subsidiaria Banco
Espirito Santo dos Acores tinha na sua
carteira de titulos, em 31 de Dezembro de
2004, 354 acgdes nominativas do BES que
ndo movimentou no decorrer do exercicio.

Principais Accionistas

Principais Accionistas

% Capital Social

BESPAR - Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A. 4198
Crédit Agricole, S.A. 8,81
Companhia de Seguros Tranquilidade-Vida, S.A. 6,45
Bradeport, SGPS, S.A. (*) 3,00
Previsdo — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A. 2,62
Portugal Telecom, SGPS, S.A. 140
(*) Sociedade de direito portugués totalmente detida pelo Banco Bradesco, SA.
N©° de Accionistas por Escaldes de n® de Acc¢des
53,9% (53,1%)
6,0% (6,1%)
21,8% (22,5%)
18,3% (18,3%)
() Ano Anterior
M até 500 de 501 a 1 000 [l de 1 001 a 5 000 mais de 5 000

Participacdo no Capital

(% Free-float)*

Institucionais 64%

Particulares e Empresarios
em Nome Individual 33%

Empresas 3%

(*) Exclui as ac¢Bes detidas por titulares de participacdes qualificadas.

TransaccBes com Acc¢Bes Proprias

Valor Unitério Total

Quantidade (euro) (euro)

Saldo em 31/Dez/2003 0 - -
Movimento no Exercicio

— Compras 1601 919 13,89 22 255 732

—Vendas 1601 919 14,00 22 426 866

Saldo em 31/Dez/2004 0




04 4.1 Situagdo Economica Internacional

O ano de 2004 foi marcado por um for-
talecimento da actividade econémica, com o

Enquadl’amento crescimento do PIB mundial a subir de 3,9%
, . para 5%. Ndo obstante a observacdo de
Macroecon0m|co ritmos de crescimento diferenciados, a

recuperacdo abrangeu todas as principais
areas econdmicas, destacando-se o bom
desempenho das economias emergentes.

Evolucdo do PIB (em termos reais) (%)
%
107 83 o5 1l 2002
8+ 2003
W 2004
6+ 50 44
44 3,7
3.0 24
17
TR R
ol WU - B .
-03
-2
Economia EUA Zona Euro lapédo China
Mundial

Fontes: FMI e Comissdo Europeia

Evolucdo da Target Rate dos Fed Funds (EUA)

%
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Fonte: Bloomberg
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Depois de um registo de 3,1% no ano
anterior, o PIB dos Estados Unidos cresceu
44%, em termos reais, em 2004. A
evolucdo em alta dos precos da energia e
uma procura interna fortalecida reflecti-
ram-se numa subida moderada, mas sus-
tentada, da inflacdo, o que levou a Reserva
Federal a subir os juros de referéncia em
125 pontos base, para 2,25%. Este facto
ndo impediu que, em geral, as familias e as
empresas continuassem a beneficiar de
condigdes extremamente favoraveis ao
consumo e ao investimento. A subida das
taxas directoras ndo se traduziu numa subi-
da correspondente nos juros de longo
prazo, pelo que a actividade nos sectores
da construgdo e da habitacdo - que é sen-
sivel, sobretudo, aos juros de longo prazo -
manteve um ritmo dindmico. O efeito
riqueza positivo associado a sustentagdo
dos precos do imobiliario contribuiu assim,
em conjunto com os beneficios de uma
politica orgamental ainda expansionista,
para uma aceleracdo do rendimento
disponivel das familias e para um cresci-
mento real do consumo privado proximo
de 4%. Adicionalmente, a elevada liquidez
disponivel na economia e a subida dos
indices de confianga dos empresarios criaram
também condi¢Bes para uma aceleracdo do
investimento, tendo a despesa das empresas
em equipamento e software crescido cerca
de 13,5%.
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O forte desempenho da procura interna
resultou, por sua vez, num agravamento do
défice corrente, que tera atingido um valor
préximo de 6% do PIB. Com alguns sinais de
afastamento dos investidores externos
privados em relagdo a activos denominados
em ddlares, o desequilibrio externo da
economia americana reflectiu-se nos merca-
dos cambiais, sustentando uma tendéncia de
depreciacdo do Dolar em termos efectivos
ao longo do ano, com reflexos, sobretudo,
no Euro, na Libra esterlina e no Franco suico,
mas também no lene.

Na Zona Euro, a apreciacdo do euro face ao
délar em cerca de 8%, para EUR/USD
1,3556, contribuiu para uma diminuicdo do
peso da procura externa liquida no
crescimento do PIB. Este subiu 1,7% em
termos reais, depois de um registo de 0,5%
em 2003. Ao nivel da procura interna, o
consumo privado manteve-se restringido
pelo nivel deprimido dos niveis de confianca,
o qual resultou, em parte, da incerteza
associada as reformas estruturais e a con-
solidacdo das contas publicas em curso
em varios paises. Por outro lado, com
as empresas focadas nos objectivos da
contencdo de custos e do aumento da
produtividade, a taxa de desemprego
manteve-se elevada no conjunto da Zona
Euro, subindo de 8,6% para 8,9% da popu-
lagéo activa, e as remuneracdes horarias do
trabalho exibiram uma tendéncia de
desaceleracdo, com um crescimento homo-
logo inferior a 2%.

Neste contexto, e apesar da pressdo exerci-
da pelos precos dos bens energéticos, a taxa
de inflacgdo homologa manteve-se contida,
subindo de 2,1% para 24% em 2004. O
Banco Central Europeu decidiu, assim,
manter a taxa de juro principal de refinancia-
mento inalterada em 2%.

Evolucdo da Rendibilidade dos Titulos de Divida Publica
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A persisténcia das taxas de juro em niveis
historicamente baixos contribuiu para uma
tendéncia de aceleracdo dos empréstimos
concedidos ao sector privado, 0s quais re-
gistaram uma taxa de crescimento homoélogo
de 7% no final de 2004. Esta tendéncia foi
comum aos empréstimos para aquisicdo de
habitacdo, com um crescimento de 10%, e aos
empréstimos as sociedades ndo financeiras,
com um crescimento de 54% - neste caso,
também em fungdo de uma ligeira recupera-
cdo da confianga empresarial na parte final do
ano. Em consonéncia com esta evolugdo, a
liquidez - medida pelo agregado monetario
M3 - registou igualmente uma aceleracdo na
parte final do ano, com um crescimento
homologo de 6,4% em Dezembro.

O desempenho de Espanha no enquadra-
mento econdmico europeu continuou a
sobressair ao longo do ano de 2004, reve-
lando um crescimento mais robusto que os
seus principais parceiros. O PIB exibiu
um crescimento anual de 2,7%, duas déci-
mas superior ao registado em 2003.
O crescimento voltou a ser suportado pela
procura interna, de que se destaca
uma aceleragdo do consumo privado
(de 2,9% para 3,2%), do consumo publico
(de 3,9% para 4,2%) e do investimento
(de 32% para 3,3%), particularmente o
respeitante a bens de equipamento. A
robustez da procura interna compensou,
assim, a contribuicdo negativa da procura
externa liquida, penalizada pelo forte incre-
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mento das importagbes (7,2%), que
excedeu o das exportagdes (4,5%), que
reflectem a falta de uma recuperagéo clara
dos principais parceiros comerciais e a
perda de competitividade das exportacdes
espanholas decorrente dos diferenciais
acumulados de inflagdo e produtividade e,
em menor medida, a apreciacdo do euro.
O desempenho relativamente robusto do
consumo privado explica-se pela significati-
va criagdo de emprego e pelo nivel histori-
camente baixo das taxas de juro em
termos reais, que estimulou a expansdo do
crédito e uma subida continua dos precos
do mercado imobiliario (de 14% em 2004).

A aceleracdo da actividade econdmica
global ocorreu apesar de uma forte subida
do preco do petréleo, o qual se elevou,
em termos médios, de USD 31 para USD
415, cotando-se o barril de Brent em USD
40,3 no final do ano (USD 30,5 no final de
2003). Com uma diminuicdo da capaci-
dade produtiva excedente e uma procura
forte decorrente da recuperagdo
econdémica, o mercado do petréleo
mostrou, em 2004, uma sensibilidade
acrescida ao clima de instabilidade politica
e militar no Médio Oriente.

Em 2004, a evolucdo do preco do petréleo
reflectiu igualmente a importancia crescente
da China na actividade econémica global.
Um crescimento do PIB de 9,5% e a forte
expansdo do investimento nesta economia
pressionaram a procura mundial de
matérias primas, com reflexos na evolugdo
dos respectivos pregos. Para além do
petréleo, registaram-se variagdes significa-
tivas nos precos de commodities como o
aco ou o aluminio, bem como em matérias
primas alimentares, sobretudo na primeira
metade do ano.
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A economia do Brasil foi uma das principais
beneficiarias desta conjuntura, com o PIB a
expandir-se ligeiramente acima de 5%. Um
ambiente de taxas de juro baixas, uma liquidez
elevada e um clima de baixa aversdo ao
risco, associados a um dolar fraco, con-
tribuiram também para uma conjuntura
externa muito favoravel. Com a inflagéo e as
expectativas de inflacio a manterem-se
acima dos objectivos do Banco Central, a
politica monetaria assumiu uma postura
restritiva em 2004, tendo a taxa de juro de
referéncia (taxa SELIC) subido de 16,5%
para 17,75%. A tendéncia de elevagdo dos
juros contribuiu, em conjunto com um com-
portamento favoravel dos principais indi-
cadores orcamentais, para uma apre
ciacdo do real, com a taxa de cAmbio face ao
ddlar a atingir USD/BRL 2,65 no final do ano
(USD/BRL 2,89 no final de 2003).

Embora a evolugédo favoravel da actividade a
nivel global e os ganhos de produtividade
capturados pelas empresas se tenham reflec-
tido positivamente nos mercados accionistas,
as subidas anuais observadas nos principais
indices materializaram-se apenas no 4°
trimestre, no seguimento de uma correc¢do
significativa do preco do petréleo. No con-
junto do ano, os indices gerais Dow Jones e
S&P 500 registaram variagcBes positivas de
3,1% e 9%. Na Zona Euro,0 CAC 40 de Paris
e 0 DAX de Frankfurt valorizaram-se 7,4% e
7,3%, respectivamente, enquanto o IBEX 35
registou uma subida mais acentuada, de
174%. O Footsie valorizou-se 6,9% no ano.

Esta evolucéo teve por base um comporta-
mento mais favoravel da procura interna, em
particular do consumo privado e do investi-
mento. O crescimento do consumo das
familias ter-se-a elevado a mais de 2% (-0,3%
em 2003), assente num ligeiro aumento do
rendimento disponivel € no cumprimento
de decisdes de consumo que haviam sido
adiadas nos anos anteriores - particular-
mente no que respeita a bens de consumo
duradouro.

Evolugio de indices Bolsistas Seleccionados em 2004
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4.2 Situagdo Econdmica em Portugal

A economia portuguesa observou, em 2004,
uma recuperagdo moderada face ao ano
anterior, com o PIB a subir 1,1% em termos
reais, depois de uma queda de 1,1% em 2003.

Fontes: Bloomberg

Principais Indicadores Macroecondmicos - Portugal

(Taxas de crescimento real (%), excepto quando indicado)

2000 2001 2002 2003 2004
PIB 34 17 04 -11 11
Consumo Privado 29 12 11 -0,3 2,2
Consumo Publico 41 33 23 03 04
Investimento 24 12 -51 -9.8 19
Exportacdes 738 14 19 49 6,5
Importagdes 55 11 -0,2 -01 70
Inflacdo (IPC) 29 44 36 33 24
Saldo Orcamental (% do PIB) -29 -44 =27 -28  -29
Divida Publica (% do PIB) 533 558 584 603 620
Desemprego (% da populacéo activa) 40 41 51 6,3 6,7
Saldo Balangas Corrente e Capital (% do PIB) -89 -85 -52 -36 -54

Fontes: INE, Banco de Portugal, Comissio Europeia, OCDE, ES Research
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O investimento tera registado uma expansdo
de 1,9%, o que compara com o recuo de 9,8%
observado em 2003. A evolucdo favoravel
ocorreu na generalidade das componentes do
investimento, com excepc¢do da despesa em
construgdo, que tera mantido ainda uma taxa
de variacdo negativa. Tal como no consumo
privado, a evolucgdo do investimento em
maquinas e equipamentos e em material de
transporte pode ser explicada decisbes de
despesa adiadas nos anos anteriores e final-
mente concretizadas, dada a ligeira melhoria
dos niveis de confianca na primeira metade do
ano e a necessidade de proceder a substitui-
¢do de equipamentos. Por outro lado, ndo é
alheia a esta performance do consumo priva-
do e do investimento a realizacdo de eventos
importantes como o Campeonato Europeu
de Futebol (Euro 2004).

Neste contexto, os empréstimos bancarios a
sociedades ndo financeiras e 0s empréstimos
bancarios a particulares para o consumo
registaram uma ligeira aceleracdo, com o
crescimento homologo a subir de 2,7% para
um valor em torno de 3,5% no primeiro caso
e de 2,3% para cerca de 4,5% no segundo
caso. Os empréstimos a particulares para
habitacdo mantiveram, ao longo de 2004,
uma tendéncia de ligeiro abrandamento, com
0 respectivo crescimento homélogo a descer
de 11,8% para cerca de 11%.

A procura externa liquida contribuiu negati-
vamente para o crescimento do PIB, tendo
as importacBes registado um crescimento
muito significativo, de 7%, superior ao cresci-
mento de 6,5% das exportacdes. Em resul-
tado desta evolucdo, o défice externo
interrompeu a trajectéria de correcgdo
observada desde o ano 2000, tendo o défice
conjunto das balancas corrente e de capital
- uma medida das necessidades de financia-
mento externo da economia - aumentado
de 3,6% do PIB para 5,4% do PIB.

Apesar de, no conjunto de 2004, se ter verifica-
do uma subida do crescimento do PIB face a
2003, a evolugdo da actividade econdmica foi
diferenciada ao longo do ano, com 0s principais
indicadores de confianga e do mercado de tra-
balho a interromperem, no segundo semestre, a
evolucdo positiva observada na primeira metade
do ano. A taxa de desemprego interrompeu, no
3° trimestre, a tendéncia de queda observada
desde o final do ano anterior e atingiu o valor de
7.1% da populacdo activa no final de 2004. Em
termos médios, a taxa de desemprego subiu de
6,3% para 6,7% entre 2003 e 2004. A evolugéo
menos favoravel da actividade na segunda
metade do ano pode ser explicada por diversos
factores, entre 0s quais uma comparagéo desfa-
voravel face ao periodo do Euro 2004, um
abrandamento da economia da Zona Euro e
uma subida dos niveis de incerteza, em resultado
de um clima de instabilidade politica.

Apesar da pressdo associada a subida dos
precos dos bens energéticos, o indice de precos
no consumidor manteve uma tendéncia de
desaceleragdo, com a taxa de inflagio média a
descer de 3,3% para 2,4%. Para esta evolugdo
tera contribuido uma subida mais moderada
dos custos unitarios do trabalho, uma desace-
leracdo dos pregos dos bens industriais ndo
energéticos e o comportamento favoravel dos
precos dos produtos alimentares, particular-
mente os ndo transformados. No seu conjunto,
estes factores compensaram a pressdo em alta
exercida pelos combustiveis e pelos dos precos
dos servicos (estes particularmente influencia-
dos pelo Euro 2004).

Ao nivel das finangas publicas, o recurso a receitas
extraordindrias num montante equivalente a
2,2% do PIB permitiu atingir um défice global das
Administracdes Publicas de 2,9% do PIB. O Saldo
Orcamental corrigido dos efeitos ciclicos e da
despesa com juros terse-d reduzido de 12%
para 0,6% do PIB, pelo que a politica orcamental
tera assumido uma postura restritiva em 2004.
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Principais Areas
de Negocio

5.1 Banca de Retalho

O ano de 2004 foi caracterizado pela con-
cretizacdo dos resultados do aprofundamen-
to da segmentagdo na actividade de Retalho,
visando cada vez mais servir de forma espe-
cializada cada segmento de Clientes, tendo
em conta as suas respectivas necessidades
financeiras, exigéncias e valor potencial.
Neste contexto, sdo de salientar:

» Lancamento do conceito BES 3609, visan-
do a prestacdo de um servico de elevada
qualidade aos Clientes afluentes;

e Renovacdo da abordagem as Pequenas
Empresas e Empresarios em Nome
Individual, com o objectivo de reforgar o
posicionamento do Banco neste segmento,
designadamente em sectores de activi-
dade considerados estratégicos;

< Inicio da renovagdo da abordagem comer-
cial aos restantes segmentos de Parti-
culares, visando potenciar os respectivos
niveis de envolvimento e fidelizagao.

Este grande esfor¢o consubstanciou-se em
varias vertentes, incluindo a renovagdo e
alargamento da oferta especifica para cada
sub-segmento, a reorganizacdo da abor-
dagem comercial e da estrutura organizativa
do Retalho, bem como a constituicdo de
unidades de marketing dedicadas ao acom-
panhamento e apoio a actividade comercial
em cada segmento de Clientes.

BES 360° — Um Sucesso Acima do Comum
O BES langou em Fevereiro de 2004 0 novo
conceito de abordagem ao Segmento de
Clientes Afluentes (particulares com elevado
envolvimento financeiro): o Servico BES 360°.
Este lancamento, apoiado numa forte campa-
nha de publicidade, veio concretizar o objecti-
vo de tornar o BES no Banco de Referéncia
do Planeamento Financeiro em Portugal.

Neste quadro, o BES criou um servigo simul-
taneamente global - da resposta a todas as
necessidades financeiras dos Clientes - e “cus-
tomer centric” - coloca o Cliente no centro da
relacdo com o Banco. Dispondo do acompa-
nhamento permanente de um Gestor
Dedicado especializado, cada Cliente beneficia
de uma oferta exclusiva e de solucdes ade-
quadas as suas necessidades, bem como de um
sofisticado servico de Planeamento Financeiro.
O servigo prestado é caracterizado pela elevada
qualidade, assente em niveis de servico garanti-
dos, correspondendo as exigéncias e niveis de
sofisticacdo deste segmento de clientes.

A criacdo do Servico BES 360° implicou um
forte investimento infra-estrutural a varios
niveis. Para além da renovagdo de parte do
corpo de Gestores, todos foram alvo de um
Plano de Formagdo extremamente completo e

exigente, beneficiando adicionalmente do apoio
especializado de um grupo de Consultores
dotados de competéncias elevadas em termos
de planeamento e investimento financeiros. A
oferta foi aperfeicoada e alargada, apresentado
elevados niveis de atractividade. Foram desen-
volvidas novas solugGes informaticas, quer para
identificar o asset allocation adequado a cada
Cliente e gerir o respectivo envolvimento finan-
ceiro, quer para aperfeicoar a organizagdo da
actividade comercial. Foram, ainda, criados
espacos fisicos exclusivos para o atendimento
destes Clientes dentro dos balcGes.

Apesar do curto tempo decorrido desde o
langamento, o Servico BES 360° é ja um
sucesso inequivoco:

e Em inquérito aos Clientes, 90% destes afir-
maram estar globalmente muito satisfeitos
com o Servico BES 3609

= A actividade desenvolvida registou uma ace-
leracdo significativa, com forte crescimento
do niimero de clientes (+10,1% face a 2003)
e do respectivo envolvimento financeiro.

2005 devera ser 0 ano da comprovacao da tra-
jectdria de crescimento encetada em 2004, per-
mitindo confirmar o Banco Espirito Santo como
Banco de referéncia neste segmento de Clientes.

Taxa Anual de Crescimento da Actividade do BES 360°

11,5%

8,9%

2003

W 2004
15,1%

10,2%

Recursos de Clientes

Total Movimento Financeiro
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Segmento Negdcios - Reposicionamento
da Abordagem Comercial

Com especial énfase no 2.° semestre de
2004, foi concretizado um conjunto de
medidas visando um reforco claro da pene-
tracdo do Banco no segmento das Pequenas
Empresas e Empresarios em Nome
Individual, apostando num crescimento foca-
lizado em sectores de actividade considera-
dos estratégicos, designadamente em
matéria de dimensdo de Recursos e de
niveis de risco. Em especial, € de destacar:

» Constituicdo de uma unidade de marketing
com a missdo de redefinir a abordagem ao
Segmento no sentido do referido reforgo
do posicionamento de mercado;

» Seleccdo de sectores de actividade alvo
prioritarios, incluindo por ex. farmacias,
notarios e conservatorias, restauracdo,
envolvendo a concretizacdo, nos casos
aplicaveis, de protocolos comerciais com
as respectivas associacoes, visando poten-
ciar o sucesso da abordagem,;

* Renovagdo e alargamento da oferta, ade-
quando-a a cada um desses sectores;

e Criacdo de uma rede de “Prospectores”
visando reforcar os niveis de captagdo de
Clientes;

» Dedicacdo exclusiva dos Gestores de
Carteira a0 acompanhamento dos respec-
tivos Clientes, de forma a potenciar a activi-
dade e a qualidade do servico prestado,
garantindo niveis acrescidos de envolvimen-
to financeiro e fidelidade dos Clientes.

Apesar de este conjunto de iniciativas ter
sido, de um modo geral, implementado ape-
nas no 2.° semestre de 2004, alcancaram-se
ja resultados muito satisfatorios, incluindo:
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Taxa Anual de Crescimento da Actividade do Segmento de Neg6cios

18,9%

10,8%

2003

16.3% W 2004

6,6%

Recursos de Clientes

Total Movimento Financeiro

e Aumento dos niveis de captacdo de
clientes (crescimento da base de clientes
fidelizados: 4,5% face a 2003); em espe-
cial, atingiram-se taxas de penetracdo
muito significativas nos principais sec-
tores alvo (ex.: farmacias: 32%);

e Crescimento sensivel do envolvimento
financeiro dos clientes.

2005 ird ser o 1° ano de cruzeiro do
esfor¢o realizado, esperando-se confirmar
0s elevados ritmos de crescimento da
actividade e de fidelizagdo de clientes ja
verificados em 2004, de forma a transfor-
mar esta Area de Neg6cio em mais um
caso de sucesso da actividade desenvolvida
pelo Banco.

Segmento de Outros Particulares de Retalho
Apesar do grande énfase dado aos segmen-
tos de Clientes Afluentes e Negocios, o
Banco conseguiu igualmente desenvolver um
esfor¢o significativo visando o aperfei-
coamento da abordagem comercial aos
restantes segmentos do Retalho. Este traba-
lho de diagnostico e, em parte, também ja
de implementacdo, incidiu sobre uma varie-
dade de frentes, incluindo:

» Reorganizacdo da area de marketing, desig-
nadamente reforcando a especializagdo do
acompanhamento de determinados sub-
-segmentos;

» Clarificacdo do modelo de abordagem
comercial aos varios segmentos (como
Séniores, residentes no estrangeiro ou
jovens);

» Estabelecimento de padrBes claros de
actuacdo (“protocolos”) para varios
aspectos da actividade comercial, visando a
harmonizagdo de praticas e a elevagdo dos
niveis de desempenho;

» Definicdo de benchmarks visando a optimiza-
cdo dos niveis individuais de proactividade
comercial e de sucesso na venda de produtos,

» Reforco das iniciativas de afericdo dos
niveis de qualidade de servigo (incluindo
visitas “cliente mistério”);

» Refor¢o da producédo de “leads” visando o
aumento da actividade comercial outbound
e a respectiva eficacia (contactos de
retencdo, de colocacdo de produtos e
servicos baseados em sofisticados mode-
los estatisticos de propenséo individual);
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e Lancamento de programas integrados de
contacto com empresas clientes do BES,
visando potenciar 0 sucesso na captacdo
dos seus colaboradores;

e Reforco do Programa “Assurfinance”,
nomeadamente procurando incrementar
os niveis de fidelizacdo de agentes de
Seguros como passo prévio para a abor-
dagem aos seus respectivos clientes.

Em 2005, ir-se-4 assistir ao aprofundamento
destas iniciativas, prevendo-se um incremen-
to sensivel dos niveis de actividade, quer em
termos de captagdo e retencdo de clientes,
quer do nimero de produtos detidos e da
sua fidelizagao.

5.2 Private Banking

Em 2004 o Espirito Santo Private prosseguiu
a implementagdo das orientacOes estratégi-
cas que tém orientado o desenvolvimento
da actividade nos Ultimos anos. Merece
especial destaque o foco no servico de
assessoria financeira e na qualidade do acon-
selhamento prestado aos Clientes Private, a
preocupacdo com o planeamento patrimo-
nial e a preocupacdo com a exceléncia na
qualidade dos servicos prestados.

O desenvolvimento firme desta estratégia
permitiu alcangar em 2004 resultados signi-
ficativos. O crescimento do Envolvimento
Financeiro da base de clientes em 13,5% e
do nimero de clientes em 2,5% séo indi-
cadores claros dessa realidade, que pre-
conizam a continuagdo do desenvolvimento
das politicas implementadas.

Para o0 ano de 2005, o Espirito Santo Private
devera implementar uma estratégia de pro-
gressiva integragdo do negécio de Private
Internacional, com o objectivo de melhor

servir a comunidade Internacional (diaspora e
ndo diaspora), visando a oferta de uma
plataforma de servicos global, assente nos
mesmos principios de exceléncia da qualidade
e eficiéncia dos servigos prestados aos actuais
clientes, que tém orientado a actividade.

5.3 Banca de Empresas

Tendo presente as necessidades especificas
dos seus clientes, a area de Banca de
Empresas e Institucionais do BES esta subdi-
vidida em quatro sub-segmentos: Médias
Empresas (empresas com facturacdo entre
25 milhdes de euros e 25 milhdes de
euros), Grandes Empresas (empresas
nacionais com facturagdo superior a 25 mi-
Ihées de euros), Corporate Internacional
(multinacionais com presenca em Portugal)
e Municipios e Institucionais.

Médias Empresas

Num contexto marcado por uma conjuntu-
ra econémica adversa, o exercicio de 2004
no segmento de médias empresas traduziu-se,
uma vez mais, em excelentes resultados ao
nivel da rendibilidade, qualidade e risco.

As linhas estratégicas de actuacdo para o
triénio 2004-2006 assentam no aprofunda-
mento de seis vectores essenciais:

» Gestdo de Recursos Humanos: elemento
essencial da diferenciacdo face ao merca-
do, os Recursos Humanos continuaram a
ser uma das principais areas de actuagao,
dando seguimento ao ambicioso plano
continuo de formagédo e desenvolvimento
de competéncias nas areas técnicas e
comportamentais, envolvendo todo o
front line: Directores Centro Empresas,
Gerentes de Empresas, Gestores de Risco
e Assistentes Comerciais (middle office). O
acompanhamento da avaliagdo de desem-

penho e competéncias traduziu-se numa
clara melhoria da gestdo de carreiras que,
acompanhada por uma politica de recruta-
mento selectivo, permitiu reforcar a
capacidade e a qualidade da forca de ven-
das, elevando ainda mais os seus niveis de
mobilizagdo e motivagéo.

Melhoria da qualidade: fortemente induzi-
da pela qualidade dos recursos humanos,
redesenho de processos e da comuni-
cacdo a clientes, e o continuo investimen-
to na plataforma de internetbanking -
BESnet Negdcios - que conta actualmente
com 88% de taxa de penetracdo na base
de clientes activos. A continua auscultacdo
dos niveis de satisfacdo, através de inquéri-
tos de qualidade dirigidos aos Clientes,
tem revelado melhorias continuas que
2004 também confirmou com o peso dos
clientes muito satisfeitos com o atendi-
mento a evoluir de 66% para 70%.

Gestao do risco de crédito: a celeridade da
deciséo e a consisténcia da politica de crédi-
to sdo valores reconhecidos pelos nossos
clientes e que resultam do aperfeicoamen-
to das ferramentas de medicdo do risco -
rating - e de optimizagdo do hindmio
risco/rendibilidade. Estes instrumentos per-
mitiram melhorar o processo de deciséo de
crédito, traduzido em decisdes mais rapidas
(e eficientes) e numa melhoria dos niveis de
risco e de rendibilidade ajustada pelo risco.
Um destaque para o crédito especializado
onde o grupo refor¢ou as quotas de mer-
cado no leasing (17,4% em 2004 vs 155%
em 2003) e no factoring (20,8% em 2004 vs
20,1% em 2003).

Desenvolvimento da oferta: visando a sa-
tisfacdo de necessidades, fidelizacdo dos
Clientes e alargamento da base de neg6-
cio, continuou a merecer uma atengdo
especial, com destaque para:
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a. O cartdo a la card — primeiro e Unico vale
de refeicdo em formato cartdo lancado
em Portugal, destinado a processar 0s
subsidios de alimentacdo aos colabo-
radores, alcangou no seu primeiro ano um
nimero de cartdes idéntico aos tradi-
cionais cartdes de crédito;

o

.A Locarent, empresa que resultou da
parceria estabelecida entre os Grupos
BES, CGD e Serfingest, SGPS, iniciou a sua
actividade comercial em Maio de 2004,
dedicada ao negécio de Renting (aluguer
operacional de viaturas) e gestdo de fro-
tas. No primeiro ano de actividade atingiu
um volume de produgdo proximo dos
1800 contratos.

o

O servi¢o de Assessoria Financeira e 0s
produtos Derivados, que permitiram tra-
zer para as médias empresas 0S Servicos
de Banca de Investimento e de cobertura
de risco, tradicionalmente acessiveis apenas
as grandes empresas, apresentaram ja
resultados positivos com bom potencial
de crescimento. Para o efeito foi consti-
tuida uma equipa dedicada do Banco
Espirito Santo de Investimento para o
desenvolvimento da Assessoria Financeira
e uma equipa da Sala de Mercados para o
desenvolvimento dos Derivados que, em
conjunto com os Gerentes de Empresas,
identificam as necessidades dos clientes e
propdem as melhores solu¢Bes. Neste
exercicio é de destacar ainda o desem-
penho ao nivel da colocagdo de Seguros
dos ramos Nao Vida, com um crescimento
da producédo de 31%.

Captacdo e fidelizacdo dos Clientes: a
identificacdo e manutencdo de uma base de
cerca de 3 300 Clientes potenciais de bom
risco tem constituido um instrumento pre-
cioso de captacdo, traduzido em 822 novos
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Clientes activos (8,8% da base de Clientes
activos). Os instrumentos de apoio exis-
tentes, visando o conhecimento dos
Clientes continuam a permitir reforcar 0os
niveis de fidelizagdo, nomeadamente através
do cross-selling.

* Conhecimento dos Clientes: o adequado
dimensionamento das carteiras, a libertacdo
dos Gerentes Empresas para a venda, e o
aprofundamento dos instrumentos de apoio a
venda, como a Base de Dados Comercial
(BD.com) e o Optimizador da Rendibilidade/
[Risco (OR2), tém dotado a forca de vendas
de capacidade de diagnostico rapido e
eficiente. Em fase final de desenvolvimento
esta uma inovadora ferramenta de propensao
e de definicdo de planos de accéo por Cliente.

Grandes Empresas Nacionais

No que respeita ao segmento de Grandes
Empresas Nacionais, 0 exercicio de 2004
caracterizou-se por um ambiente de con-
corréncia acrescida, agravado pela relativa
estagnacdo da actividade econdmica. Nédo
obstante, foi possivel incrementar de uma
forma significativa o envolvimento com um
conjunto seleccionado de clientes, quer do
ponto de vista de movimento financeiro
quer do ponto de vista de equipamento
bancario, mantendo critérios de rentabili-
dade e de controlo de risco adequados.

Prosseguiu o esfor¢o na coordenacdo per-
manente da oferta com outras areas de
negocio do Grupo BES, com destaque para
as areas de banca de investimento, leasing,
factoring e seguros. De realcar igualmente o
cross segment com a area de Retalho, com
resultados bastante positivos na captacdo de
novos clientes particulares.

Sucursais e Filiais de Empresas Multinacionais
No &mbito do acompanhamento especializado

e dedicado as sucursais e filiais de empresas
multinacionais estabelecidas em Portugal,
respondendo as necessidades especificas
deste tipo de empresas, simultaneamente com
uma preocupacdo na qualidade do risco de
crédito, a aposta fez-se quer na vertente de
captagdo de novos clientes, apoiando a imple-
mentacdo de "start-ups” no mercado nacional
e quer pela dinamizagdo de negocios cross
segment e cross selling, atingindo-se um maior
grau de fidelizacdo dos clientes ao Grupo BES.

Municipios e Clientes Institucionais

No segmento de Municipios e Clientes
Institucionais, 0 Banco continua a sua ac¢ao
de captagdo de movimento financeiro,
através de uma politica de aproximagéo pro-
gressiva, com enfoque em: proximidade ao
cliente, solugdes financeiras imaginativas,
precos competitivos.

Esta accdo tem permitido ao Banco uma
forte penetragdo no tecido social dos varios
concelhos, com reflexos no aumento do vo-
lume de negécio intermediado, seja directa-
mente com os clientes deste segmento, seja
através de cross-selling (particulares e peque-
nas empresas).

Apesar das restricdes ao crédito ao sector
autarquico, novas oportunidades surgiram no
segmento de Municipios e Clientes Institucionais,
tendo o movimento financeiro aumentado, com
destaque na vertente de recursos.

Foi reforcada a aposta da Banca de
Empresas na dinamizagdo do cross segment
com os segmentos Private Banking, Clientes
360° e Classic, que se traduziu no refor¢o da
articulacdo e alargamento da oferta dirigida
aos colaboradores e sécios/accionistas das
empresas.
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A estrutura de Marketing de Empresas e
Institucionais integrou a area de dinamizacao
dos Programas de Apoio ao Investimento,
com responsabilidades de dinamizacdo
comercial interna e externa e de interligacdo
com 0s organismos coordenadores respon-
saveis pelos varios sistemas de incentivos,
registando-se ganhos de eficiéncia e eficacia
comercial. O Grupo BES continua a privile-
giar 0 apoio ao investimento, momento
chave na vida das empresas, que se tem
traduzido no refor¢o da sua posicdo no mer-
cado de que a quota de cerca de 30% nos
protocolos bancérios com o Instituto de
Turismo de Portugal € um exemplo.

Um (ltimo destaque para o langamento do novo
site BES Empresas, constituindo-se como um
canal dinamizador da Oferta multiespecialista.

O Grupo BES deu assim seguimento a consoli-
dagdo da sua posicao de referéncia na Banca de
Empresas em Portugal, mantendo uma solida
implantag&o e apoio ao tecido empresarial por-
tugués, que esperamos continuar a reforcar.

5.4 Banca de Investimento

No ano de 2004, a estratégia para a Banca de
Investimento manteve o seu foco prioritario
na abordagem sistematica do eixo atlantico
(mercado Ibérico e Brasil), com reforgo signi-
ficativo da presenga em Espanha. Durante o
ano foi alterada a denominagdo da filial em
Espanha para Espirito Santo Investment,
S.AAU, SV, (anteriormente Benito y Monjardin)
para conseguir uma maior identificacdo das
actividades com a marca Espirito Santo. Em
2005 esta prevista a transformacdo dessa
sociedade em sucursal do BES Investimento
(Portugal), permitindo a realizagdo local de
todas as operagdes com perfil de Banca de
Investimento. O objectivo fundamental desta
estratégia € a manutengdo de uma posicdo

cimeira na actividade de banca de investimen-
to em Portugal e um aprofundamento da
posicdo competitiva em eixo Espanha e Brasil.
O Grupo mantém-se atento a novas oportu-
nidades de crescimento, seja através da
expansdo para novos mercados, seja pela
consolidagdo da posicdo nos mercados onde
esta presente.

As actividades do Banco de Investimento
foram internacionalmente reconhecidas por
diversas entidades externas. O BES
Investimento foi a Unica instituicdo financeira
em Portugal a quem a prestigiada revista
Euromoney atribuiu dois Awards for
Excellence, num sé ano: “The Best M&A
House in Portugal” e “The Best Equities House
in Portugal”. A actividade de Project Finance
do Grupo manteve a sua projeccdo interna-
cional, tendo obtido, pelo segundo ano con-
secutivo, o prémio de “Arranger of the year
2004 in Transportation and Infrastructure
Sector” concedido pela publicagdo especia-
lizada “Infrastructure Journal”. A adicionar a
este facto, o financiamento da concessdo
da  auto-estrada M5  (Budapeste-
Kiskunfelegyhaza), do qual o Banco foi Lead
Arranger, foi considerado o “Deal of the year
in Europe, Middle East and Africa”, pela revista
“Project Finance International” e “European
Transport Refinancing Deal of the Year” pela
revista “Project Finance”.

Foram, ainda, obtidos sucessos e progressos
assinalaveis na actividade de corretagem, em
que o BES Investimento ocupou, respectiva-
mente, 0 1° e o 10° lugares nos rankings de
corretagem em Portugal e Espanha. No mer-
cado Brasileiro, a corretora BES Securities
ocupou 0 24° lugar no ranking da Bovespa,
evidenciando uma tendéncia de progressdo
apreciavel (era 50 em 2003). O research do
Grupo, que actua com a marca Espirito
Santo Research, foi considerado pela AQ
Research como 0 mais preciso nas suas esti-

mativas de resultados de empresas no mer-
cado Ibérico durante o ano de 2004.

Foi também mais um ano em que o Grupo
participou em importantes operacdes nos
diversos segmentos de negdcio de banca de
investimento.

No Project Finance, e ao nivel das operagdes
concluidas em Portugal, é de destacar o
papel de Assessor de varias entidades em
projectos de infra-estruturas e transportes,
como sejam: da Lusoscut e Aenor na estru-
turacdo de um financiamento ao IER, desti-
nado ao pagamento de expropriagdo de
terrenos decorrentes da construcdo de
auto-estradas. No sector da energia, 0 Banco
actuou como Arranger em varias operagdes
de financiamento de centrais de geracdo e
cogeracgdo, entre as quais as do Grupo
ENERSIS (Central de Vila Real no montante
de 25,4 milhGes de euros), e também como
Arranger do empréstimo de longo prazo, no
montante de 142 milhdes de euros, a
TECNEIRA, destinado ao financiamento de
11 parques eolicos. Em Espanha, o Banco
actuou como Co-Manager no financiamento
para a concessdo do Eixo Aeroporto
Madrid-Barajas, no montante de 257 milhdes
de euros e foi assessor financeiro dos con-
correntes e Lead Arranger do posterior finan-
ciamento, no montante de 425 milhdes de
euros, para a concessdo da auto-estrada
Madrid-Toledo, uma operagéo inovadora em
Espanha atendendo ao longo prazo dos
financiamentos contratados (27 anos). A
equipa de Londres manteve-se activa no
mercado local e internacional (fora da
Peninsula Ibérica) e viu reconhecido o seu
esforco de expansdo para outros mercados
com o galarddo recebido pelo financiamento
da concessdo da auto-estrada M5, na
Hungria. No mercado local foi Lead Arranger
em importantes operagdes, designada-
mente: financiamento de GBP 250 milhdes
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ao SMIF (Secondary Market Infrastructure
Fund) destinado a aquisicdo de projectos
por esta entidade; Securitizacdo de
Recebiveis sobre a Tubelines, no montante
de GBP 21 milhdes e Financiamento de
Longo Prazo, no valor de GBP 260 milhdes,
destinado ao projecto do novo Estadio do
Arsenal Football Club.

A area de FusGes e AquisicOes manteve o
seu foco no mercado Ibérico e Brasileiro,
tendo o Banco estado envolvido em algumas
operagdes de relevo, de que se destaca a
Assessoria financeira a Semapa na aquisicdo
do controlo da Portucel (operacéo valorizada
em mais de 800 milhGes de euros), assessoria
financeira aos vendedores de 100% da
posicdo accionista do Grupo laba, assessoria
financeira @ EDM na venda da SOMINCOR
e assessoria financeira a Sogrape no proces-
so de venda de activos da Sandeman lerez
em Espanha. Para além desta Ultima mere-
cem também destaque nos mercados
internacionais as assessorias financeiras
a IMATOGIL SGPS na aquisicdo da
AUSSAPOL (Itdlia) e ao BES Espanha na
aquisicdo do Banco Inversion (Espanha).

No tocante a actividade de Mercado
Primario de Acgdes, durante o ano de 2004
e no mercado portugués, o Banco foi Leader
da Oferta Publica de Aquisicdo do Grupo
Somague pela Sacyr Vallehermoso, Joint Lead
Manager e coordenador para o retalho do
IPO da Media Capital, Joint Leader da Oferta
Plblica de Aquisicdo da Portucel, Joint Leader
da emissdo de obrigagdes convertiveis da
CIMPOR, e organizou a entrada na Euronext
Lisbon da Sacyr Vallehermoso. Em Espanha &
de salientar a posicdo de Co-manager nos
IPO’s da FADESA e da Cintra. No Brasil, o
Banco foi assessor financeiro da OPA volun-
taria de cerca de um terco do free float
sobre as empresas Tele Sudeste Celular, Tele
Leste Celular, Tele Centro Oeste Celular e
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Celular CRT, pelas Brasilcel e Telesp Celular
Participacbes e do aumento de capital
(2 054 milhdes de Reais) da Telesp Celular
ParticipacBes e foi ainda coordenador dos
aumentos de capital da CCR e da Bradespar,
bem como da Oferta Publica Inicial da CPFL
Energia.

A area de Renda Fixa foi particularmente
activa na oferta de solugdes de cobertura de
risco de taxa de juro e de cdmbio aos
clientes dos mercados portugués e
brasileiro, tendo ainda assumido uma
posicdo de relevo em diversas emissdes de
divida (ObrigacGes, Papel Comercial e
Empréstimos sindicados) nestes mercados.
No que se refere ao mercado portugués,
merecem especial destaque a lideranca ou
co-lideranca do processo de securitizacdo
do BancoMais (Bmore Finance 4 plc), no
montante de 136,25 milhdes de euros, da
emissdo de obriga¢des para o Banco Mais,
no montante de 5 milhGes de euros, e do
empréstimo de curto prazo ao Banco Alves
Ribeiro, no montante de 20 milhdes de
euros. Quanto a emissBes de Papel
Comercial, o Banco foi Lead Manager e
agente nas emisses da SIC (20 milhBes de
euros), Electricidade da Madeira (15 milhBes
de euros), e Metropolitano de Lisboa (20
milhdes de euros) e Co-manager da emisséo
daTranstejo (35 milhdes de euros). No mer-
cado brasileiro, o Banco foi Lead Manager
das emissdes em USD do Banco Bradesco,
do Banco Mercantil do Brasil e da CP —
Cimento e Participagcbes, bem como da
emissao da Odebrecht, em euros.

A érea de Financiamentos Estruturados,
na sua componente de Leverage e
Acquisition Finance, sem ter descurado a sua
actuacdo em Portugal, reforcou largamente
a sua actividade a Espanha, onde é de
referir a posicdo de Lead-Arranger no leveraged
buy-out da Integral Press, S.A. pela MCH

Private Equity, nas garantias bancarias con-
cedidas ao Grupo Radici, relacionadas com
a aquisicdo da Aussapol, pela Selenis, S.A.,
no leveraged buy-in dos Parques Reunidos,
S.A. e no posterior processo de acquisition
finance da Bobbejaanland pelos Parques
Reunidos, S.A., bem como na divida sénior
e no empréstimo Mezzanine relacionados
com a aquisicdo da Ahold Supermercados,
SL, pela Permira. Foi ainda Co-arranger da
divida sénior (2535 milhGes de euros)
relacionada com o refinanciamento da
Mivisa. No que se refere a actividade em
Portugal, é de mencionar a posicdo de
Lead-Arranger da divida sénior ( 61,2 milhGes
de euros) relativa a aquisicdo da Saprogal,
S.A. pelo Grupo Carlyle e no empréstimo
de 850 milhdes de euros destinado a
aquisicdo, pela Semapa, de 30% da posi¢do
accionista da Portucel.

De forma a satisfazer a necessidade das
empresas nacionais de dimensdo média de
repensarem a sua actividade numa optica de
adaptacdo aos desafios de internacionaliza-
¢éo dos mercados, foi criado o sector especi-
fico Espirito Santo Assessoria Financeira
para apoiar estas empresas, através de uma
estreita ligagdo entre as areas de banca de
investimento e banca de empresas.

Na area de Capital de Risco, desenvolvida
através da filial Espirito Santo Capital, foi mais
um ano de progresso, marcado pelo reforgo
do papel da sociedade como gestora de fun-
dos de terceiros. Merecem maior destaque
no ano: (i) o langamento do primeiro fundo
com ambito de actuagdo ibérica, o Espirito
Santo Iberia I, um fundo com valor alvo de
50 milhdes de euros, e desenvolvido em
parceria com o Grupo SIPAREX, maior
operador de independente de private equity
em Franca e (i) a alienacdo da participacéo
de controlo detida na Kpn Qwest Portugal a
Sonae.com.
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Para 2005, a estratégia de reforco da pre-
senca do Banco no eixo atlantico manter-se-a
como um dos principais objectivos do
Banco de Investimento. Adicionalmente, e
aproveitando a experiéncia internacional
entretanto obtida, serdo ponderadas
presencgas noutros mercados que apresen-
tem oportunidades para o desenvolvimento
das actividades do banco, designadamente
na Europa de Leste.

5.5 Gestdo de Activos

A actividade de Gestdo de Activos desen-
volvida pela ESAF, quer em Portugal quer
internacionalmente, tem vindo a contribuir
de forma cada vez mais relevante para a afir-
magdo e performance do grupo financeiro
em que se insere. A orientagdo constante
para 0s objectivos dos seus Clientes, a
aplicacdo dos mais elevados critérios de
gestdo, a busca permanente dos mais
adequados binémios rentabilidade / risco
para os activos que gere e a oferta inovado-
ra de servicos de valor acrescentado tém
permitido a ESAF apresentar uma evolucao
bastante positiva a todos os niveis.

De facto, fruto desta actuacdo e de uma
estreita e proveitosa colaboracdo com as
varias redes do Grupo BES, a ESAF tem vindo
a crescer significativamente nas varias activi-
dades que desenvolve, em Portugal, mas tam-
bém no mercado espanhol onde prossegue o
aumento da sua actividade, nomeadamente
através de uma politica selectiva de aquisicGes
de entidades gestoras de activos.

Durante 0 ano de 2004, a ESAF prosseguiu
a estratégia iniciada nos anos anteriores
baseada na inovagao, através do lancamento
de novos produtos e do alargamento da
oferta em fungdo das novas condicBes do
mercado.

Actividade em Portugal

Os fundos de investimento mobiliario
geridos pela ESAF registaram, em 2004, um
aumento global de 33% face ao final de
2003. Este aumento, o maior entre as
principais sociedades gestoras nacionais,
permitiu a ESAF um ganho consideravel de
quota de mercado que passou, durante este
ano, de 10,15% para 12,69%.

Em termos de rendibilidades, a ESAF
obteve um claro destaque entre todas as
sociedades gestoras a actuar em Portugal.
De acordo com a classificagdo publicada
pela APFIPR a ESAF foi a sociedade gestora
com maior nimero de fundos em 1° lugar
(5), e com o maior nimero de fundos com
rentabilidade acima da média (23), nas
respectivas categorias.

Na sequéncia da publicacdo da nova legis-
lacdo para os Fundos de Investimento
Mobiliario, foi langcado em Julho de 2004 o
Espirito Santo Estratégia Activa - Fundo de
Investimento Flexivel. Tratando-se de um
fundo flexivel, 0 mesmo ndo esta sujeito as
restricdes resultantes de uma politica de
investimentos rigida, sendo assim possivel
uma alteracdo imediata do seu Asset
Allocation face a evolugdo dos mercados
financeiros. O fundo tem como objectivo
alcancar os melhores niveis de rendibilidade
possiveis (em termos absolutos), estando
prevista uma performance fee no caso de o
fundo alcangar uma rendibilidade superior a
taxa Euribor 12M + 2%.

Foi também langado um novo fundo de
obrigacbes ES Capitalizacdo Dindmica -
Fundo de Obrigacdes Taxa Variavel. O inves-
timento deste fundo é feito predominante-
mente em obrigacOes de taxa indexada, em
divida publica e em obrigaces de empresas
que apresentem boas performances
econdmico-financeiras. Este fundo destina-se

a investidores avessos ao risco. Contudo,
procura um potencial de rendibilidade supe-
rior aos fundos de taxa variavel tradicionais,
através de uma politica de investimentos
mais dinamica.

Durante 0 ano 2004 foram também intro-
duzidas importantes modificagBes nos
prospectos completos e simplificados dos
varios Fundos Mobiliarios sob gestdo, sendo
de destacar a uniformizacdo dos montantes
minimos de subscricio e reforgos e
condicbes para subscricbes e resgates.

Na actividade imobiliaria, o Fundo
Gespatrimonio Rendimento manteve a
lideranca absoluta em termos de quota de
mercado, tendo atingido no final de 2004 um
volume sob gestdo superior a 1 400 milhes
de euros. No sentido de tornar o fundo mais
atractivo para os subscritores foi reduzida a
comissdo de subscri¢do do fundo de 1,25%
para 0,5%, tendo também sido alterada a
grelha das comissfes de resgate.

Para 2005, a ESAF tem preparado o alarga-
mento da oferta, através do langamento de
um novo produto dirigido a um segmento
especializado - o dos fundos fechados. Este
produto esta direccionado para clientes que
pretendam uma aplicacdo em investimentos
imobiliarios por um periodo de tempo pré-
determinado.

Na area dos Fundos de PensGes, o volume
sob gestdo atingiu mais de 1 900 milhdes de
euros, 0 que representa um crescimento de
11% em relacdo a 2003. Atendendo as
condi¢bes do Mercado, a actividade foi mais
direccionada para a captacdo de novas
adesdes colectivas ao fundo de pensbes
aberto ES Multireforma. A flexibilidade e
simplicidade processual deste tipo de fundos
torna-os especialmente vocacionados para o
segmento de pequenas e médias empresas.
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Foram também captados trés fundos de
pensdes fechados através da respectiva
transferéncia de Gestdo de outras
Sociedades Gestoras.

Para 2005 esta previsto o langamento de um
fundo aberto dirigido a particulares e
pequenas e médias empresas, bem como a
criacdo de um fundo de pens@es fechado. A
captacdo de novas adesbes ao fundo
ES Multireforma serd também um dos
objectivos para 2005.

A actividade de clientes particulares de
Gestdo Discricionaria registou um forte
crescimento dos activos sob gestdo (cresci-
mento de 75%) em resultado do esforgo
comercial desenvolvido e consequente cap-
tacdo de novos clientes. Em termos globais,
o total dos activos sob gestdo de Gestdo
Discricionaria cresceu cerca de 6%. A activi-
dade de Gestdo Discricionaria de clientes
institucionais manteve o dinamismo dos
anos anteriores, apresentando um cresci-
mento de 6% nos volumes sob gestdo. Em
resultado das competéncias técnicas adquiri-
das na gestdo de CDO, a ESAF — Espirito
Santo Gestdo de Patriménios, S.A. foi con-
tratada para o aconselhamento na gestéo de
mais um portfolio.

Actividade Internacional

No final de 2004, a actividade no
Luxemburgo cresceu 2335% face a 2003,
totalizando um volume sob gest&o de mais de
830 milhdes de euros através da gestdo de
quatro fundos: ES Fund, ES Active Allocation
Fund, Caravela Fund SICAV e European
Responsible Consumer Fund SICAV.

O ES Fund é constituido por um conjunto
diversificado de nove compartimentos que
permitem ao subscritor ter a flexibilidade de
mudar de um compartimento para o outro,
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ajustando o seu perfil de risco as novas
condi¢bes de mercado. No final de 2004, o
ES Fund atingiu um volume superior a 340
milhdes de euros, um aumento de 12,4%
relativamente a 2003.

No sentido de permitir aos subscritores dos
fundos participarem na evolugdo da cotagdo
EUR / USD - volatilidade cambial - foi lanca-
do em 2004 um compartimento de perfil
conservador denominado em ddlares -
ES Short Bond USD.

Foi também langcado um novo fundo (FCP)
de caracteristicas inovadoras baseado
no conceito multi-manager denominado
ES Active Allocation Fund, através do qual o
fundo terd uma exposicdo minima de 60%
ao segmento accionista. Este fundo é consti-
tuido por um compartimento - Global Active
Allocation - e é destinado a clientes particu-
lares e institucionais.

O Caravela Fund SICAV é composto por qua-
tro compartimentos distintos destinados a
subscritores com diferentes perfis de risco:
Caravela Global Agressive, Caravela Global
Defensive, Caravela Global Balanced e

Caravela Global Protected 75 (lancado em
finais do ano 2004). No final do ano de
2004, o Caravela Fund apresentava um
volume sob gestdo de mais de 439 milhdes
de euros, um crescimento de 38,51% face ao
ano anterior.

O European Responsible Consumer Fund
SICAV é um fundo misto, cujo langamento
contou com a colaboragdo da maior
associacdo de consumidores da Europa - a
CONSEUR. E um fundo com preocupagdes
de caracter ético, ambiental e social que &
comercializado em Portugal, Espanha, Italia,
Bélgica e Luxemburgo. No final de 2004, o
volume sob gestdo atingiu mais de 50 mi-
Ihdes de euros.

No final de 2004, o volume global de activos
sob gestdo em Espanha atingiu 0 montante de
mais de 1 350 milhdes de euros, 0 que repre-
senta um aumento de 17% face a 2003.

Neste mercado, a ESAF actua no negocio
dos fundos de pensGes, gestdo discricionaria
e fundos de investimento, sendo esta a area
mais representativa com um volume sob
gestdo de mais de 993 milhdes de euros.

Divisdo Geografica dos Activos sob Gestdo em 31 de Dezembro de 2004

Luxemburgo 6%

Espanha 10%

Portugal 84%
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Gestdo Financeira e
Mercado de Capitais

O volume de negdcios com clientes con-
substanciado na captagdo de recursos e na
concessao de crédito assume uma importancia
fulcral na actividade desenvolvida pelo Grupo
BES. Porém, na actual era de globalizacdo das
economias e da gestdo financeira moderna, a
intervencdo nos mercados financeiros, tanto
domeésticos como internacionais, assume um
papel de relevancia acrescida. Neste contexto,
0 Grupo possui uma estrutura sofisticada de
suporte as operagdes nos mercados de capi-
tais, interbancérios, de derivados e cambial que
lhe permite aproveitar as vantagens propor-
cionadas pelas perspectivas de evolucdo das
condicbes econdmicas em geral e, em parti-
cular, das taxas de juro, sem prejuizo de uma
gestdo prudente do risco de liquidez. Esta
capacidade de actuacdo nos mercados finan-
ceiros tem sido utilizada n&o apenas no ambito
da gestédo financeira do Grupo BES, mas tam-
bém, ao servico dos seus clientes.

Assumindo a internacionalizagdo do merca-
do de Divida Publica Portuguesa como um
dos seus objectivos, 0 Grupo tem vindo a
desenvolver accbes de promocdo deste
mercado junto de investidores institucionais
estrangeiros. O Grupo BES continua como
uma das entidades de referéncia deste mer-
cado, quer como primary dealer quer como
market maker, registando valores de
transaccdo diarios consistentemente eleva-
dos, sendo o lider destacado em mercado
primario e em mercado secundario. Este
facto originou o reconhecimento interna-
cional através da atribuicdo do galarddo de
“Best Market Maker” pela Euro MTS.

Por outro lado, e no dmbito da gestdo finan-
ceira, 0 Grupo continua a promover uma par-
ticipacdo activa nos mercados internacionais,
através de emissGes de capital hibrido, da exe-
cucdo de operagdes de titularizacdo de activos
e de emissdes de divida, principalmente ao
abrigo do Programa de Euro Medium Term
Notes (EMTN). O compromisso assumido
pelo Grupo BES junto dos mercados finan-
ceiros tem sido amplamente reconhecido a
nivel internacional, tendo, inclusivamente, a
operagdo de titularizacdo de créditos Lusitano
Mortgages No. 3 sido galardoada como “Deal
of the Year” pela “The Banker”.

Adicionalmente foi prosseguida uma politica
de diversificacdo da carteira propria com
especial destaque para os mercados da
Unido Europeia, Estados Unidos da América
e Reino Unido, privilegiando os sectores de
baixo risco de crédito.

A actividade de mercados sobre a carteira
propria, desenvolvida através de titulos de divi-
da e de instrumentos derivados de taxa de juro,
crédito e acgdes, permitiu a0 Grupo BES posi-
cionar-se de forma a aproveitar as condi¢des de
mercado prevalecentes. Assim, 0 estreitamento
generalizado dos spreads de crédito e a recu-
peragdo dos mercados accionistas compensou
a menor rendibilidade gerada pelos produtos

de taxa de juro, como consequéncia dos niveis
e da volatiidade das taxas de juro historica-
mente baixas registadas em 2004.

Dentro da gestdo global de liquidez é de
destacar a politica de financiamento, a qual é
estabelecida para todos os passivos, desde a
captacdo de recursos junto de clientes, até ao
capital ordinario e preferencial dos accionistas,
incluindo a utilizacgdo de instrumentos de
financiamento nos mercados financeiros.

Para tal, 0 Grupo dispde de diversos meca-
nismos de financiamento de curto e
médio/longo prazo, que se materializam em
linhas de mercado interbancéario, em progra-
mas de papel comercial (ECP e USCP), no
programa de Euro Medium Term Notes para
emissoes de divida sénior e subordinada, em
linhas de financiamento de médio e longo
prazo e na titularizagdo de activos.

Na estrutura de financiamento do Grupo, 0s
recursos de clientes em balango (depésitos e
titulos), apesar de terem diminuido o seu
peso relativo em 3 p.p., continuam a assumir a
maior relevancia no total das fontes de finan-
ciamento com 69%, seguidos pelos recursos
de médio e longo prazo que aumentaram o
seu peso relativo de 16% para 19% e pelos
fundos préprios que representam 13%.

Estrutura de Financiamento

0%
5% e E—
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2001 2002
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0% Gap de Tesouraria

19% Recursos de mercado
de médio/longo prazo

M Recursos de clientes
M Instrumentos de capital

2004
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Este comportamento resulta da execucdo
de diversas operacBes de financiamento nos
mercados internacionais, com especial
destaque para:

* aftitularizagdo de crédito a habitagdo no mon-
tante de 1 200 milhdes de euros, realizada
em Novembro de 2004 (Lusitano Mortgages
No. 3), e que muito contribuiu para a
manutencdo do excedente de liquidez de
curto prazo apresentado no final do ano;

e a captacdo de recursos de mercado de

médio e longo prazo, quer através da rea-

lizacdo de novas emissBes de obrigacbes
sénior ao abrigo do programa EMTN

(2 185 milhdes de euros), como através da

contratacdo de empréstimos de médio e

longo prazo com Organismos e Instituicoes

Financeiras Internacionais (729 milhdes de

euros). Os fundos provenientes destas

operacdes superaram em 1 749 milhGes de
euros 0s montantes reembolsados no exer-
cicio, o que levou ao aumento do peso
relativo dos recursos de mercado de médio

e longo prazo face ao ano anterior;

a emissdo de obrigacdes perpétuas subordi-

nadas (Upper Tier Il) realizada em Dezembro

de 2004 ao abrigo do programa EMTN (500

milhdes de euros). Paralelamente, com o

objectivo de reduzir a volatilidade cambial dos

Instrumentos de Capital, 0 Grupo BES com-

pletou em 2004 um programa de substituicdo

das accBes preferenciais denominadas em
dolares por acgdes preferenciais denominadas
em euros, que havia iniciado em 2003. Deste

modo, em Margo de 2004, foi realizado o

aumento da emissdo de accOes preferenciais

(Tier 1) efectuada no ano anterior, de 450 para

600 milhdes de euros e, em Setembro o

Grupo procedeu a remicdo de uma emissao

de accBes preferenciais (Tier I) realizada em

1999, no montante de 150 mihdes de

dolares. No total, estas operagles, para além

de terem contribuido para reduzir a volatili-
dade cambial dos Instrumentos de Capital,
aportaram fundos liquidos no montante de

500 milhdes de euros.
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Fontes de Financiamento

(milhdes de euros)

2001 2002 2003 2004
Gap de Tesouraria 1640 (1927) (3125) (2731)
Caixa e outras disponibilidades junto de IC's 5 356 7 405 8 377 6 970
Débitos de curto prazo junto de IC's e papel comercial 6 996 6 478 5252 4239
Recursos de mercado de médio/longo prazo 4881 5 464 5783 7532
Euro Medium Term Notes 4 265 4234 4493 5513
Déhitos de médio e longo prazo junto de IC's 616 1230 1290 2019
Recursos de Clientes 21 861 23676 26 477 27 515
Instrumentos de Capital 3522 4 246 4 492 5 064
TOTAL 31904 32 459 33627 37 380

Gap de Tesouraria (como % do Activo Liquido)
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A manutenc¢do de uma politica prudente de
gestdo da liquidez, traduzida, por um lado, na
diversificacdo das fontes de financiamento e,
por outro, no alargamento dos prazos dos
recursos captados, permitiu desde 2001
reduzir substancialmente as necessidades de
financiamento de curto prazo. Esta redugdo
levou a que o racio entre o gap de tesou-

raria € o0 activo liquido tivesse evoluido
muito favoravelmente nos Gltimos 3 anos.

Adicionalmente, a manutencdo de uma
carteira de divida publica de montante con-
sideravel constitui uma fonte adicional de
liquidez, quer através do redesconto junto do
Banco Central, quer do mercado de repos.
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Gestdo dos Riscos

7.1 A Funcéo de Controlo de Risco |

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

Estruturada em duas grandes areas - Departa-
mento de Risco Global e Departamento de
Acompanhamento de Empresas e Recupe-
racdo de Crédito - a Gestdo Integrada dos
Riscos tem mantido como principais 0s
seguintes objectivos:

< identificacdo, quantificagdo e controlo dos
diferentes tipos de risco assumidos, adop-
tando progressivamente principios e
metodologias uniformes e coerentes em
todas as entidades do Grupo;

e contribuicdo continua para os objectivos
de Criacdo de Valor do Grupo BES através
do aperfeicoamento de ferramentas de
apoio a estruturacdo de operacGes e do
desenvolvimento de técnicas internas de
avaliacdo de performance e de optimiza-
cdo da base de capital;

» gestdo proactiva de situacBes de atraso
significativo e incumprimentos de obri-
gacBes contratuais.

7.2 O Novo Acordo de Capital

Tendo estabelecido como meta o posiciona-
mento nos métodos IRB Foundation para o
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Risco de Crédito e Standardized Approach
para o Risco Operacional, o Grupo BES
reconhece 0s beneficios resultantes da apli-
cacdo das regras do novo regime ndo soO
para a organizacdo, mas igualmente para o
sistema financeiro como um todo. A maior
sensibilidade do capital regulamentar aos
riscos econémicos promove uma maior
transparéncia dos riscos incorridos, 0 que, a
médio prazo, permitira que o sistema finan-
ceiro se torne mais seguro e eficiente.

Na sequéncia da andlise efectuada em 2003,
e de forma a posicionar o Grupo para 0s
objectivos acima mencionados, foi lancado o
Projecto Basileia Il, cujos principais vectores
de actuacéo séo:

= a consolidagdo do esfor¢o de desenvolvi-
mento e aperfeicoamento dos modelos
internos de andlise de risco, com destaque
para os sistemas de notacdo de risco;

e 0 reforco da introdugdo das métricas e
critérios de risco nos processos quotidia-
nos de decisdo. Neste ambito, assistiu-se a
uma adaptacdo das praticas, politicas e
procedimentos de gestdo com o objectivo
de assegurar que existe uma maior
influéncia da avaliacdo do risco no proces-
so de decisdo, com destaque para o pricing
das operacOes, bem como para a andlise
de performance;

o reforgo dos sistemas de informacdo com
destaque para a qualidade e consisténcia
da gestéo da informacéo.

Todas as praticas, politicas e procedimentos
desenvolvidos foram implementados de
forma consistente para as sucursais e sub-
sidiarias do Grupo BES, com o objectivo de
uniformizar a gestdo dos riscos e potenciar
um crescimento global e sustentado.

7.3 Risco de Crédito

O Risco de Crédito resulta da possibilidade
de ocorréncia de perdas financeiras decor-
rentes do incumprimento do cliente ou con-
traparte relativamente as obrigagdes
contratuais estabelecidas com o Banco no
ambito da sua actividade crediticia.

7.3.1 Préticas de Gestdo

E efectuada uma gestdo permanente das
carteiras de crédito que privilegia a interac-
cdo entre as varias equipas envolvidas na
gestdo de risco ao longo das sucessivas fases
da vida do processo de crédito. Esta abor-
dagem é complementada pela introdugédo de
melhorias continuas tanto no plano das
metodologias e ferramentas de avaliagdo e
controlo dos riscos, como ao nivel dos pro-
cedimentos e circuitos de decisao.

Os Sistemas Internos de Notagdo de Risco
Em consonancia com os objectivos do
Grupo BES em matéria de gestdo do risco
de crédito e com as orientacées do Novo
Acordo de Capital, os sistemas internos de
notacdo de risco tém sido continuamente
desenvolvidos e aperfeicoados.

Ao longo de 2004 foi finalizado o desen-
volvimento de todos os modelos de rating e
scoring de maneira a cobrir todas as
carteiras do Grupo. Fruto desse esforco,
estes modelos assumem hoje em dia um
papel determinante, ndo s6 na analise técni-
ca do risco, mas também nos processos de
aprovagdo e controlo do risco de crédito.

Face as particularidades inerentes ao seu
desenvolvimento e aplicagdo, 0s sistemas
internos de notacgdo de risco subdividem-se
em duas grandes categorias:
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* Modelos Internos de Rating
para Carteiras de Empresas
No que concerne aos modelos de rating para
carteiras de Empresas, o Grupo adopta
abordagens distintas em funcdo da dimensédo
e do sector de actividade dos clientes e/ou
operagdes, assim como utiliza modelos espe-
cificos adaptados a operagGes de project finan-
ce, leve-raged finance e promocao imobiliria.

Assim, para 0 segmento de Médias Empresas
sdo utilizados modelos de rating estatisticos,
0s quais combinam informacdo financeira
com dados de natureza qualitativa. A publi-
cagdo das notacdes de risco requer um
processo prévio de validacdo elaborado por
uma equipa técnica de analistas de risco, 0s
quais tomam ainda em consideragdo variaveis
de natureza comportamental e se pronun-
ciam sobre as operagBes propostas.

Para o Segmento de Negdcios (Pequenas
Empresas), para além da informagéo finan-
ceira e qualitativa, utiliza-se informacdo
sobre o comportamento bancario das
empresas e do(s) socio(s) no célculo das
notacBes de risco. Os novos modelos
desenvolvidos iniciaram o seu roll-out no
decurso de 2004.

Relativamente as Grandes Empresas,
Institucionais, Instituices Financeiras,
Administra¢cBes Locais e Regionais e
Financiamentos Especializados - nomeada-
mente, project e leveraged finance -, as
notacOes de risco sdo atribuidas por uma
equipa especializada (Mesa de Rating). Esta
estrutura, organizada por sectores de
actividade, é composta por quadros técni-
cos altamente especializados. A atribui¢do
das notacBes internas de risco por parte
desta equipa assenta em modelos basea-
dos em variaveis quantitativas e qualitati-
vas, fortemente dependentes dos varios
sectores de actividade dos clientes, e cujos

benchmarks foram alinhados com os de
uma das principais agéncias de rating inter-
nacionais.

Foram ainda desenvolvidos e implementa-
dos modelos de rating especificamente
vocacionados para a quantificagdo do
risco inerente ao financiamento de pro-
jectos imobiliarios e de empresas com
actividade no sector imobiliario, os quais
sdo aplicados por uma equipa central
especializada, utilizando variaveis quantita-
tivas e técnicas, bem como variaveis quali-
tativas.

* Modelos Internos de Scoring para
Carteiras de Particulares
Em 2004 conduziram-se esfor¢os no sen-
tido de dotar o Grupo BES dos modelos
e parametros necessarios a adopgdo do
método de Ratings Internos (IRB) do
acordo como novo regime de requisitos
de fundos proprios. Para o efeito, foram
promovidos 0s necessarios desenvolvi-
mentos sobre as métricas do método
avancado nos portfolios de Retalho,
nomeadamente o incumprimento (PD), a
exposicdo (EAD) e a recuperacdo (LGD).

Construiram-se modelos comportamen-
tais para a mensuracdo do perfil de risco
dos activos em carteira, bem como um
completo leque de scorings de originacdo
para o portfolio de particulares, cujas
notacdes sdo calibradas contra probabili-
dades de incumprimento. A capacidade
discriminativa e predictiva dos modelos é
objecto de analise e monitorizagao.

O éambito de aplicacdo destas sofisti-
cacOes na mensuracdo de risco de crédi-
to extravasa o compliance regulamentar,
tendo sido langado um programa de ini-
ciativas estruturais para a incorporacdo
destas novas ferramentas e métricas de

risco nos processos de negécio do front-
line comercial.

Na sequéncia da implementacdo de todos
0s modelos internos de notagdo de risco,
foi concluida no final de 2004 a “Norma
de Procedimentos de Rating”, que regula
para todo o Grupo BES o processo inter-
no de atribuicdo das notacBes de
rating/scoring aos diferentes segmentos
de risco, caracterizando os modelos
aplicados, as respectivas exigéncias de
informacdo, as responsabilidades e com-
peténcias das areas intervenientes e a va-
lidade das notacBes produzidas.

A Concesséo de Crédito

Os processos de concessdo de crédito conti-
nuaram a ser em 2004 objecto de significtivos
desenvolvimentos, visando designadamente a
incorporacdo das notacGes de rating interno e
de métricas de rendibilidade ajustada pelo
risco nos processos de decisdo.

Procedeu-se ao redesenho integral do
processo de crédito para o Retalho, imple-
mentado a partir de Maio, consagrando as
metodologias de analise, avaliagdo e
aprovacdo de crédito e a revisdo da dele-
gacdo dos poderes de crédito, simplificando
e clarificando as respectivas regras.

Durante o primeiro quadrimestre de 2005,
e a semelhanga do que ja acontece com as
operacOes de crédito individual e com o
segmento de Médias Empresas, as notacdes
de scoring do segmento de Pequenos
Negocios e das operacdes de crédito a
habitacdo (cujos modelos de scoring foram
introduzidos no 2° semestre de 2004) pas-
sardo a ser também determinantes na
definicdo dos poderes de crédito dos dife-
rentes escaldes de decisdo, quer quanto a
montantes financiados, quer quanto a defini-
¢do do pricing a praticar.
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No final de 2004 foi também implementa-
do no Retalho o Modelo de Valor para as
operag0es de crédito individual, o qual per-
mite uma gestdo mais eficiente pelos
Balcdes e Gestores do preco praticado em
cada operacdo, em fungdo do respectivo
nivel de risco.

Em paralelo, foram promovidas no Ultimo
trimestre multiplas ac¢des de informagao/
formacéo interna dirigidas as areas comer-
ciais e de marketing sobre os desafios do
Novo Acordo de Capital e 0s modelos de
ratings/scorings desenvolvidos.

A Monitorizacdo do Risco de Crédito

As actividades de acompanhamento e de
controlo tém como objectivo quantificar e
controlar o risco de crédito, por forma a que
sejam definidas e antecipadamente imple-
mentadas medidas concretas para situagdes
especificas, bem como estratégias globais de
gestdo da carteira de crédito.

Pautada por este principio, a fungdo de
monitorizagdo do risco de crédito é com-
posta essencialmente pelos seguintes
processos:

» Deteccdo de sinais de alerta

e acompanhamento de clientes

Os mecanismos de detecc¢do de sinais de
alerta foram, durante o presente exercicio,
sujeitos a um processo de revisdo decor-
rente do Projecto Imparidade do Crédito.
Neste ambito, os indicios de imparidade
foram alinhados com os sinais de alerta
vigentes no Banco, tal como a metodolo-
gia de quantificacdo das perdas que foi
revista a luz das novas disposicbes con-
tabilisticas. Importa ainda referir que as
atribuicdes da Comissdo de Acompa-
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nhamento de Risco de Crédito foram
reforcadas, tendo, a partir de 2005,
responsabilidades ao nivel da definicdo de
opgOes estratégicas de relagdo comercial e
determinacdo do nivel de vigilancia activa
que melhor se ajusta ao perfil e quadro de
situacdo de cada uma das entidades objec-
to de andlise.

Controlo de limites de crédito

Ao longo de 2004 continuou-se a reforgar
e melhorar os sistemas vigentes no acom-
panhamento e controlo dos limites para o
Mercado Monetério e Derivados com
InstituicGes Financeiras, para além dos
mecanismos associados as aprovacoes de
linhas de crédito no &mbito da actividade
corrente das areas comerciais.

.

.

Andlise global do perfil de risco das
carteiras de crédito

A andlise do perfil de risco dos portfolios
de crédito do Grupo BES é analisada
mensalmente no Comité de Risco Global.
Nesta reunido mensal é feito o acompa-
nhamento do perfil de risco do Grupo e,
respectivas unidades de negdcio, integran-
do quatro grandes eixos de analise:
evolucdo das exposicdes de crédito, mo-
nitorizagdo das perdas crediticias, alocacdo
e consumo de capital e controlo da renta-
bilidade ajustada pelo risco.

O Processo de Recuperacdo

O Grupo BES criou em 1998 a Espirito
Santo Cobrangas - uma empresa especia-
lizada na recuperagdo do crédito a particu-
lares. Por este motivo o processo de
recuperagdo assume circuitos distintos con-
soante se trate de crédito a particulares ou
crédito a empresas.

* Crédito a Particulares
A deteccdo do incumprimento resulta
directamente do processo de débito a
conta do cliente. O insucesso do débito da
prestagdo alerta a Espirito Santo Cobrangas,
a quem compete desenvolver as ac¢des de
recuperacdo, incluindo a fase litigiosa.

Crédito a Empresas

Quanto ao crédito a empresas, 0 proces-
so de deteccdo do incumprimento é efec-
tuado através de sistemas de informacéo
online. O acompanhamento do contrato
e as ac¢Bes de recuperagdo nos primeiros
noventa dias ap6s o incumprimento sdo
efectuados pelos balcdes. Apos este perio-
do a responsabilidade de recuperacdo
passa para o Departamento de Acom-
panhamento de Empresas e Recuperagdo
de Crédito, sendo a fase litigiosa assegura-
da pelo Departamento luridico.

7.3.2 Andlise do Risco de Crédito

A semelhanca dos exercicios anteriores, a
estrutura do balango consolidado continua a
evidenciar o perfil de activos tradicional do
Grupo BES. Isto &, para além de se verificar
que a componente de crédito a clientes
detém a maior representatividade no total
do activo liquido, os activos de baixo risco e
de elevada liquidez - disponibilidades, apli-
cacOes em instituicdes de crédito e titulos
do Estado - continuam a manter um papel
relevante.
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Carteira de Crédito a Clientes

O crédito a clientes, apesar das dificuldades
sentidas tanto na economia portuguesa
como na internacional, registou um cresci-
mento favoravel de 7,9%, o que compara
com o0s 2,9% observados em 2003. Se se
expurgar o efeito do crédito securitizado o
crescimento ascende a 10,2%.

No segmento de particulares, destaca-se
o facto de, em 2004, se ter concretizado
uma nova operacdo de securitizacdo de
1200 milhGes de euros de crédito a
habitacdo. Incorporando os saldos de crédi-
to a habitagdo securitizado, o crescimento
desta variavel no final de 2004 foi de 8,5%.
Relativamente ao crédito a empresas, assis-
tiu-se a um crescimento de 11,2% (6,6% no
ano anterior), mantendo assim o seu ascen-
dente face ao crédito a particulares e a
estrutura de crédito que caracteriza a
carteira do Grupo desde ha longo tempo.

A semelhanca de anos anteriores, a carteira
de crédito a empresas manteve um grau de
diversificagdo elevado, tanto ao nivel sectorial
COMO numa perspectiva de maiores exposi-
cOes (empresa e/ou grupos econdmicos),
tendo sido assegurada a manutencdo de niveis
de concentracdo prudentes.

Da decomposicdo da carteira de crédito a
empresas por sectores de actividade obser-
va-se que O sector Servicos Prestados as
Empresas, demonstrando o dinamismo que
tem revelado nos Gltimos tempos, assumiu a
posicdo de sector com maior expressao em
termos de carteira total de crédito, represen-
tando 10,9%. De registar ainda o facto dos
sectores da Construcdo e Obras Publicas e
das Actividades Imobiliarias terem atingido
10,6% e 9,8%, respectivamente, do total da
mesma carteira. Em relacdo aos restantes
sectores de actividade econdmica néo foram
registadas variag@es dignas de nota.

Estrutura do Crédito a Clientes

Crédito a Habitagdo 29,7% (32,5%)

Crédito a Empresas 64,5% (62,6%)

Crédito a Particulares (Outros fins)
5,8% (4,9%)

() Ano Anterior

Decomposicao Sectorial do Crédito a Empresas

(% do crédito total)

Indstria Alim. Bebida e Tabaco 1,5% (1,3%)

IndUstrias Extrativas 0,3% (0,4%)

Indstria Téxtil 1,4% (1,5%)

Agricultura, Silvicultura e Pesca 1,1% (1,0%)

Outra Indstria Transformadora 7,1% (7,3%)
Electricidade, Gas e Agua 1,3% (1,4%)

Outros Sectores 4,3% (3,9%)

Construcéo

Servicos Prestados
as Empresas 10,9% (8,9%)

C
e Obras Publicas 10,6% (9,1%)

Comeércio por Grosso e a Retalho
9,9% (10,1%)

Actividades Imobilidrias |
e Alugueres 9,8% (8,8%)

Actividades Financeiras 3,1% (5,4%)1 { Transportes e Comunicacdes 3,2% (3,5%)

() Ano Anterior
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Ratings Internos; Distribuicdo da Exposicdo por Classes de Risco

1 2003
2004
15-19 24-26 27-29 30
Rating — Carteira de ObrigacGes
S&P Moody's

2003 2004 2003 2004

AAA Aaa 105% 16,8% 12,3% 17,0%
[AA+AA] [Aal;Aa3] 74% 135% 8,7% 14.2%
[A+A] [ALA3] 72% 6,8% 137% 8,5%
[BBB+BBB-]  [Baal;Baa3] 10,8% 10,0% 7,5% 77%
[BB+BB-] [Bal;Ba3] 1,7% 0.2% 0,1% 0,1%
[B+B-] [B1B3] 03% 0,0% 1.9% 0,1%
[CCC+CC]  [CaalCa] 0,0% 0,0% 0,1% 0,1%
SD/ID C 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
NR. NR. 62,0% 52,7% 55,6% 52,5%
TOTAL 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Rating — Carteira de Derivados
S&P Moody's

2003 2004 2003 2004

AAA Aaa 24% 3,0% 4,4% 34%
[AA+AA] [Aal;Aa3] 51,6% 52,8% 70,1% 69,3%
[A+A] [ALA3] 32,5% 20,9% 9,5% 6,1%
[BBB+BBB-]  [Baal;Baa3] 07% 0,0% 0,3% 0,0%
[BB+:BB-] [Bal;Ba3] 01% 0,0% 0,0% 0,0%
[B+B-] [B1B3] 0,0% 0,0% 0,1% 0,0%
[CCC+CC]  [CaalCa] 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
SD/ID C 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
NR. NR. 12,7% 233% 155% 21,1%
TOTAL 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
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O perfil de risco das exposicdes a empresas
(crédito e garantias) com rating atribuido
denota que mais de 46% se situa entre as
notacdes de 1 a 14, as quais sdo conside-
radas de risco muito baixo/baixo.

Carteira de Obrigactes

No que se refere a carteira de obrigacdes,
esta ascendia a 5 481 milhdes de euros no
final do presente ano, dos quais 1 707 mi-
IhGes de euros (31%) correspondiam a
emissGes de divida publica. Cerca de 47%
destes activos tém notacdes de risco
atribuidas pelas agéncias internacionais de
rating Moody’s e/ou S&P, sendo que pratica-
mente a sua totalidade tem classificacdo de
investment grade.

Carteira de Derivados

(Risco de Contraparte)

O risco de contraparte dos derivados,
calculado a partir do custo de substituicdo
(soma dos valores de substituicdo positivos
dos contratos), assenta essencialmente em
exposi¢cdes assumidas perante entidades com
notagdes de risco atribuidas pelas agéncias
internacionais de rating. A elevada qualidade
desta carteira € constatada pelo facto de
cerca de 79% do valor corrente do risco se
situar entre as notacBes AAA/Aaa e A-/A3.

Exposicdo aos Mercados Emergentes

No que refere aos mercados emergentes
destaca-se a sua reduzida expressdo, uma
vez que a respectiva exposi¢do liquida,
excluindo participagBes financeiras, repre-
sentava apenas 1,1% do total do activo liqui-
do consolidado. De salientar ainda que, dos
497 milhdes de euros de exposicdo liquida,
341 milhGes de euros reportavam-se as
exposicBes em moedas locais.
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Do conjunto de exposicbes enquadradas
nas economias emergentes, ressaltam as

relacionadas com: Banco de Portugal Dez 03 Dez 04

Paises Coeficiente Exposicdo  Exposicdo Garantias e Exposi¢do Liquida
« 0 Brasil, em que se registou um acréscimo de Risco de Risco liquida Bruta Deducgdes © Valor  Estrutura
da exposicédo liquida de quase 95 milhdes AMERICA LATINA 214 502 176 326 64,4%
de euros, ligado a actividade da banca de Argentina 75% 3 5 3 2 0,4%
investimento neste mercado; e Bahamas 10% 0 42 39 3 0,6%
Brasil 25% 153 344 97 247 48,8%
e Angola, que se mantém praticamente ao México 10% 8 23 14 9 1,.8%
nivel da do ano anterior, mas com a Panama 10% 46 65 1 64 12,6%
exposicdo em moeda local a evoluir de Uruguai 25% 2 2 0 0,0%
uma representatividade de 32% em 2003 Venezuela 50% 15 15 0 0,0%
para 82% em 2004, e que se encontra Outros 6 5 1 0.2%
relacionada com a actividade que o BES LESTE EUROPEU 19 4 0 4 0,8%
Angola desenvolve neste mercado. Roménia 25% 0 2 0 2 0,4%
Russia 25% 0 2 0 2 0,4%
Uma questdo que merece destaque, no Outros 19 0 0 0 0,0%
ambito da negociagdo da divida da ASIA - PACIFICO 19 34 6 28 5,5%
Republica Popular de Angola ao Estado Coreia do Sul 10% 4 4 0 4 0,8%
Portugués, Bancos e Empresas Portugue- India 25% 0 4 0 4 0,8%
sas, prende-se com a concretizacdo da Macau 10% 13 17 0 17 34%
montagem de uma operagdo de financia- Turquia 25% 0 6 4 2 0,4%
mento internacional de pré-pagamento de Outros 2 3 2 1 0.2%
exportacoes de petrdleo. Esta operacao, na AFRICA 147 331 183 148 29,2%
qual o Grupo BES teve uma intervencdo Africa do Sul 25% 1 16 15 1 0.2%
activa, criou condices a liquidagdo da divi- Angola 50% 136 240 102 138 27,3%
da que se acumulou desde o inicio dos Cabo Verde 25% 2 28 27 1 0.2%
anos 80 e ao estabelecimento de um novo Marrocos 10% 8 40 32 8 1,6%
ciclo de confianga nas relagdes comerciais Outros 0 7 7 0 0,0%
entre Portugal e Angola. TOTAL 399 871 365 506 100,0%

PROVISOES 40 9

Finalmente é de referir ainda que quer a TOTAL LIQUIDO 359 497

exposi¢do global quer a individual estdo con- do qual em moeda local 290 341

sideravelmente abaixo dos limites exigidos % ACTIVO LIQUIDO 0,8% 1,1%

pelo Banco de Portugal - a exposi¢do bruta
deve ser inferior ou igual a 30% dos fundos

Exposi¢do a Mercados Emergentes

(milhdes de euros)

(*) Inclui Trade Finance inferior a 1 ano no montante de 45 milhGes de euros.

(**) Em 2003 este valor engloba a exposicdo na Hungria que em 2004 passou para a classificacéo de risco nulo.

préprios elegiveis.
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Qualidade da Carteira de Crédito

(milhdes de euros)

Variagdo

Variaveis 2003 2004 absoluta relativa
Crédito a Clientes (bruto) 26 042 28 088 2 046 7,9%
Crédito Vencido de Clientes 5481 5478 -0,3 -0,1%
Crédito Vencido de Clientes>90 dias 475,6 462,1 -135 -2,8%
Crédito com Incumprimento (B.Portugal)® 5383 567,1 288 5,4%
ProvisGes para Crédito a Clientes 7265 7724 459 6,3%
Crédito Vencido/Crédito a Clientes 2,10 195  -015 pp.
Crédito Vencido>90 dias/Crédito a Clientes 183 165 -018 pp.
Crédito com Incumprimento®/Crédito a Clientes (bruto) 2,07 2,02  -0,05 pp.
ProvisGes Crédito/Crédito Vencido 1325 1410 8,5 pp.
ProvisGes Crédito/Crédito Vencido>90 dias 1527 1671 144 pp.
Cobertura do Crédito em Incumprimento 135,0 136,2 12 pp.

(*) De acordo com a definicdo constante da Carta Circular n° 99/03/2003 do Banco de Portugal,

Evolucdo do Récio de Sinistralidade

%
37 T
M Racio Crédito

3,2%
32 1

27 +

22 T+

17 +

12
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2,1%
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1,95%
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Evolucdo do Récio de Cobertura

%
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Carteira de Crédito Vencido

Como resultado dos significativos desen-
volvimentos verificados no Grupo BES ao
nivel dos instrumentos de quantificacdo e
prevengdo dos riscos, e do incremento de
eficiéncia dos processos de recuperagdo do
crédito vencido, registou-se uma evolugdo
positiva nos indicadores de qualidade do
crédito, tanto em termos de sinistralidade
como de cobertura.

Esta evolucdo favoravel da qualidade do
crédito reflecte-se com especial evidéncia
nas seguintes variaveis;

« reducdo do crédito vencido ha mais de 90
dias em 135 milhGes de euros que com-
para com 459 mihdes de euros de
aumento do saldo das provisbes para
crédito;

* 0 racio “crédito vencido/crédito a clientes”
passou de 2,10% (Dez 03) para 1,95% no
final do exercicio de 2004;

e 0 racio do crédito com incumprimento
(de acordo com a definicdo do Banco de
Portugal) apresenta-se inferior em 5 pon-
tos base ao registado no ano precedente;

e as coberturas do crédito vencido por pro-
visdes apresentam melhorias assinalaveis
com especial relevancia para o crédito
vencido ha mais de 90 dias que atinge
167,1% (Dez 03: 152,7%).

Como se pode constatar nos graficos, foi
retomada, em 2004, a tendéncia continua
de evolucdo positiva verificada até 2001
nos niveis de sinistralidade e cobertura da
carteira de crédito, a qual tinha sido inter-
rompida nos anos de 2002 e 2003.
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No que concerne a desagregagdo do crédito
vencido por classes de antiguidade e provisdes
especificas associadas, & de salientar o facto de
o crédito vencido com mais de 48 meses
representar apenas 16% do total e ter uma
cobertura superior a 104%. O reforgo das
provisdes especificas constituidas favoreceu o
grau de cobertura do crédito vencido, o qual
passou a ascender a 79,6% contra 73,5% no
ano anterior. De salientar ainda que o crédito
vencido garantido representava no final do
exercicio 43,5% do total da carteira de crédi-
to vencido.

7.4 Risco de Mercado

O Risco de Mercado representa generica-
mente a eventual perda resultante de uma
alteracdo adversa do valor de um instru-
mento financeiro como consequéncia da
variacdo de taxas de juro, taxas de cAmbio e
precos de accoes.

7.4.1 Préticas de Gestdo

A gestdo de risco de mercado é integrada
com a gestdo do balango através da estrutu-
ra ALCO (Asset and Liability Committee)
constituida ao mais alto nivel da instituigao.
Este 6rgdo é responsavel pela definicdo de
politicas de afectacdo e estruturagdo do
balanco bem como pelo controlo da
exposi¢do aos riscos de taxa de juro, de taxa
de cadmbio e de liquidez.

Ao nivel do risco de mercado o principal
elemento de mensuragdo de riscos consiste
na estimacdo das perdas potenciais sob
condi¢des adversas de mercado, para o qual
a metodologia Value at Risk (VaR) ¢ utilizada.
O Grupo BES utiliza um VaR com recurso a
simulagdo de Monte Carlo, com um intervalo
de confianca de 99% e um periodo de
investimento de 10 dias. As volatilidades e
correlagBes sdo historicas com base num
periodo de observagdo de um ano.

Crédito Vencido de Clientes —

Classes de risco e respectivas provisdes

(milhdes de euros)

2004

Classes de Antiguidade

Tipo de Crédito Vencido | I lelv VaX XlaXi Total 2003
<3m 3a6m 6al2m 12a48m > 48m
Crédito Garantido
Valor bruto 14871 24116 17 314 136 283 45453 238 037 255 789
Provisdo especifica 2 986 2412 4372 93985 40903 144658 151 759
Crédito ndo Garantido
Valor bruto 70792 22197 48613 127317 40830 309 749 292 328
Provisdo especifica 2 276 5863 29641 123972 40830 202582 192872
Crédito Vencido Total 85663 46313 65927 263600 86283 547 786 548 117
Reparticdo percentual 16% 8% 12% 48% 16% 100%
Provisdes para Crédito
e Juros Vencidos 5262 8275 34013 217957 81733 347240 344631
Provisdo para Crédito de
Cobranga Duvidosa e Risco Pais 2 666 969 2073 74643 8309 88660 58447
Total Provisdes Especificas 7928 9244 36086 292600 90042 435900 403078
Provisdes Especificas/
Crédito Vencido Total 9,3% 20,0% 54,7% 111,0% 104,4% 79,6% 73,5%

De forma a melhorar a medida do VaR tém
vindo a ser desenvolvidas outras iniciativas,
como exercicios de back-testing que consis-
tem na comparagdo entre as perdas previs-
tas no modelo e as perdas efectivas. Estes
exercicios permitem aferir a aderéncia do
modelo a realidade e assim melhorar as
capacidades predictivas do mesmo.

Como complemento ao VaR tém sido
desenvolvidos cenarios extremos (stress-
testing) que permitem avaliar os impactos de
perdas potenciais superiores as consideradas
na medida do VaR.

7.4.2 Andlise do Risco de Mercado

O Grupo BES apresenta um valor em risco
(VaR) de 142 milhdes de euros em
Dezembro de 2004, para as suas posi¢des de
trading em accOes e taxa de juro, bem como
para a posi¢do cambial global, 0 que compara
com 33,5 milhdes de euros no final do exerci-
cio anterior. Esta varia-cdo deve-se essencial-
mente a diminuicdo de exposicdo ao risco de
taxa de juro.

Este valor de 14,2 milhGes de euros repre-
senta cerca de 0,6% dos fundos proprios de

base consolidados.
(milhdes de euros)

Value at Risk 99% a 10 dias Dez 03 Dez 04
Accdes 144 108
Taxa de Juro 27,3 7,6
Taxa de Cambio 50 21
Efeito Diversificagdo -132 -6,3

TOTAL 335 14,2
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De forma a complementar a mensuracdo do
risco procede-se ainda a analise da simulagdo
de cenarios extremos. Pela analise dos piores
cenarios extremos, tendo como base varia-
cOes de 20% nos factores de risco, e con-
siderando simultaneamente a hipotese
remota de uma correlacdo perfeita entre os
piores cenarios dos varios tipos de risco, a
perda maxima dada peloVaR de 14,2 milhdes
de euros podera ascender em condicdes
muito extremas a 97,9 milhdes de euros, o
que corresponde a 4,2% dos fundos préprios
de base consolidados.

7.5 Risco de Liquidez

O Risco de Liquidez advém da incapacidade
potencial de financiar o activo satisfazendo
as responsabilidades exigidas nas datas devi-
das e da existéncia de potenciais dificuldades
de liquidacdo de posi¢Bes em carteira sem
incorrer em perdas exageradas.

7.5.1 Préticas de Gestéo

A gestdo da liquidez encontra-se centralizada
no Departamento Financeiro do Banco. Esta
gestdo tem como objectivo manter um nivel
satisfatorio de disponibilidades para fazer face
as suas necessidades financeiras no curto,
médio e longo prazo.

Para avaliar a exposi¢cdo global a este tipo
de risco sdo elaborados relatorios que
permitem ndo soO identificar os mismatch
negativos, como efectuar a cobertura
dindmica dos mesmos.

7.5.2 Andlise do Risco de Liquidez
O risco de liquidez é analisado em duas
vertentes: numa Optica interna e numa

Optica regulamentar.

Internamente existem medidas conside-
radas satisfatorias para acompanhar, por um
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VaR versus Cendarios Extremos

(milhdes de euros)

2003 2004
Cenério % Fundos Value % Fundos Cenéario % Fundos
Extremo  Proprios de Base at Risk  Proprios de Base Extremo  Proprios de Base
Accdes 61,7 2,9% 10,8 0,5% 62,2 2,1%
Taxa de Juro 614 2,9% 7,6 0,3% 255 11%
Taxa de Cambio 79 0,4% 21 0,1% 10,3 0,4%
TOTAL 130,9 6,1% 14,2 0,6% 97,9 4.2%

lado, a evolucdo da liquidez numa base diaria
(efectuada pela area de Tesouraria do
Departamento Financeiro) e, por outro, a
evolucdo da liquidez a médio/longo prazo
(analisada nas reunides do ALCO).

Em termos regulamentares, o racio de lig-
uidez calculado segundo as regras exigidas
pelo Banco de Portugal situava-se em 109%
no final do ano de 2004, que compara com
108% no final de 2003.

7.6 Risco Operacional

O Risco Operacional traduz-se, generica-
mente, na eventualidade de perdas originadas
por falhas na prossecucdo de procedimentos
internos, pelos comportamentos das pessoas
ou dos sistemas informaticos, ou ainda, por
eventos externos a organizacao.

Para gestdo do risco operacional, foi
desenvolvido e implementado um sistema
que visa assegurar a uniformizacéo, siste-
matizacdo e recorréncia das actividades de
identificagdo, monitoriza¢do, controlo e
mitigagdo deste risco. Este sistema é supor-
tado por uma estrutura organizacional, que
inclui uma area do Departamento de Risco
Global exclusivamente dedicada a esta
tarefa bem como representantes designa-
dos por cada um dos departamentos e
subsidiarias considerados relevantes.

Durante o ano de 2004, foram implemen-
tadas e/ou amadurecidas técnicas para a
identificacdo de fontes de risco e da
exposicdo as mesmas, para recolha de
informagdo quantitativa e qualitativa sobre
eventos ocorridos e para andlise e inter-
pretacdo de informagdo para identificacdo
de accBes de mitigacdo (accdes correctivas
e preventivas).

Destas técnicas destacam-se:

* Questionarios de avaliagdo

Os questionarios de avaliagdo visam
detectar, de forma massiva e numa pers-
pectiva de alto nivel, as principais fontes
de risco operacional dos processos de
negdcio/suporte onde sdo aplicados. Este
instrumento de analise constitui igual-
mente uma forma de reforgo da comuni-
cacéo e sensibilizagdo sobre esta matéria
aos principais responsaveis de cada uma
das éreas relevantes.

Andlise detalhada de procedimentos

Os processos identificados como mais criti-
cos sdo objecto de uma andlise detalhada,
baseada na sua documentagdo de suporte,
por forma a proceder a identificacdo e
posterior controlo dos seus principais
riscos operacionais. Esta analise permite
também identificar eventuais medidas de
mitigacdo que eliminem ou atenuem o(s)
risco(s) identificado(s).
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* Recolha e categorizacdo de eventos
decorrentes de risco operacional.
Esta metodologia visa recolher infor-
macgdo quantitativa e qualitativa sobre os
eventos decorrentes do risco operacional,
procedendo ao seu registo sistematico
em base de dados.

Monitorizagdo e controlo via
indicadores de risco

A definicdo e acompanhamento de indi-
cadores do processo, que permitem
acompanhar a exposicdo a ocorréncia de
eventos de risco operacional, visam criar
condigbes para a identificacdo de
tendéncias que permitam a antecipacdo
de falhas e a implementagdo de accdes
preventivas.

As conclusdes que resultam da aplicagcdo
das metodologias mencionadas s&o comu-
nicadas, ndo s6 aos responsaveis pelas
areas em aprego, como também a outras
areas transversais, com especial relevo para
a Auditoria Interna.
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08

Analise Financeira

8.1 Andlise Financeira do Grupo BES |

A actividade do Grupo BES em 2004 conti-
nuou a desenvolver-se tendo em vista a
plena concretizagdo dos objectivos estratégi-
cos estabelecidos para o triénio 2004/2006:

» Rendibilidade: acima da média europeia
para o sector bancério;

~ Eficiéncia: posicdo cimeira em termos
ibéricos;

* Quota de Mercado: aumento da quota de
mercado média para 20%.

O pleno cumprimento destas metas, alta-
mente exigentes e ambiciosas, & essencial a
manutencdo da trajectoria de criacdo de
valor accionista, orientada para o potenciar
da capacidade de atrair capitais que susten-
tem o crescimento da actividade.

A criacdo de valor passa por niveis de cresci-
mento significativos e equilibrados da activi-
dade, por melhorias constantes e consistentes
dos niveis de eficiéncia, pela manutengdo de
elevados padrdes de solidez financeira e pela
adopc¢do de exigentes padrBes de qualidade
que, em conjunto, proporcionem um cresci-
mento significativo dos resultados e uma
rendibilidade atractiva para o investidor.

Os objectivos estratégicos foram assumidos
tendo como opgdo de desenvolvimento um
maior enfoque na banca de servi¢os, colocando
um maior énfase na satisfacdo das necessidades
dos clientes e promovendo uma qualidade
diferenciada dos servigos, que proporcionem
um aumento do comissionamento e permitam
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uma evolucdo moderada e selectiva do crédito.
Esta evolugdo pressupe o crescimento em ter-
mos de penetracdo no mercado, com base no
alargamento da base de clientes e na
captura de mais valor a partir dessa base.

8.1.1 Actividade

O Grupo BES cresceu de forma equilibrada,
revelando um dinamismo assinalavel nas
principais areas de negdcio:

* 0s activos totais consolidados, incluindo a
desintermediacdo de activos e passivos,
aproximaram-se dos 65 mil milhdes de
euros, a que corresponde um acréscimo
geral de actividade de 9%;

» 0 crédito concedido em base comparével
(isto é, considerando os valores securitiza-
dos) registou um crescimento de 10%;

* 0S recursos totais de clientes tiveram um
acréscimo de 7%.

O menor crescimento na captacao de recur-
sos face a progressdo do crédito levou a que
no final do exercicio o racio de transfor-
magcéo de recursos de clientes de balanco
em crédito se situasse nos 99%.

Evolugdo da Actividade

(mil milhdes de euros)

Activos Totais*

Activo Liquido

Recursos Totais
Clientes

Crédito a Clientes
(bruto)**

* Activo liquido + Asset Management + Outra Desintermediagao Passiva + Crédito securitizado.

** Inclui o Crédito Securitizado.
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a.Actividade Crediticia

A actividade crediticia revelou-se bastante
dindmica com o crédito a empresas (segmento
onde o Grupo tradicionalmente mantém um
forte posicionamento) a progredir a um ritmo
muito préximo do da carteira total. O cresci-
mento do outro crédito a particulares (17,9%)
esta em linha com a orientagdo estratégica no
sentido de privilegiar os segmentos de maior
valor e de menor risco (caso dos clientes aflu-
entes), enquanto que o crédito a habitagdo
evoluiu mais moderadamente (+8,5%).

Durante o exercicio de 2004 procedeu-se a
nova operagdo de securitizagdo de crédito a
habitacdo no montante de 1200 milhdes de
euros. Esta operacdo obteve o pricing mais
baixo alguma vez conseguido na Europa para
a emissdo com a melhor notagdo de risco,

facto demonstrativo da apreciacdo positiva
que o mercado faz relativamente a este tipo
de operagdes originadas pelo Grupo BES.

A estrutura da carteira de crédito continua a
denotar grande estabilidade, com a representa-
tividade do crédito a particulares a manter-se
em torno dos 41%, enquanto que o crédito a
habitagdo representa 87% deste crédito e 36%
da carteira total. A manutencdo do peso do
crédito a habitacdo decorre do facto deste pro-
duto se constituir como um dos eixos estratégi-
cos da actuacdo comercial, em que tem sido
decisiva a excelente articulacdo e complemen-
taridade entre as redes comerciais do BES, BIC
e Companhia de Seguros Tranquilidade. Refira-
-se alias que a producdo de crédito a habitagdo
canalizada pelos agentes Assurfinance registou
um crescimento homologo de 47%.

Actividade Crediticia (incluindo e excluindo os valores securitizados)®

(milhdes de euros)

Dez 03 Dez 04 Variacdo (%)
Saldo Saldo Saldo
Saldo incluindo Saldo incluindo Saldo incluindo
deduzindo crédito deduzindo crédito deduzindo crédito
securitizagdo  securitizado securitizagio  securitizado securitizagdo  securitizado
Crédito Total (bruto) 26 042 28 386 28 088 31 281 79 10,2
Habitacdo 8 461 10 366 8 338 11 249 -15 85
Particulares (outro) 1 283 1464 1630 1726 27,0 179
Empresas 16 298 16 556 18 120 18 306 112 106

(*) Valores securitizados = saldo das operacdes de securitizacao no fim dos periodos considerado.

Captagdo de Recursos

(milhdes de euros)

2003 2004 Variacao (%)

Recursos de Clientes de Balanco 26 477 27 515 3,9
Recursos a Vista 7 594 8 273 89
Recursos a Prazo 12 543 12 098 -35
Déhitos representados por Titulos colocados em Clientes 6 340 7144 1277
Desintermediacéo 11924 13 644 14,4
Fundos Mobiliarios 3475 4 442 278
Fundos Imobiliarios 1505 1 406 -6,6
Fundos de Pensdes 1764 1972 118
Bancasseguros 4082 4 461 93
Outra 1098 1363 241
Recursos Totais de Clientes 38 401 41 159 72

Apesar da conjuntura econdémica pouco
favoravel, a Besleasing e Factoring, empresa
do Grupo que opera na area do crédito
especializado, evidenciou uma boa perfor-
mance nos diversos segmentos de negacio,
com crescimento de 39% no leasing imobi-
liario, de 47% no leasing mobiliario e de 30%
no factoring. Esta evolucdo conduziu a
ganhos de quota, atingindo o segundo lugar
do ranking, em qualquer dos produtos, com
uma quota de 17,4% na producdo de
operacdes de leasing e de 20,8% no factoring
(créditos sob gestao).

b. Captacdo de Recursos

A actividade de captacdo de recursos assenta
no desenvolvimento integrado das vertentes
de:

= Balangco
- captacdo de recursos suportada pelos
produtos tradicionais,
- emissdo de obrigacbes e produtos
estruturados de capital garantido e de
médio prazo para clientes, e de

» Desintermediacdo
- actividade de asset management,
- distribuicdo de produtos de bancasseguros.

O facto de o BES possuir um dos melhores
ratings da banca portuguesa, as continuadas
melhorias conseguidas nos padrBes de
qualidade, a oferta renovada de produtos, o
reforco da venda cruzada e o aproveita-
mento da organizagdo multi-canal con-
tribuiram para que o Grupo continuasse a
apresentar niveis sustentados de crescimento
na captacdo de recursos junto de clientes,
conferindo a condugdo dos negdcios o
indispensavel equilibrio entre a progressao
do crédito e o aumento na captacdo de
poupangas.
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Os recursos de desintermediacdo apresen-
tam um acréscimo de 14,4%, superior ao
crescimento dos recursos tradicionais de
balanco (+3,9%). Esta evolucdo revela a
apeténcia dos clientes por produtos cada
vez mais sofisticados, eventualmente de
maior risco mas proporcionando rendibili-
dades superiores, pelo que a estratégia
comercial adoptada baseada na inovacéo,
através do langamento de novos produtos
e alargamento da oferta em fungdo das
novas condicBes do mercado, permitiu
manter viva a dindmica sobre a captacdo de
recursos numa conjuntura econdémica
restritiva. Assim, enquadrado nesta politica
de inovagdo, o Grupo langou o Plano de
Poupanca BES 95, em que se congregam
duas vertentes, uma de poupanca e investi-
mento e outra de financiamento, que se
constituiu como um importante factor na
promoc¢do da fidelizacdo dos clientes. Em
Novembro de 2004 foi langado um novo
produto - Poupanca BES Junior - com carac-
teristicas flexiveis, que permite a constitui-
cdo de poupanca de forma gradual,
especialmente dirigido para o segmento
dos jovens até aos 18 anos.

Actividade com Clientes: Racio de Transformacdo

(milhdes de euros)

2003 2004
Crédito a Clientes
Crédito a Clientes (bruto) 26 042 28 088
ProvisGes Especificas e Genéricas 7265 7724
Crédito a Clientes Liquido A 25 316 27 316
Depositos de Clientes + Titulos
Depositos de Clientes B 20 137 20 371
Déhitos representados por Titulos 6 340 7144
Recursos de Clientes Cc 26 477 27 515
Euro Medium Term Notes + Papel Comercial 4 566 5 559
Recursos Totais de Balanco D 31043 33074
Récio de Transformacdo (%)
Depositos em Crédito A/B 126 134
Recursos de Clientes em Crédito AlC 96 99
Recursos Totais em Crédito A/ID 82 83
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O Grupo reforgou a sua quota de mercado
na éarea de asset management, com um
aumento de cerca de 11% do volume de
activos sob gestdo, em que o papel determi-
nante foi desempenhado pelos fundos de
investimento mobilidrio. A publicacdo de
nova legislacdo de enquadramento a oferta
destes fundos criou condi¢des para a
adopgdo de uma estratégia de dinamizagdo
de oferta de fundos de risco reduzido mas
com potencial de rendibilidade superior ao
dos fundos tradicionais - ES Estratégia Activa
(fundo de investimento flexivel) - e para a
criagdo de novos fundos em que a politica
de investimento pode ser mais flexivel per-
mitindo uma alteracdo na configuracdo da
asset allocation face a movimentos nos mer-
cados financeiros - ES Capitalizagdo Dinéa-
mica (fundo de obrigacGes de taxa variavel).

Os produtos de bancasseguros (nomeada-
mente PPR/E), preponderantes na fidelizagéo
dos clientes no longo prazo, ndo obstante
apresentarem uma desaceleragdo de cresci-
mento (de 11,7% em 2003 para 9,3% em
2004) continuam a posicionar o Grupo nos
lugares cimeiros desta area de negécio, com
uma quota de mercado estimada na ordem
dos 23% nos PPR/E.

c. Racio de Transformacéo

Num contexto de forte dinamizacdo da
actividade crediticia que induziu, no passado,
a uma evolugdo desfavoravel do racio de
transformacdo, a gestdo de liquidez consoli-
dada, suportada numa actuagdo centralizada
das principais unidades de negdcio, assumiu
particular relevancia.

Em 2004 o racio de transformagao de recur-
sos de clientes (depdsitos e débitos repre-
sentados por titulos) em crédito evoluiu
para 99%, valor ligeiramente superior ao de
2003 (96%) em resultado de uma menor
dindmica na captagdo de recursos relativa-
mente a concessdo de crédito.
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d. Nivel de Capitalizagdo

Os fundos préprios e equiparados atingiram
no final do exercicio 5 064 milhdes de euros,
apresentando um refor¢co de 572 milhdes
em relagdo ao ano anterior.

Este reforco reflecte, fundamentalmente, a
evolucdo dos passivos subordinados, o
reforco do Fundo para Riscos Bancarios
Gerais em 25 milhdes de euros e 0 aumento
das reservas legais e livres em 133 milhGes
de euros.

As menos-valias potenciais em participacdes
financeiras ndo consolidadas - Aviso 4/2002 do
Banco de Portugal - apresentam uma significa-
tiva reducdo, ao passarem de 119,0 milhes de
euros para 42,8 milhdes de euros se se consi-
derarem as cotagBes e valores de balanco,
respectivamente, em 31 de Dezembro de
2003 e 31 de Dezembro de 2004.

Instrumentos de Capital

(milhdes de euros)

Variveis 2003 2004 Variagdo
Capital Social 1 500 1500 0
Reservas e Similares 346 479 133
Legal e Livres 46 179 133
de Reavaliacdo 0 0 0
Prémios de Emissdo 300 300 0
Resultados Transitados 0 0 0
Passivos Subordinados 1652 2013 361
Fundo para Riscos Bancarios Gerais 126 152 25
Accdes Preferenciais e Interesses Minoritarios 618 645 28
Resultado do Exercicio 250 275 25
TOTAL 4492 5064 572

ProvisBes para Participa¢cdes Financeiras®

(milhdes de euros)

Menos valias potenciais liquidas Menos valias objecto Menos valias pontuais

(cotagdo média) de tratamento (liquidas de provisGes)
Empresa Dez 03 Dez 04 Corredor (15% Excesso a data de a data de
valor balango) 31/Dez/03 31/Dez/04
Portugal Telecom 80,5 351 351 0,0 442 211
PT Multimédia 827 589 444 242 74,0 504
Banco Bradesco 19,0 258 190 113 -242 -46,4
Novabase 45 47 24 38 43 3,6
Banque Marrocaine Com, Ext, 6,9 43 3,6 12 7,0 28
Outras 137 121 31 135 137 113
TOTAL 207,3 140,9 107,6 54,0 119,0 42,8

(*) Néo inclui flutuacdo cambial.
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Nos termos do normativo do Banco de
Portugal, apenas 54,0 milhGes de euros das
menos-valias latentes serdo objecto de
enquadramento prudencial até ao ano de
2006, em que parte das quais (22,0 milhdes
de euros) sera reconhecida através de pro-
visdes, sendo a remanescente (32,0 milhes
de euros) tratada como elemento dedutivel

ProvisBes para Participagdes Financeiras — Escalonamento temporal (mihdes de euros)

Deducéo aos Impacto Total

Anos Provisdes® Fundos Préprios nos Fundos Préprios
2002 319 454 773
2003 158 251 40,9
2004 -27,0 -404 -674
2005 08 11 19
2006 05 08 13
TOTAL 22,0 32,0 54,0

Dez 03 54,4 80,3 134,7
reducdo do excesso face a Dez 03 -324 -483 -80,7

(*) Em 2002, 2003 e 2004 as provisoes foram constituidas por contrapartida de reservas; a partir de 2005 o Aviso 4/2002 deixa de ser aplicado,

no ambito da transicdo para as NIC.

Evolugdo do Récio de Solvabilidade

(%)

Global

Limites

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

2000

2001 2002 2003 2004
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aos fundos préprios totais. Os valores nega-
tivos apresentados em 2004 decorrem da
reposicdo de provisdes face a redugdo das
perdas potenciais (considerando a cotagdo
média regulamentar) fruto da evolugdo
favoravel dos mercados financeiros nacional
e internacionais.

A introducdo das Normas Internacionais de
Contabilidade vai levar a que o provisiona-
mento ao abrigo do Aviso n°4/2002 deixe
de ser aplicavel, sendo que as participacdes
financeiras actualmente abrangidas pelo
Aviso passam a ser tratadas em conformi-
dade com aquelas disposicdes.

e. Solvabilidade

O récio de solvabilidade, indicador de
exceléncia de robustez financeira, apresenta
notdrias melhorias em relagdo ao exercicio
anterior passando de 11,05% para 12,06% de
acordo com as regras do Banco de Portugal
e mantendo-se claramente acima dos valores
minimos fixados tanto pelo Banco de
Portugal como dos recomendados pelo
Banco de Pagamentos Internacionais (BIS).

Esta melhoria ficou a deverse exclusiva-
mente ao crescimento dos fundos proprios,
quer dos de base - TIER | - (+210 milhdes
de euros) decorrente do refor¢co do fundo
para riscos bancérios gerais e do aumento
do saldo em balanco das ac¢Bes preferenci-
ais, quer dos complementares - TIER Il - com
0 aumento da divida subordinada em cerca
de 350 milhdes de euros, j& que 0s activos
de risco apresentaram um agravamento de
6,4% face ao ano anterior.
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Activos de Risco e Capitais Elegiveis (Banco de Portugal)

(milhGes de euros)

Variagdes
2003 2004 Abs. Rel.

Activo Liquido Consolidado 1) 43 283 45901 2618 6,0%

Activos de Risco Equivalentes 2) 32 662 34 754 2 092 6,4%

indice de Risco 2)/(1) 75% 76%

Requisitos de Fundos Préprios 3) 2613 2780 167 6,4%
Activos de Risco 2471 2 603 132 5,3%
Carteira Negociacéo 142 177 35 24,6%

Fundos Préprios Existentes 4) 3610 4190 580 16,1%
De Base 2 139 2 343 204 9,5%
Complementares 1593 1912 319 20,0%
Deducdes 122 65 -57 -46,7%

Excesso de Fundos Préprios @ -@® 997 1410 413 41,4%

Récio de Solvabilidade Total [4/(12,5 x3)] 11,1% 12,1% 1,0 pp.

Racio TIER | 6,6% 6,7% 02 p.p.

CoreTIER | 4,8% 5,0% 02 p.p.

De acordo com os critérios do BIS o racio de

solvabilidade total foi de 13,88% (13,13% em Solvabilidade - Critérios do BIS

2003) sendo o racio Tier | de 7,71% que com-

para muito favoravelmente com o minimo de 2003 2004 Variagdo

4% recomendado por aquela instituicao. Réacio BIS Total 13,1% 13,9% 0,8 pp.

Récio TIER | 7,8% 7,7% -01 pp.

Os confortaveis niveis de solvabilidade, os Core TIER | 6,1% 6,0% 0,1 pp.

niveis adequados de risco e a qualidade dos

activos aliados ao forte posicionamento

competitivo do Grupo em Portugal,

reflectem-se na qualidade das notacdes de Formacéo do Produto Bancério (milhdes de euros)

rating de divida de médio e longo prazo

atribuidas pela Moody's (A1), pela FitchRatings Variagdo

(A+) e pela Standard & Poor's (A-). 2003 2003% 2004 pro-forma

Resultado Financeiro 7493 7268 701,22 -3,5%

8.1.2 Condi¢6es de funcionamento + Servigos a Clientes 469,5 468,8 5458 16,4%

As condi¢des de funcionamento subjacentes = Produto Bancario Comercial 1218,8 1195,6 1247,0 4,3%

a geragdo do produto bancario durante o + Resultados de OperagBes de Mercado 2134 2133 1804 -15,4%

ano de 2004 reflectem por um lado a = Produto Bancério de Exploragio 14322 1 408,9 14274 1,3%

robustez da actividade comercial assente

quer na organizagdo multiespecialista quer
na abordagem por segmentos, e por outro a
grande intensidade concorrencial, as dificul-
dades da realidade macro-econémica e 0s
baixos niveis das taxas de juro.

(*) Pré-forma excluindo contribuicdo da Credibom.
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A performance alcancada espelha a consoli-
dagdo da aposta estratégica na banca de
servicos com reflexos positivos no crescimen-
to do comissionamento, que mais uma vez se
revelou a componente mais dindmica do pro-
duto bancario, ao registar um acréscimo de
16,4%. Os resultados de mercados registaram
uma quebra de cerca de 33 milhdes de euros,
desempenho que conduziu a reducdo da sua
contribuicdo para o produto bancério.

O crescimento de 4,3% do produto bancario
comercial deveu-se ao bom desempenho do
Banco Espirito Santo, nomeadamente nos
segmentos 360° (crescimento do movimen-

to financeiro de 16,4%), Negbcios (cresci-
mento do movimento financeiro de 16%) e
Médias Empresas (crescimento do movimen-
to financeiro de 15%), bem como da genera-
lidade das unidades operacionais do Grupo,
com especial realce para o BES Investimento
(o resultado cresceu 99,3%), Banco
Internacional de Crédito, Crediflash (cart6es
de crédito) e ESAF (gestdo de activos).

A estrutura do produto bancario continua a
manter o seu tradicional equilibrio, conti-
nuando a acentuar-se a relevancia dos
servicos no conjunto das fontes geradoras
de rendimento.

Evolugdo da Estrutura do Produto Bancario

59% 60%

2001 2002 2003

Resultados de Mercado
[l Servigos a Clientes
[l Resultado Financeiro

2004

Resultados da Intermediacéo de Balanco

(milhdes de euros)

2003% 2004 Variacédo

Proveitos 1628 1628 0
Crédito a Clientes 1251 1206 -45
Outras Aplicagdes® 377 422 45
Custos 901 927 26
Recursos de Clientes 654 677 23
Outros Recursos 247 250 3
Resultado Financeiro 727 701 -26

(1) Inclui juros liquidos das operacdes swaps.
(*) Pré-forma excluindo contribuicdo da Credibom.
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a. Resultado Financeiro e Margem

O resultado financeiro atingiu 701,2 milhdes
de euros sendo inferior em 25,6 milhdes de
euros ao do exercicio anterior.

Os factores que condicionaram a evolugéo
da intermediacdo de balan¢o foram, funda-
mentalmente:

* a concorréncia na captacdo de recursos,
que conduziu a que a reducdo das taxas
de mercado ndo se tivesse repercutido na
remuneracdo dos recursos a prazo de
clientes;

0 baixo nivel das taxas de juro, que dificul-
tou a rendibilizagdo dos recursos de curto
prazo;

= a forte competitividade nos segmentos de
melhor risco, que se traduziu numa pro-
gressiva redugdo dos spreads no crédito.

Como consequéncia, a margem financeira
relativa alcangada no ano de 2004 foi de
1,79% (2003: 1,97%).

Estes factores levaram a que os proveitos de
intermediacdo se mantivessem ao nivel dos
do ano anterior apesar do dinamismo no
crédito, enquanto que 0S juros passivos
reflectiram um aumento de 26 milhdes de
euros, localizado, sobretudo, nos recursos de
clientes. A estabilidade dos proveitos da
intermediacdo decorre do facto da quebra
nos proveitos do crédito a clientes ter sido
compensada pela subida dos proveitos da
outras aplicagdes, nomeadamente, das
aplicagdes em titulos.

A relacdo dos proveitos e custos, com 0s
activos e passivos geradores de juros,
permite analisar a evolugdo das respectivas
taxas médias associadas:



01 RELATORIO DE GESTAO

Resultados e Margem Financeira

(milhdes de euros)

2003% 2004
Capitais Proveitos/ Capitais Proveitos/
Médios Taxa(%) [/Custos Médios Taxa(%) /Custos
Aplicacbes 36 883 4,415 1628 39 238 4,151 1628
Crédito a Clientes 25 861 4,836 1251 27 358 4410 1206
Outras Aplicagdes™ 11 022 3,426 377 11 880 3,554 422
Recursos Alheios 36 809 2,449 901 39 306 2,360 927
Recursos de Clientes 28 258 2,315 654 31343 2,161 677
Outros Recursos 8 551 2,891 247 7 963 3,140 250
Resultado/Margem Diferencial 1,966 727 1,791 701
Recursos Préprios e Diferenciais 74 0,004 -68 -0,004
Resultado/Margem Global 1,970 727 1,787 701
(*) Pro-forma excluindo contribuigio da Credibom
(**) Inclui juros liquidos das operagdes swaps.
A redugdo da margem financeira foi de 18
pontos base, ao evoluir de 1,97% em 2003
para 1,79% em 2004. A evolucdo verificada
resulta de uma maior descida na taxa média
de remuneragdo dos activos financeiros (26
pontos base) do que a registada na taxa média Efeito Taxa versus Efeito Capital (milhdes de euros)
dos recursos (9 pontos base).
Efeito Efeito Efeito
A variagio do resultado financeiro pode ainda Volume Taxa Volume / Taxa Variagéo
ser decomposta nos efeitos da variagdo de Activos Financeiros 104 -97 -6 0
taxa, da variacdo do volume de negdcio e do Passivos Financeiros 61 -33 -2 26
efeito conjunto das variacBes taxa e volume, Resultado Financeiro 43 -64 -4 -26

conforme se apresenta no quadro seguinte.

O efeito taxa explica a diminuicdo em 64
milhdes de euros do resultado financeiro,
montante em parte compensado pelo efeito
positivo do acréscimo de volume de negécio,
com um ganho de 43 milhdes de euros.

A monitorizacdo da margem financeira e a
gestdo de balanco s&o da responsabilidade do
ALCO (Asset and Liability Committee). De
entre as varias medidas adoptadas assumem
particular destaque as referentes ao posiciona-
mento do balan¢o no que se refere ao risco
de taxa de juro, risco de liquidez e risco
cambial, tendo em consideragdo as perspecti-
vas da evolugdo da curva de rendimentos.

Atendendo as condicbes de mercado
prevalecentes em 2004, que se caracteri-
zaram por uma conjuntura de manutencdo
de taxas de juro em niveis nominais histori-
camente baixos e por uma redugdo do
consumo por parte das familias, que se
traduziu num aumento marginal das suas
poupangas, 0 ALCO, a semelhang¢a do ano
anterior, estabeleceu para:

e as operaces passivas, uma politica de
contencdo do precario, concebendo
produtos &ncora que permitiram fidelizar
clientes dos segmentos mais sensiveis ao
factor preco;

= as operagOes activas, uma politica de con-
cesséo de crédito, suportada por modelos
sofisticados de avaliagdo de risco, mais
selectiva que permitiu crescer em segmen-
tos de menor risco.

Porém, o facto das taxas de juro no primeiro
semestre de 2004 terem sido inferiores as
do periodo homélogo em 70 pontos base
levou uma inevitavel perda de margem ao
nivel dos recursos de clientes. Por outro
lado, o crescimento do crédito foi efectuado
a taxas marginalmente mais baixas, sendo
que o aumento do volume ndo compensou
a perda de margem verificada.
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Adicionalmente, foi continuada uma politica
de alongamento do prazo dos recursos, quer
através da emissdo de produtos estrutura-
dos para clientes, quer através de emissoes
no mercado internacional, a taxas indexadas.
Estas emissOes, para além de permitirem
reduzir substancialmente as necessidades de
financiamento no curto prazo melhorando
o0s racios de liquidez, também beneficiaram
a margem financeira, dado que acomoda-
ram integralmente as descidas das taxas de
mercado.

b. Servicos a Clientes

Os rendimentos com origem em Servigos
prestados a clientes totalizaram 545,8 milhdes
de euros, valor superior em 77,0 milhdes de
euros ao registado no exercicio precedente, 0
que representa um crescimento de 16,4%.

Esta evolucdo decorre, fundamentalmente, do

crescimento do comissionamento relaciona-

do com os produtos tradicionais, tais como:

» comissOes sobre empréstimos (+48%), que
incluem o comissionamento relativo ao
crédito as empresas, a0 consumo e a
habitacao;

e custodia de titulos, com 0s proveitos associa-
dos a registaram um acréscimo de 26%, e
cujos elevados padrbes de qualidade dos
servigos associados conduziram a eleigdo

do BES, pelo segundo ano consecutivo,
como “O Melhor Banco Portugués em
Servicos de Custddia de Titulos” pela revista
Global Investor na actividade de custodia
para clientes institucionais nacionais e inter-
nacionais;

garantias e avales (+19%), cuja evolucdo
resulta essencialmente da melhoria da
politica de pricing através do ajustamento
do prego praticado ao risco;

gestdo de meios de pagamento (+11%)
que compreende as comissbes cobradas
pela gestdo de contas normais e de servico,
pelas transferéncias, pelas ordens de paga-
mentos e pelos cheques e ainda pelo
aluguer de POS e ATM;

cobrangas de valores (+5%) que para além
de incluir as tradicionais cobrangas de
efeitos e recibos e os débitos directos, pas-
sou também a reflectir o resultado da con-
solidacdo do novo sistema de desconto de
livrancas generalizado a todos os bancos do
Grupo.

Esta evolucdo so foi possivel face ao desen-
volvimento de uma politica orientada para a
melhoria da qualidade do servico prestado
que merece por parte do Grupo uma
atencdo constante materializada nos investi-
mentos efectuados no novo lay-out e
imagem dos balc6es, no desenvolvimento de
ferramentas de apoio a venda mais sofisti-

L]

L]

L]

Reparticdo dos Servigos a Clientes

Diversos 12% (11%)

Recuperac6es Crédito 5% (3%)

Operagdes sobre Titulos 6% (6%) ( 1

Corporate Finance 7% (8%) \.
L)

Cobrancas 8% (9%)

Garantias 8% (8%)

Fundos Investimento 13% (14%)

\ Cartdes 9% (10%)

Bancasseguros 6% (7%)

Gestdo Meios Pagamento 14% (15%)

Comissbes Empréstimos 12% (9%)

() ano anterior
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cadas, na formagdo continua da forca de
vendas e na reestruturacdo da abordagem
comercial ao segmento afluente BES 360° e
ao segmento de Negdcios, que atingiram
respectivamente um nivel de equipamento
(produtos por cliente) de 6,95 e 519. O
Grupo BES acredita que a aposta na
melhoria da qualidade dos seus servicos
constitui a via mais segura para consolidar a
estratégia de crescimento organico e, conse-
quentemente, a performance econdmica.

O BES Investimento também contribuiu signi-
ficativamente para esta performance, através
de importantes operacdes realizadas durante
0 ano, nomeadamente nas areas de project
finance e de fusdes e aquisi¢des.

Ao longo de 2004 o Grupo BES consolidou
e reforcou a sua aposta no relacionamento
multi-canal com a sua base de clientes, quer
particulares quer empresas. Metade da base
de clientes (51%) é ja utilizadora dos Canais
Directos o que, para além de constituir uma
fonte de eficiéncia de custos, representa um
claro aumento de conveniéncia para 0s
clientes. O numero de utilizadores do
Internet Banking de particulares - BESnet -
atingiu os 711 mil no final do ano, o que
representa 45% de penetracdo na base de
clientes. Os niveis de utilizagdo mantiveram
um ritmo de crescimento sustentado,
traduzido numa evolucdo homéloga de 21%
em logins e 17% em operagdes. A proposta
de valor do BESnet foi reforcada pela
disponibilizacdo de novas formas de acesso
através do telemovel - BESnet 3G e BESnet
SMS - da qual o Grupo BES foi pioneiro. O
BESnet SMS, um novo canal para realizacdo
de consultas e operacdes através de men-
sagens SMS, foi lancado em Julho. Este novo
servico posiciona-se como um canal com-
plementar a Internet, tirando partido da
elevada conveniéncia do telemdvel. O
servico de banca telefénica - BESdirecto -
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fechou o ano com 692 mil clientes, uma
diminuicdo de 6,7% face a 2003, continuando
a observar-se a migracdo de clientes para o
canal internet. O nimero de empresas uti-
lizadoras do Internet Banking para empresas -
BESnet Negocios - atingiu as 37 mil, um
crescimento de 13% no ano. Os logins cresce-
ram 30% e as operagdes 70%, evidenciando
uma crescente intensidade de utilizacdo pelas
empresas aderentes, nomeadamente para a
realizagcdo de transacgdes.

O bom desempenho dos servicos a clientes
foi determinante para a evolucdo do produ-
to bancério comercial, o qual aumentou
4,3%, e para a manutencdo da margem de
negocio comercial (produto bancério com-
ercial/ /activos financeiros médios) em torno
dos 3,2%, valor idéntico ao do exercicio
anterior.

c. Area de Mercados

A darea de mercados reduziu a sua con-
tribuicdo para a formagdo do produto
bancério de 15,1% em 2003 para 12,6% em
2004, decorrente de uma quebra de sensivel-
mente 33 milhdes de euros nos resultados.

A evolucdo da actividade ao longo do ano
foi condicionada pelos movimentos erraticos
verificados nas taxas de juro. Algumas
incertezas sobre a sustentabilidade do
crescimento economico dos EUA e da
Europa, bem como significativas inter-
vengdes dos Bancos Centrais Asiaticos nos
mercados cambiais, contribuiram para man-
ter as taxas de juro de longo prazo em niveis
historicamente baixos e num intervalo de
variagdo muito estreito.

Os mercados accionistas de uma forma geral
tiveram uma boa performance no ano 2004,
com findice PSI 20 a valorizar-se 12,6%.
Assim, apesar da baixa volatilidade dos
mercados de taxas de juro que afectaram

desfavoravelmente os resultados de merca-
do, o Grupo BES manteve uma adequada
diversificagdo do tipo de riscos de mercado
que permitiu circunscrever a quebra dos
resultados.

d. Eficiéncia e Custos Operativos

Os custos operativos aumentaram 5,8%
atingindo o valor de 750,2 milhGes de euros.
Esta evolugdo foi determinada por alguns
gastos ndo recorrentes, que contribuiram
para dinamizar a actividade e fortalecer a
notoriedade do Grupo BES.

A evolucdo dos custos com pessoal esta rela-
cionada ndo s6 com a actualizagdo dos salarios,
mas também com o reforco de competéncias
em segmentos especificos (nomeadamente
BES 360° e Negdcios) e com o forte cresci-
mento da actividade em algumas subsidiarias,
designadamente de banca de investimento.

Resultados de Mercados

(milhdes de euros)

2001 2002 2003 2004

Taxa de Juro e Cambial 1112 126,6 155,4 116,7

Obrigacbes 29,0 50 56,3 85,1

Derivados e Outros 82,1 1215 99,1 31,6

Accdes 14,7 11,9 58,0 63,7

Negociacédo 438 12 415 46,4

Dividendos 99 10,7 16,5 173

Resultados de Mercados 125,8 138,5 2134 180,4
Custos Operativos (milhdes de euros)

Variacdo

2003 2003 2004 pro6 forma

Custos com Pessoal 3185 3158 330,2 4,6%

+ Fornecimentos e Servicos de Terceiros 2573 2535 2894 14,2%

= Custos Administrativos 5758 569,3 619,6 8,8%

+ Amortizacbes 140,8 140,0 130,6 -6,7%

= Custos Operativos 716,6 709,3 750,2 5,8%

(*) Pré-forma excluindo contribuicdo da Credibom.
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Os servicos e fornecimentos de terceiros,
cujo agravamento foi de 14,2 %, estdo influ-
enciados por despesas relacionadas com as
seguintes iniciativas:

e accbes de comunicagdo institucional
desenvolvidas pelo BES enquanto patroci-
nador oficial da Seleccdo Nacional de fute-
bol no quadro da realizagdo do Euro 2004,

< investimento na modernizacdo da rede de

balcbes materializado na modificagdo do
lay out e imagem de 230 balcdes;

 adaptacdo dos sistemas de informagdo as
novas necessidades ditadas pela introducdo
das Normas Internacionais de Contabilidade;

» reforco de competéncias no quadro do
Basileia I, no sentido de dotar o Grupo
BES de condicBes de aplicacdo do mode-
lo IRB (Internal Ratings Based).

Indicadores de Produtividade e Eficiéncia

2003% 2004
Cost to Income (com mercados) 50,3% 52,6%
Cost to Income (sem mercados) 59,3% 60,2%
Custos Operativos/Activo Liquido Médio 1,75% 171%
Activos Totais®™ por Empregado (m€) 8 260 8 870

(*) Pré-forma excluindo contribuicdo da Credibom.

(**) Activo liquido + Asset Management + Outra Desintermediacéo Passiva + Crédito Securitizado.

ContribuicGes para os Fundos de Pensdes

(milhdes de euros)

49,2 161,5

Reformas Desvios
Antecipadas Actuariais

Contribuicio
Corrente

Alteracdo de Total
Pressupostos

Fundos de Pensdes — Niveis de Financiamento

(milhdes de euros)

2003 2004
Responsabilidades totais 1407 1540
Responsabilidades ndo financiadas®” -55 -42
Alteracdo dos pressupostos actuariais -44 -93
Responsabilidades objecto de cobertura 1308 1405
Valor dos Fundos de Pensdes 1357 1502
Cobertura 104% 107%

(*) A ser amortizadas até ao ano de 2014, de acordo com o Aviso n°12/2001 do Banco de Portugal.
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Encontra-se em funcionamento a Unidade
Central de Compras, estrutura que propor-
ciona uma maior racionalidade na negocia-
¢do de contratos de fornecimentos externos
para todo o Grupo e cujos resultados
comegaram a ter visibilidade no dltimo
trimestre do corrente exercicio.

Refira-se ainda o facto de o Grupo BES ter
desencadeado uma iniciativa pioneira no
relacionamento com 0s seus actuais e
futuros fornecedores, ao langar os “Principios
de Conduta para Fornecedores”. Esta inicia-
tiva insere-se no dmbito do programa de
responsabilidade social do Grupo BES, desig-
nado “Realizar Mais”, ja referenciado em
ponto proprio.

O Grupo continua a evidenciar melhorias
nos indices de produtividade com realce
para os racios “Custos Operativos/Activo
Liquido Médio” e “Activos Totais por
Empregado”. No que respeita ao Cost to
Income, a evolugdo no exercicio de 2004 foi
condicionada pelos custos ndo recorrentes
anteriormente referidos.

As responsabilidades para com pensées
foram influenciadas pelas reformas anteci-
padas e por uma nova reducdo da taxa de
desconto (de 550% para 525%), que levou
ao reconhecimento de 49,2 milhdes de euros
de responsabilidades adicionais. Esta alteragéo,
a semelhanca do ocorrido no exercicio de
2003, insere-se na linha da politica de prudén-
cia na avaliagio das responsabilidades com
pensdes que o Conselho de Administracdo
desde sempre vem prosseguindo. A conju-
gacdo destes efeitos com 0s encargos cor-
rentes conduziu a que o Grupo procedesse a
uma contribui¢do para os fundos de pensdes
que totalizou 1615
milhdes de euros (259,4 milhGes de euros em
2003) e fez elevar os niveis de cobertura para
107% (104% no ano anterior).
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8.1.3 Resultados e Rendibilidade

O resultado liquido consolidado do exerci-
cio de 2004 totalizou 275,2 milhdes de
euros, 0 que representa um aumento de
11,6% face ao ano anterior. O resultado
alcangado proporcionou uma rendibilidade
dos capitais proprios (ROE) de 13,9% o
que traduz uma performance significativa
atendendo a grande intensidade concor-
rencial, a realidade macroeconémica e aos
baixos niveis das taxas de juro.

Para além da relevancia da performance
conseguida nas areas ja referenciadas, é de
realgar ainda o provisionamento do Grupo,
que continua a adoptar uma politica pru-

dente na cobertura de riscos por pro-
visdes face as condigdes macro-econdmi-
cas nacionais e internacionais. Neste
sentido, as provisOes para crédito foram
reforcadas em 227,0 milhGes de euros
(acréscimo de 9,0% face ao ano de 2003)
e o Fundo para Riscos Bancarios Gerais
(FRBG) foi reforcado tendo o saldo de
balango passado para 151,6 milhdes de
euros (126,4 mi-lhdes de euros em 31 de
Dezembro de 2003).

Os resultados realizados com a alienagdo
de participagdes em 2004 (a semelhanga
de 2003) foram afectos ao reforco da
solidez financeira do Grupo.

Decomposicdo do Resultado

(milhGes de euros)

Variagdes pro-forma

2003 20037 2004 Abs. Rel.

Resultado Financeiro 7493 726,8 701,2 -25,6 -3,5%

+ Servicos a Clientes 4695 4688 5458 77,0 16,4%
+ Resultados de Mercado 2134 2133 1804 -329 -15,4%
= Produto Bancério 1432,2 1408,9 14274 18,5 1,3%
— Custos Operativos 716,6 7093 750,2 409 5,8%
( dos quais Amortizagdes) (140,8) (140,0) (130,6) (-94) -6,7%

+ Resultados Extraordinarios e Diversos 84 81 38,0 29,9
= Resultado Bruto 724,0 707,7 715,2 75 1,1%
— ProvisGes liquidas de Reposi¢des 3815 3732 357,7 -155 -4,2%
Crédito 216,7 208,33 2270 18,7 9,0%
Titulos -02 -0,2 75 77
Outras 165,0 1651 1232 -419 -254%

= Resultado antes de Impostos e Minoritérios 3425 3345 357,5 23,0 6,9%
— Impostos sobre Lucros 55,0 52,3 423 -10,0 -19,1%
— Interesses Minoritarios 37,3 355 40,0 45 12,7%
Resultado do Exercicio 250,2 246,7 2752 285 11,6%

(*) Pro-forma excluindo contribuiggo da Credibom.
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Dotacdes para Provises

(milhGes de euros)

2003 2003% 2004
ProvisGes Especificas via Conta de exploragdo 166,2 157,9 206,8
Para Riscos Gerais de Crédito 50,5 50,4 20,29
Provisdes Totais para Crédito a Clientes” 216,7 208,3 227,0
Para Titulos 0,2) 0,2) 75
Para Outros Riscos e Encargos 316 316 40,0
Para Fundo para Riscos Bancarios Gerais 915 91,5 91
Para Risco Pais 191 191 05
Para ParticipacOes Financeiras e outras finalidades 228 229 735"
TOTAL 3815 3732 3577
(*) Pré-forma excluindo contribuicio da Credibom.
a) Inclui 7,5 milhGes de euros de reforcos acima dos niveis regulamentares.
b) Inclui 56,6 milhdes de euros para flutuagio cambial.
¢) Néo inclui provisdes para risco pais associadas ao crédito a clientes.
Decomposicao da Rendibilidade Capitais Proprios (%)
2003 2004 Var p.p.
Taxa Activos Financeiros 448 4,15 -0,33
— Taxa Passivos Financeiros 2,46 2,36 -0,10
= Margem Diferencial 2,02 179 -0,23
+ Gestdo de Balango 0,01 0,00 -0,01
= Margem Global 2,02 1,79 -0,23
+ Servicos a Clientes 127 139 0,12
+ Resultados de Operacbes de Mercado 0,58 0,46 -0,12
= Rendibilidade Bruta Activos Financeiros 3,86 3,64 -0,22
— Custos Operativos 193 191 -0,02
= Rendibilidade Liquida Activos Financeiros 1,93 1,73 -0,20
— ProvisGes Liquidas de Reposicoes 103 0,91 -0,12
— Interesses Minoritarios e Outros 023 011 -0,11
= Rendibilidade Activos Financeiros 0,68 0,70 0,03
X Relevancia Activos Financeiros 0,90 0,89 -0,01
= Rendibilidade do Activo (ROA) 0,61 0,63 0,02
X Multiplicador das Aplicagdes 22,04 22,14 0,09
= Rendibilidade dos Capitais Préprios (ROE) 13,44 13,90 0,46
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A politica de provisionamento para crédito ali-
ada a melhoria dos instrumentos de pre-
vengao dos riscos, com utilizagdo extensiva de
modelos de scoring e de notacBes de rating,
dos processos de recuperagdo de crédito ven-
cido, traduziu-se numa evolugdo francamente
positiva nos indicadores de qualidade do
crédito como ja referenciado anteriormente.

Pesem embora as dificuldades experimen-
tadas pelo Grupo BES no exercicio de 2004
foi possivel melhorar os niveis de rendibili-
dade do ano anterior. Assim, a rendibilidade
dos capitais proprios (ROE) passou para
13,9% enquanto que a rendibilidade dos
activos (ROA) se situou nos 0,63%.
A melhoria dos niveis de rendibilidade tem
subjacente um grande dinamismo comercial
aliado a uma criteriosa gestdo dos riscos.

Resumindo 0s aspectos essenciais do exerci-
cio em aprecia¢do, podemos dizer que o
Grupo BES conseguiu

= melhorar os niveis de rendibilidade, com o
ROE a situar-se proximo dos 14%;

= continuar a progressdo da melhoria dos
niveis de produtividade;

 reforgar a posicdo competitiva nas princi-
pais linhas de negdcio, com melhoria da
quota média estimada de mercado para
17,7% (2003: 17,2%);

e manter o racio de transformagdo de
recursos de clientes em crédito abaixo
dos 100%;

» reforcar de modo expressivo a solidez
financeira;

= manter um controlo apertado dos riscos,
designadamente do crédito, alocando
significativos volumes dos meios libertos a
provisdes;

= reforgar o reconhecimento internacional,
com a atribuicdo pela “Global Finance” dos
prémios “Best Portuguese Bank” e “Best
Trade Bank in Portugal”.
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8.2 Andlise Financeira do BES Individual

8.2.1 Principais Valores e Indicadores de Actividade e Resultados

SIMBOL. 2001 2002 2003 2004

BALANGCO (milh&es de euros)

Activos Totais®” AT 33526 36 035 38316 44094

Activo Liquido AL 27 590 29 416 31384 33903

Activos Financeiros (valores médios) AF 23 790 23 322 24 627 26 487

Capital e Reservas (valores médios) KP 1 365 1762 1885 1969
CONTA DE EXPLORACAO (milhdes de euros)

Resultado Financeiro RF 4171 4171 412,2 404,1
+ Servigos Bancérios a Clientes SB 2054 2353 2774 3428
= Produto Bancario Comercial PBC 6225 6524 689,6 7469
+ Resultado de Operacdes de Mercado RM 1238 1537 2472 179,6
= Produto Bancario Exploracdo PB 7463 806,1 936,8 926,5
+ Result. Extraordinarios e Outros Custos RX-OC 145 -32,0 247 304
= Produto Bancério Total PBT 7318 7741 9615 956,9
— Custos Operativos CO 4486 4440 4544 492,9
— ProvisGes e Impostos PVI 1421 200,7 3153 259,7
= Resultado Liquido RL 1411 1294 1918 204,3
RENDIBILIDADE (%)

Margem Financeira RF / AF 175 179 167 153
+ Rendibilidade Servicos a Clientes SB / AF 0,86 101 113 129
+ Rendibilidade Operagdes de Mercado SM / AF 0,52 0,66 1,00 0,68
= Margem de Neg6cio PB / AF 314 3,46 3,80 3,50
— Relevancia Custos Operativos CO/AF 1,89 190 185 186
— ProvisGes e Impostos PVI / AF 0,60 0,86 128 0,98
— Result. Extraordinarios e Outros Custos (OC-RX) / AF -0,06 -0,14 0,10 011
= Rendibilidade Activo Financeiro RL/AF 0,59 0,55 0,78 0,77
X Relevancia Activos Financeiros AF/ AL 087 085 085 0,84
= Rendibilidade do Activo (ROA) RL /AL 0,52 047 0,66 0,65
x Multiplicador Aplicacdes AL / KP 20,05 15,61 1544 16,00
= Rendibilidade Capitais Préprios (ROE) RL/ KP 10,34 734 10,18 10,38
PRODUTIVIDADE/EFICIENCIA

Custos Operativos / Activos Totais (%) CO /AT 134 123 119 112

Activos por Empregado m€ AT / NP 6 440 8394 9242 10715

Cost to Income (%) CO/PB 60,1 55,1 485 53,2

(*) Activo Liquido + Asset Management + Crédito Securitizado
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8.2.2 Actividade

O exercicio de 2004 decorreu, na linha de
continuidade dos Ultimos anos, sob um clima
de forte dinamismo comercial, de consoli-
dacdo das grandes transformacdes estrutu-
rais e de abertura de novos e estimulantes
caminhos, proporcionados pela reorganiza-
cdo e consolidacdo do Grupo financeiro
multiespecialista.

Evolugdo da Actividade

(mil milhdes de euros)

+15%

1M 2003
2004

+12%

Activos Totais(1) Crédito Clientes (2)

Recursos de Clientes (3)

(1) Inclui: Activo liquido e desintermediacao passiva e activa.
(2) Inclui: Crédito a clientes de balango e crédito securitizado.

(3) Inclui: Débitos para com clientes, débitos representados por titulos e desintermediagéo passiva.

Evolucdo do Crédito a Clientes Incluindo Securitizado

(milhGes de euros)

2003

19 026

2004

[l Empresas
[l Habitacéo
Particulares-Outros Fins
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O dinamismo do negdcio mais directamente
relacionado com clientes continuou a ser uma
das caracteristicas mais marcantes da activi-
dade do BES com o crédito a continuar a
expandir-se a bom ritmo, crescimento de 13%
considerando os valores do crédito securitiza-
do, e a captacdo de recursos (considerando
também a actividade de desintermediacdo) a
apresentar um crescimento de 12%.

O crédito concedido a clientes continuou
a revelar capacidade de expansdo, com o
crédito a habitagdo a assumir-se, mais uma
vez, cOMo a componente mais activa ao
registar um aumento de 22%, enquanto que
o crédito a particulares para outras finali-
dades e o crédito a empresas apresentam
um crescimento idéntico (9%). O BES
realizou, no final do més de Novembro, a
sua primeira operacdo de securitizagdo de
crédito a habitagdo no valor de 1 200 milhdes
de euros.

No final do exercicio, a estrutura da carteira
de crédito ndo revelava alteracGes significati-
vas face ao ano anterior, com o crédito a
empresas a representar 65%, facto denuncia-
dor da forte implantacdo que o BES tem no
tecido empresarial portugués.

O aperfeicoamento sistematico da gestdo
integrada de risco, em conjuga¢do com a boa
capacidade de avaliagdo comercial do risco de
crédito que todos os intervenientes no
processo vém demonstrando, tem propor-
cionado que um dos pontos fortes do BES
seja a qualidade da sua carteira de crédito.
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A qualidade da carteira de crédito pode ser Qualidade dos Activos (milhdes de euros)
aferida pela baixa sinistralidade, que se apre-

senta em torno dos 1,9%, e pelo elevado
’ s~ 531
nivel de cobertura por provisdes, com o 512 Créditovencido 2008 2004

, . A . . g 0 < 90 dias
racio de referéncia a situar-se nos 158%. Créditovencido  1.94% 190%

Crédito Vencido Total
Crédito Clientes

O racio do crédito com incumprimento 4 337 > 90 dias o _
. M Provisdes 180% 166% _CréditoVencido > 90 Dias
(Banco de Portugal) apresentava no final do 2 2 : : Crédito Clientes
el 0 Provisdes Totais para Crédito
exercicio um valor de 2,06%, com uma - - 158y 1sgy rovisoeeiotals para Credito

cobertura por provisdes de 145,3%. 1719 1800 ProvisDesTotais para Crédito

Crédito Vencido > 90 Dias

O crescimento de 4,2% dos recursos de

2003 2004

balanco revela uma relativa desaceleracdo

face ao exercicio anterior (2003: 10,6%) no

que foi compensado pelo bom desempenho

dos produtos de desintermediacdo (+32%),

nomeadamente dos fundos de investimento Captagio Recursos Clientes (milhdes de euros)

mobilidrio e da bancasseguros. As necessi-

dades de financiamento do crédito a clientes VariagGes

continuam a ser asseguradas quer por recur- 2003 2004 Abs.  Rel. (%)

sos de clientes, quer por débitos representa- Captacdo de Recursos 17 334 18 067 733 42

dos por titulos, que continua a constituir-se Recursos a Vista 6 257 6 834 577 92

como a componente mais dindmica da inter- Recursos a Prazo 6811 6 466 -345 5,1

mediacéo. Débitos Representados por Titulos 4 266 4 767 501 11,7
Desintermediacdo 6 751 8908 2157 32,0

8.2.3 Produto Bancario, Produtividade Recursos Totais de Clientes 24 085 26975 2890 12,0

e Rendibilidade

A performance do Banco foi marcada

fundamentalmente pelo bom crescimento

do comissionamento (+23,6%); o desem- Decomposicdo do Resultado (milhges de euros)

penho modesto tanto do resultado finan-

ceiro como dos resultados de mercados 2003 2004 Variagio

levou a que o produto bancario registasse Resultado Financeiro 4122 404,1 -2,0%

uma quebra de 1,1%. O resultado liquido + Servigos a Clientes 2774 3428 23,6%

atingiu 204,3 milhGes de euros, representati- + Resultados de Operagdes de Mercado 2472 1796 -27,3%

vo de um crescimento de 6,5%. = Produto Bancério 936,8 926,5 -1,1%
+ Extraordinérios e Outros 247 304 23,1%
— Custos Administrativos 346,5 3914 13,0%
— Amortizagdes 107,9 1015 -5,9%
— ProvisGes Liquidas de ReposicGes 3106 2532 -18,5%
= Resultado Antes de Impostos 196,5 21038 7,3%
— Impostos sobre Lucros 47 6,5 38,3%
= Resultado Liquido 191,8 2043 6,5%
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Indicadores de Produtividade

Indicadores 2003 2004 Variagao
Custos Operativos/Activos Totais (%) 119 112 -0,06 p.p.
Activos por Empregado (m€) 9 242 10 715 15,9%
Empregados por Balcdo (n°) 87 8,6 -01
Cost to Income (%) 485 53,2 47p.p.

Expansdo da Rede / Eficiéncia da Organizacdo

500 188 1160

475 473 474 476

N
o
<)

437
427
414

Balcdes (n°)

I
S
=]

457

10,7
Sl

+120
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Apesar da evolugdo dos custos operativos e
do produto bancario ter proporcionado
algum recuo na evolugdo do Cost to Income,
registaram-se melhorias ao nivel da produtivi-
dade, visiveis:

= na reducgdo de 6 pontos base no peso dos
custos operativos na actividade total,

e no aumento de 159% dos activos totais
por empregado, e

 na reducdo do nimero de empregados por
balcdo.

Estas variagbes continuam a ser influenciadas
pela redugdo do nimero de colaboradores
do Banco operada no decorrer dos Ultimos
exercicios, reducdo esta que vem sendo
acompanhada pelo indispensavel rejuvenesci-
mento dos quadros e pela melhoria global da
qualificacdo dos seus recursos humanos.

O processo de racionalizagdo dos recursos
humanos do Banco tem tido reflexos
inevitdveis em matéria de pensOes, desig-
nadamente no aumento das responsabili-
dades e, consequentemente, na mobilizagéo
de recursos para fazer face ao respectivo
financiamento.

As responsabilidades para com pens@es de
reforma tiveram, consequentemente, um
aumento 107 milhdes de euros, tendo o
respectivo financiamento total implicado
uma entrega aos fundos de pensBes de
137 milhdes de euros.
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8.2.4 Proposta de Distribui¢do
de Resultados do BES

Nos termos da alinea b) do artigo 376.° do
Codigo das Sociedades Comerciais e em con-
formidade com o artigo 30.° dos Estatutos,
propbe-se para aprovacdo da Assembleia
Geral, a seguinte aplicacdo dos resultados do
exercicio (tabela ao lado)

O dividendo relativo aos resultados de 2004
corresponde a um valor bruto por accdo de
0,368 euros para a totalidade das ac¢des exis-
tentes no final do exercicio.

Proposta de Distribuicdo de Resultados

(euros)

Para Reserva Legal

20 500 000,00

Para Distribuicdo aos Administradores

4 086 200,00

Para Distribuicdo aos Colaboradores

19 554 000,00

Para Distribui¢do aos Accionistas

110 400 000,00

Para Outras Reservas

49 768 333,62

204 308 533,62
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8.3 Andlise Financeira das Principais Unidades de Negdcio

8.3.1 Banca

O crédito sobre clientes apresentou um crescimento de 3,0%, evoluindo de 5 740 milhGes de
euros para 5 915 milhdes de euros, em resultado de uma evolugéo positiva do crédito imobiliario
(+121 milhdes de euros) e do crédito comercial (+53 milhdes de euros). O crédito imobiliario,
que representa 71,3% do total do crédito concedido, atingiu 0 montante de 4 220 milhdes de
euros.

A captagdo de recursos de clientes alcangou os 4 131 milhdes de euros, valor que compara com
4 304 milhdes de euros no final de Dezembro de 2003. O montante de débitos representados
por titulos evoluiu no mesmo sentido de 2 135 milhdes para 2 098 milhdes de euros no final do
exercicio de 2004.

O Banco apresentou um resultado financeiro de 1425 milhdes de euros e um volume de servigos
a clientes de 35,5 milhdes de euros, que corresponde a um crescimento homdlogo de 52,4%. O pro-
duto bancério atingiu 221,2 milhdes de euros e o resultado liquido situou-se nos 68,0 milhdes de
euros (acréscimo de 7,4% face ao ano anterior).

Valores consolidados (milhdes de euros)

Variaveis de Gestdo e Indicadores 2003 2004 Var (%)
Activo Liquido 8 156 7522 -78
Capital e Reservas 240 264 10,0
Recursos de Clientes 4 304 4131 -4,0
Crédito sobre Clientes (bruto) 5741 5915 30
Produto Bancario 1795 2212 23,2
Resultado do Exercicio 633 68,0 74
Cost to Income 38,4% 33,7% -4,7 pp.
Rendibilidade dos Capitais Proprios (ROE) 34,7% 284% -6,3 p.p.
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O BES Investimento encerrou o exercicio com um resultado liquido consolidado de 53,5 milhdes
de euros, valor que &, praticamente, o dobro do verificado em 2003. Na generalidade, todas as
areas de negocio apresentaram resultados substancialmente superiores aos do ano anterior,
sendo de salientar a forte contribuicdo da area de Project Finance e a recuperagdo acentuada da
actividade de corretagem nos quatro paises onde o Banco actua. Verificou-se ainda um forte
desenvolvimento de outras actividades de banca de investimento, nomeadamente as areas de
Originacéo de Accdes e de Produtos de Divida, Distribuicdo de Produtos de Divida e Gestéo de
Risco. O bom aproveitamento de oportunidades de trading de accdes e de produtos derivados
também constituiu uma forte alavancagem aos resultados alcangados.

No que respeita a0 balanco verificou-se um acréscimo de cerca de 379 milhdes de euros
(+17,7%), com o crédito sobre clientes a registar um crescimento de 48%, para o que contribuiu
decisivamente a evolucdo verificada nas carteiras de empréstimos em regime de Project Finance
e de Financiamentos Estruturados que ultrapassaram largamente o decréscimo verificado nos
empréstimos em regime normal (sindicado e outros). A carteira de Obrigagdes, na sua compo-
nente de Obrigacdes de Emissores Plblicos, apresentou um acréscimo muito significativo (+109,6
milhdes de euros) motivado exclusivamente pelo aumento de da carteira de titulos da divida
publica brasileira, da nossa subsidiaria no Brasil. A carteira de Accdes aumentou cerca de 157
milhGes de euros, devido, fundamentalmente, ao efeito conjugado de dois factores: inicio da venda
a clientes de produtos estruturados sobre indices de accoes e desenvolvimento da actividade de
arbitragem em Espanha. Em contrapartida, o Crédito sobre Instituicdes de Crédito registou um
decréscimo de 245 milhdes de euros fortemente influenciado pela consolidagdo da nossa asso-
ciada, em Espanha, que tem uma actividade muito intensa na area de Repos de Divida Publica.

O produto bancério aumentou 55,1% resultante, fundamentalmente, da evolugéo das comissdes
que passaram de 20,2 milhes de euros para 26,8 milhdes de euros e dos proveitos pela
prestacdo de servicos, que cresceram cerca de 37,5%.

Valores consolidados (milhares de euros)

Variaveis de Gestdo e Indicadores 2003 2004 Var (%)
Activo Liquido 2 137 251 2 516 346 17,7
Capital e Reservas 152 547 162 324 6,4
Produto Bancério 82 115 127 322 551
Resultado do Exercicio 26 826 53 451 99,3
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Os residentes na Regido Auténoma dos Acores constituem o objectivo principal da actuagdo
do Banco Espirito Santo dos Acores, ndo esquecendo, no entanto a importante comunidade
de emigrantes agorianos estabelecida principalmente nos Estados Unidos da América e no
Canada.

Estrategicamente, continua a cumprir-se o plano de negécios que visa 0 desenvolvimento da
presenca na Regido, embora o Banco seja ja uma instituicdo de referéncia nomeadamente pelo
apoio a economia regional e pela forte implantagdo na area social, com treze das Santas Casas
das Misericordias dos Acores a serem accionistas do BES dos Agores. Durante o exercicio de
2004 desenvolveu-se uma intensa politica comercial, promovendo mdltiplas acgGes das quais
merecem particular destaque as relacionadas com a concretizagdo de varios protocolos com
empresas e instituicdes, cuja actividade tem um papel de relevo no crescimento sustentado do
BES dos Acores.

O exercicio encerrou com um activo liquido de 277,5 milhdes de euros e um resultado
liquido de 4,1 milhGes de euros, 0 que representa um crescimento relativamente a 2003, de
17,5% e 6,9% respectivamente. A rendibilidade dos capitais proprios (ROE) foi de 15,5% e o
racio de solvabilidade situou-se em 11,3%.

(milhares de euros)

Variaveis de Gestdo e Indicadores 2003 2004 Var (%)
Activo Liquido 236 171 277 465 175
Capital e Reservas 24 601 26 148 6,3
Crédito sobre Clientes (bruto) 197 943 216 913 9,6
Depositos de Clientes 166 061 184 544 111
Produto Bancario 9 500 10 924 15,0
Resultado do Exercicio 3794 4 056 6,9
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Durante o0 ano de 2004, o BESSA acentuou a actividade em operacgdes focadas na abordagem
comercial ao segmento de particulares, afluentes e private e a banca de empresas, com
especial relevo para as que desenvolvem negécios no triangulo Portugal / Espanha / América
Latina através da banca comercial, gestdo de activos e banca de investimento, nas quais o Banco
dispde de vantagens competitivas. No ambito da oferta de servicos dirigidos as empresas foi
implementado um servico associado as operagdes de factoring desenvolvidas entre as empresas
ibéricas.

Neste exercicio, foram adquiridas as gestoras de activos Lusogest e Lusopensiones ao Banco
Simeon (Grupo CGD) induzindo um aumento dos activos sob gestdo de mais de 200 milhdes
de euros. Ja no principio de 2005 o Banco de Espanha autorizou a aquisicio pelo BESSA ao
Grupo HVB do Banco Inversion, instituicio especializada em clientes particulares e private
banking. Neste contexto existem condi¢es para que o BESSA se venha a posicionar entre 0s
doze maiores grupos neste segmento e entre os vinte sete maiores gestores de fundos de
investimento, com um volume potencial de 1700 milhdes de euros de activos sob gestdo e
cerca de 94 sociedades SIM e SICAV’s.

Por outro lado, iniciou-se a reestruturagdo do sistema informatico, condi¢do indispensavel a
melhoria nos processos operativos e da qualidade do atendimento aos clientes, reforcando
simultaneamente o servico online as transacgdes comerciais entre 0 BES e o BESSA.

Valores consolidados (milhdes de euros)

Variaveis de Gestdo e Indicadores 2003 2004 Var (%)
Activo Liquido 1 664 1887 134
Capital e Reservas 67,0 788 17,6
Crédito sobre Clientes (bruto) 1120 1162 37
Depositos de Clientes 1 046 1284 228
Produto Bancério 595 483 -1838
Resultado do Exercicio 52 -45
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A performance do ES Bank reflecte o impacto dos elevados custos associados quer a mudanca
para o novo edificio Espirito Santo Plaza quer ao reforco e fortalecimento do Compliance Team.
Os efeitos destes acontecimentos irdo sendo compensados pelo crescimento da actividade e
pelo controlo rigoroso dos custos, ja devidamente considerados no Plano Estratégico para
2004/2007.

Os proveitos do exercicio apresentaram-se inferiores aos de 2003 devido, por um lado, a
quebra nos ganhos com titulos e, por outro, ao decréscimo acentuado das comissdes origi-
nadas em transacgdes estruturadas. Esta situagdo decorre em grande parte da alienagdo da
carteira de titulos concretizada o ano passado e da composi¢ao e estrutura de taxa da carteira
actual. Neste contexto o resultado depois de impostos passou de 2,3 milhdes de euros em
2003 para 37 mil euros no final do corrente exercicio.

A broker dealer ES Financial Services continuou a desenvolver uma excelente performance
assente na manutencdo de elevados niveis em termos de qualidade comercial e de capacidade
de aconselhamento dos protagonistas deste negdcio e da continua adequacéo dos produtos as
necessidades e aspiracfes dos clientes. A carteira dos activos sob gestdo reparte-se entre
produtos tradicionais de balan¢o (40%) e produtos de desintermediacéo (60%).

A carteira de crédito, que continua a manter uma elevada qualidade, evoluiu de 179 para 177
milhdes de euros, registando alteracdes significativas na sua composicdo com o crédito a
habitacdo a assumir posicdo de lideranga. O novo negocio Eximbank lending, um start up
business line dirigido a clientes empresas envolvidos no negécio de import/export e garantido
pelo Governo dos Estados Unidos, atingiu no final do ano 17 milhdes de dolares, revelando
fortes potencialidades de crescimento.

(milhares de euros)

Variaveis de Gestdo e Indicadores 2003 2004 Var (%)
Activo Liquido 402 628 315 137 =217
Capital e Reservas 26 976 26 630 -13
Crédito sobre Clientes (bruto) 179 015 177 090 -11
Depositos de Clientes 308 356 246 757 -20,0
Produto Bancario 15 279 12 843 -159
Resultado do Exercicio 2337 37 -984
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A regido da Asia - Pacifico manteve ao longo de 2004 um crescimento econdmico sustentado,
com particular relevancia para a Republica Popular da China, India, Japdo, Taiwan e Regido
Administrativa Especial de Macau. A Republica Popular da China continuou a manter um eleva-
do ritmo de crescimento verificando-se, em termos homdlogos, uma expansdo de 9,5% do PIB.
N&o obstante as autoridades chinesas terem tomado um conjunto de medidas administrativas
visando diminuir o risco de sobreaquecimento da economia local e concomitantemente terem
procedido ao incremento da principal taxa de referéncia, de 5,31% para 5,58%, os principais indi-
cadores econdmicos continuaram a revelar crescimentos significativos. A industrializacdo continua
a processar-se a um ritmo acelerado, estendendo-se gradualmente ao sector dos servicos,
assumindo o sector primario um papel cada vez menos importante enquanto que o comércio
externo continua a constituir-se como o motor de sustentacdo do actual ritmo de crescimento.
A Regido Administrativa Especial de Macau apresentou, em termos homoélogos, um crescimento
do PIB superior a 25%. Para este forte crescimento econdémico contribuiram as trés grandes
forcas motoras da actividade local - jogo de azar e fortuna, turismo e construcdo civil.

Num contexto econémico regional favoravel, o Banco Espirito Santo do Oriente tem vindo a
reforcar gradualmente o seu posicionamento nos mercados local e regional, assumindo como um
dos seus objectivos prioritarios, apoiar os clientes do Grupo BES nos seus negdcios na regido da
Asia - Pacifico, bem como potenciar sinergias de negécio entre as areas financeira e ndo-financeira
do Grupo. Nao obstante a forte expansdo econoémica desta regido, o Banco manteve uma politi-
ca de concessao de crédito prudente, com o activo liquido a apresentar um ligeiro decréscimo e
o resultado liquido do exercicio que se situou nos 1,4 milhGes de euros, a apresentar um decrésci-
mo em relacdo ao ano anterior. Para este resultado contribuiram a forte recuperacdo das
provisdes especificas para cobertura do risco de crédito, o crescimento dos resultados de
mercados e 0 aumento substancial das comiss6es e servicos bancarios.

(milhares de euros)

Variaveis de Gestdo e Indicadores 2003 2004 Var (%)
Activo Liquido 65 458 61 620 -59
Crédito sobre Clientes (bruto) 14 544 18 333 26,1
Capital e Reservas 21 798 21 578 -1,0
Produto Bancario 2 557 2 032 -20,5
Resultado do Exercicio 1503 1370 -88
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O ano de 2004 caracterizou-se pela consolidacéo da presenga do Banco no mercado angolano
com a abertura de cinco agéncias em Luanda que, a0 proporcionar uma maior cobertura
geografica e uma maior proximidade aos clientes, potenciaram o desenvolvimento de um
atendimento de qualidade e exceléncia.

As necessidades dos clientes séo, a todo o momento, a preocupacéo fundamental do BESA
que, ao criar servicos inovadores, ndo sO satisfaz essas necessidades como transmite uma
imagem de confianca, qualidade, inovacdo e modernidade. A boa imagem que o Banco
conseguiu transmitir aos seus clientes, em particular, e ao mercado em geral, foram factores fun-
damentais para o seu crescimento com consequente reflexo positivo nos resultados obtidos.

O activo liquido registou um acréscimo de 114% relativamente a 2003 em resultado essencial-
mente do aumento das aplicagdes financeiras. O crédito concedido a clientes e o imobilizado
também tiveram uma participacdo positiva na evolucdo do activo liquido. Os recursos totais de
clientes apresentaram um crescimento de 135% correspondendo a uma quota de mercado de
7%. O produto bancério aumentou 120%, com todas as suas componentes a registarem
acréscimos significativos em relagdo ao ano anterior, e com o peso do resultado financeiro a
reduzir-se de 68% para 58% por contrapartida do aumento da contribuicdo dos servicos
bancarios que passaram de 32% para 43 %. Os custos operativos registaram um acréscimo de
55% em resultado do crescimento de actividade e dos investimentos relacionados com a
abertura dos novos balcBes. A conjugacdo da evolugdo bastante positiva de todas estas
componentes levou a que o resultado liquido apresenta-se o significativo acréscimo de 291%
em relacdo a 2003.

(milhares de euros)

Variaveis de Gestdo e Indicadores 2003 2004 Var (%)
Activo Liquido 90 041 192 778 1141
Capital e Reservas 6 795 9 500 3938
Crédito sobre Clientes (bruto) 16 691 28 660 71,7
Depositos de Clientes 69 037 148 810 1156
Produto Bancario 11 260 24 784 1201
Resultado do Exercicio 2 576 10 073 2910
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Durante o ano de 2004 as actividades tradicionais de banca de empresas - operacoes estrutu-
radas, operagdes de tesouraria e prestacdo de servicos - em favor dos portugueses residentes
em Franga, foram reforcadas com a actividade de crédito imobiliario (operagdes de marchands de
biens), centrada sobre o mercado de imdveis de habitacdo na regido de Paris.

O resultado de exploracéo elevou-se a 11,7 milhdes de euros o que representou um aumento
de 41,6% face a 2003, decorrente de um crescimento de 129% do produto bancario, o qual
atingiu 26,3 milhGes de euros, e de uma diminuicdo de 3% dos custos operativos recorrentes.
Neste contexto o resultado liquido registou o expressivo aumento de 44% atingindo 4,9 milhdes
de euros. O Cost to Income situou- -se nos 55,8% (64,8% em 2003).

(milhares de euros)

Variaveis de Gestdo e Indicadores 2003 2004 Var (%)
Activo Liquido 1795 203 1281 760 -28,6
Capital e Reservas 62 629 64 315 27
Crédito sobre Clientes (bruto) 732 556 699 059 -4.6
Depositos de Clientes 219 130 147 746 -32,6
Produto Bancério 23 300 26 300 129
Resultado do Exercicio 3369 4 857 442
Cost to Income 64,8% 55,8% -90 pp
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No decorrer do exercicio o Banco BEST consolidou a sua rede de distribuicdo, especiaimente
no que diz respeito aos canais de relagdo pessoal.

No ambito da oferta de produtos e servicos financeiros, salienta-se a introducdo de uma
inovadora ferramenta de analise (comparacao e escolha de fundos de investimento on-line da
Morningstar), a estruturacdo da oferta de produtos de asset management em ciclos de
investimento ajustados aos perfis de rendibilidade/risco dos clientes e aos ciclos dos mercados
financeiros, bem como, a disponibilizacdo do servico de gestdo de carteiras.

A base de clientes cresceu 70% face ao ano anterior, sendo de registar que cerca de 60% dos
clientes sdo de segmentos afluente ou private. Os activos de clientes particulares sob gestdo
cresceram cerca de 34%, ascendendo no final do ano a 385 milhdes de euros. Os produtos de
asset management representavam, no final do exercicio, cerca de dois tercos dos recursos
totais.

Em Dezembro de 2004, e pelo segundo ano consecutivo, 0 Banco BEST recebeu um prémio
de exceléncia concretizado no Troféu Call Center 2004. Este prémio, que vai na sua quarta
edicéo, ¢ atribuido pela IFE (International Faculty for Executives) em parceria com a IZO System
e tem como objectivo recompensar a qualidade de atendimento dos call centers.

(milhares de euros)

Variaveis de Gestdo e Indicadores 2003 2004 Var (%)
Activo Liquido 227 322 254 749 121
Capital e Reservas 40 947 30 755 -249
Depositos de Clientes 182 631 181 272 -0,7
Produto Bancario 3766 4 669 24,0
Resultado do Exercicio -10 192 -9 417 -7,6
Activos de Clientes Particulares sob Gestdao 287 865 385 081 338
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8.3.2 Gestdo de Activos Financeiros

O encerramento da actividade de 2004 saldou-se por um volume global de activos sob gestdo
de cerca de 13,9 mil milhGes de euros, reflectindo um crescimento homdlogo de 10,7%,
resultante em grande parte do aumento do volume da actividade dos fundos de investimento
mobiliario. Este crescimento deve-se a estratégia adoptada de dinamizagdo da oferta de fundos
de investimento mobiliario de risco reduzido e de criagdo de novos fundos, cuja politica de inves-
timento se baseia em novas técnicas de gestdo de risco de crédito ou de retorno absoluto. Na
sequéncia da publicagdo de nova legislacdo para os fundos de investimento mobiliario foram
langados em Julho dois novos fundos: Espirito Santo Capitalizacdo Dinamica (fundo de obrigac6es
taxa variavel) e Espirito Santo Estratégia Activa (fundo de investimento flexivel).

O fundo imobiliario Gespatriménio Rendimento manteve a sua posicdo de maior fundo de
investimento imobiliario aberto no mercado portugués com um volume sob gestdo superior a
1,4 mil milhGes de euros.

No ambito da actividade no Luxemburgo, ha a destacar o lancamento de um novo fundo
baseado na utilizagdo de estratégias multi-manager : Active Allocation Fund - Global Active Allocation.

Em relacdo ao mercado espanhol a iniciativa mais significativa encontra-se relacionada com a
aquisicdo de duas gestoras de activos - Lusogest SGIIC e Lusopensiones SGFP — que passaram a
integrar o universo de empresas da Espirito Santo Activos Financieros, S.A..

O resultado consolidado apresentou um crescimento de 21,7% resultante do aumento dos
volumes sob gestdo.

valores consolidados (milhares de euros)

Variaveis de Gestdo e Indicadores 2003 2004 Var (%)
Activo Liquido 55 821 59 747 7,0
Capital e Reservas 22 113 27 621 249
Produto Bancério 26 042 27 212 45
Resultado do Exercicio 10 983 13 362 217
Activos sob Gestdo (milhGes de euros) 12 617 13 972 10,7
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8.3.3 Crédito Especializado

Em Fevereiro de 2004 realizou-se (com efeitos a 1 de Janeiro do mesmo ano) a fusdo das
empresas de crédito especializado do Grupo BES - Besleasing Imobilidria (leasing imobiliario),
Besleasing Mobiliaria (leasing mobiliario) e Euroges (factoring) - com a transformagdo da
primeira em instituicdo financeira de crédito sob a denominagdo de Besleasing e Factoring -
Instituicdo Financeira de Crédito, S.A.

Apesar do fraco desenvolvimento da economia nacional, os sectores do leasing e factoring
evidenciaram um forte crescimento da sua actividade, tendo a producdo da empresa supera-
do as melhores expectativas em todos 0s seus segmentos de negocio, contribuindo para este
efeito a dinamica da rede comercial bancaria do Grupo BES. Globalmente, a producéo atingiu
3 573 milhGes de euros correspondendo a um crescimento de 31,5% em relagdo ao ano
anterior o que levou a empresa a ganhar quota de mercado e a posicionar-se no segundo lugar
do ranking nos respectivos segmentos, com uma quota de mercado de 17,4% no leasing e
20,8% no factoring.

A politica de contencdo e racionalizagdo de custos inerente a uma conjuntura de fusdo,

conjugada com o aumento do produto, induziu melhorias nos niveis de eficiéncia. A qualidade
do crédito continuou com tendéncia positiva, apresentando baixos indices de sinistralidade.

(milhares de euros)

Variaveis de Gestdo e Indicadores 2003" 2004 Var (%)
Activo Liquido 1609 752 2 299 243 428
Capital e Reservas 63 018 65 184 34
Crédito sobre Clientes (bruto) 1 550 467 2183 873 409
Produto Lease / Factor 36 787 39 577 76
Resultado do Exercicio 10 126 10 438 31

Leasing Imobiliario

Contratos Iniciados (n°) 462 591 279

Valor 228 295 317 000 389
Leasing Mobiliario

Contratos Iniciados (n°) 5722 7784 36,0

Valor 283 135 417 036 473
Factoring

Carteira de Crédito Tomado 2 205 700 2 839 213 28,7

Carteira de Crédito sob Gestdo 735 580 953 148 29,6

(*) Valores agregados das trés empresas para efeitos de comparabilidade.
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O resultado liquido apresenta o expressivo crescimento de 25,5% face ao periodo homélogo em
resultado da combinacéo de trés factores: aumento do resultado financeiro em 15%, diminui¢éo
dos custos operacionais em 4% e melhoria da eficiéncia fiscal.

Durante o exercicio em aprego assistiu-se a continuacdo do esforco de captagdo de novos
utilizadores de cartdo de crédito e a promogdo do aumento da facturagdo por cartdo, com
reflexo no crescimento de 9,3% na facturacdo total a crédito. Esta evolucdo foi possivel
devido a actuagdo preponderante das redes comerciais dos bancos do Grupo BES (onde a venda
de cartdes de crédito se posiciona com elevada prioridade), as accGes de pré - aprovacao e as
campanhas de atribuicdo de prémios por utilizacdo dos mesmos. Foram ainda desenvolvidas
campanhas visando a venda de produtos ndo financeiros a clientes detentores de cartfes de
crédito cujo objectivo principal consistiu na exploragéo da funcionalidade de “compras especiais”.

Ainda na éarea de desenvolvimento de negdcio reforcou-se a actividade da empresa junto de
universos de ndo clientes Grupo BES com o langamento do Cartdo Visa de Crédito PGA —
Portugalia Air Lines. Este produto permite aos membros do programa de fidelizagdo da PGA
(Sky Club) acumular milhas pela mera utilizagdo do cartéo nas suas compras.

No quadro da organizagdo das areas de negécio do Grupo concretizou-se a passagem do
negocio de cartdes pré-pagos (bem como toda a estrutura que a sustenta) para a Crediflash.
Neste ambito, ha que destacar o lancamento do primeiro vale de refeicdo em forma de cartdo
no mercado portugués, o que constituiu mais uma importante inovacdo introduzida pelo
Grupo BES.

(milhares de euros)

Variaveis de Gestdo e Indicadores 2003 2004 Var (%)
Activo Liquido 132 166 139 560 5,6
Capital e Reservas 12 110 12 870 6,3
Crédito sobre Clientes (bruto) 124 002 129 965 438
Produto Bancério 38 611 37 179 -37
Resultado do Exercicio 7 538 9 459 255
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A Locarent € uma empresa dedicada ao negécio de renting (aluguer operacional de viaturas)
e gestdo de frotas, que resultou de uma parceria estabelecida entre os Grupos Banco Espirito
Santo, Caixa Geral de Depositos e Serfingest, SGPS e cuja constituicdo se formalizou em 31 de
Dezembro de 2003.

A empresa, cuja actividade comercial teve inicio no final do més de Maio de 2004, foi criada
com o propdsito comercial de alargar o leque de oferta relativamente as formas de financia-
mento automavel e pretende atingir no médio prazo uma quota de mercado semelhante a que
0s Grupos parceiros detém no sistema bancario.

A Locarent opera com todas as marcas de automoveis representadas oficialmente em Portugal,
abrangendo todos os tipos de viaturas ligeiras de passageiros, mercadorias € mistas até 3 500
kg de peso bruto e lotagdo até nove lugares. Direccionada para todos os segmentos de clientes
disponibiliza um completo conjunto de servigos necessarios a plena utilizagdo de uma viatura,
nomeadamente gestdo da manutencéo, gestdo de pneus, gestdo de seguros e sinistros, gestao
de combustivel, viatura de substituicdo, relatérios de gestdo de frota e uma linha telefénica de
apoio ao condutor, que funciona 24 horas por dia, 365 dias por ano. A Locarent atingiu no
primeiro ano de actividade um volume de produgdo préximo dos 1800 contratos.

(milhares de euros)

Variaveis de Gestdo e Indicadores 2004
Activo Liquido 34 379
Capital e Reservas 3390
Imobilizado 27 898
Resultado do Exercicio -2 005
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8.3.4 Capital de risco

Ao longo de 2004, a Espirito Santo Capital centrou-se no desenvolvimento das varias etapas
que constituem a actividade de capital de risco, merecendo um especial destaque o lan¢camento
do fundo SES Iberian |, primeiro fundo dirigido para um contexto ibérico, em parceria com o
Grupo Siparex. A criagdo deste fundo, a par da constituicdo de uma equipa fixa em Espanha,
permitird & empresa diferenciar-se face ao que é oferecido no mercado. Este fundo tem como
objectivo inicial captar 50 milhGes de euros junto de investidores portugueses, espanhois e
franceses para investir em PMEs dos respectivos paises. O montante colocado até final do ano
foi de 27,5 milhGes de euros.

Os fundos sob gestdo ascendiam, no final de exercicio, a 104 milhGes de euros, sendo 30 milhdes
de euros de fundos proprios e 74 milhdes de euros de fundos de terceiros. No que respeita
ao investimento foram analisadas cinquenta e seis oportunidades, na sua maioria capital de
desenvolvimento (as operagdes buy out e expansdo representaram cerca de 78%) repartidas
por diversos sectores de actividade sendo a distribuicdo e o retalho, materiais de construcéo e
téxtil os mais dinamicos. Concretizaram-se onze operagdes, num valor global de 12 milhGes de
euros, tendo sete delas correspondido a novas tomadas de participagdo e as restantes
a reforco de participagdes ja existentes. O desinvestimento total materializou-se em saidas
definitivas do capital de seis empresas e na reducéo da exposicao relativamente a outras trés.
O valor total de alienacdo foi de cerca de 4 milhGes de euros, gerando mais-valias no
montante de 2,9 milhdes de euros. O resultado liquido alcangado foi de 3,4 milhdes de euros.

(milhares de euros)

Variaveis de Gestdo e Indicadores 2003 2004 Var (%)
Activo Liquido 40 518 42 908 59
Capital e Reservas 30 668 26 604 -133
Resultado do Exercicio 3453 3420 -1,0
Carteira de Participacbes © 23 447 31 356 337

(1) Inclui FCR — PME/BES e FRIE — IMIT/BES
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8.3.5 Seguros

A Espirito Santo Seguros, tendo sempre presente a necessidade de prestacdo de um servico
global de qualidade ao cliente do Grupo BES, continuou a desenvolver com bons resultados a
actividade de banca seguros ndo vida.

A producéo total obtida através das redes do BES, do BIC e do BES dos Agores foi de cerca de
67 mil contratos distribuidos pelos produtos habitacdo, automaével e salide. Apesar de se verificar
uma desaceleracdo em relacdo ao ano anterior no final de 2004 dispunha-se de uma carteira de
339 mil contratos em vigor.

Com um volume de cerca de 59,0 milhGes de euros, 0s prémios brutos emitidos apresentaram
um crescimento superior a 17%. Este crescimento, substancialmente superior aos 3,5% estimados
para o total do mercado de seguros ndo vida, permitiu um ganho de quota de mercado. Os
custos com sinistros liquidos de resseguro, com um crescimento de cerca de 24% relativamente
ao periodo homdlogo, situaram-se em 37,8 milhdes de euros. Os custos de exploragao liquidos
apresentaram um crescimento de cerca de 7%, atingindo os 12,3 milhGes de euros e represen-
tando cerca de 21% dos prémios brutos emitidos (cerca de 23% em 2003). O racio combinado
apos resseguro foi de 94,1%, inferior aos 94,8% verificados em 2003. Desta forma, foi possivel a
Espirito Santo Seguros atingir um resultado antes de impostos de 4,5 milhdes de euros, que
representa um crescimento de 49,4% em relagdo a 2003. Sendo o primeiro exercicio em que se
verificou o calculo de impostos sobre os lucros, o resultado liquido atingiu 3,3 milhdes de euros,
valor que representa 5,6% dos prémios brutos emitidos e um crescimento a volta de 10% em
relagdo ao ano anterior.

(milhares de euros)

Variaveis de Gestdo e Indicadores 2003 2004 Var (%)
Activo Liquido 48 920 65 924 3438
Capital Proprio 14 368 17 707 23,2
Prémios Brutos Emitidos 50 325 58 965 172
Custos com Sinistros ¢ 30 568 37 769 23,6
Custos de Exploragédo Liquidos 11 461 12 321 75
Resultado antes de Impostos 3015 4 505 494
Resultado do Exercicio 3009 3 326 105

(*) Liquidos de resseguro
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Durante o exercicio em apreco a Europ Assistance manteve a tendéncia de crescimento
sustentado verificada ao longo dos Gltimos anos, consolidando a sua posicdo no mercado de
assisténcia, com uma quota proxima de 30%.

O total de prémios brutos emitidos alcancou os 20 milhGes de euros, representando um
crescimento de 11,9% relativamente ao ano anterior, evolugdo tanto mais significativa quanto a
conjuntura econémica do pais se manteve adversa. Os prémios liquidos, por sua vez, apresentaram
um crescimento de 8,4% alcancando o valor de 19 milhdes de euros. Esta assinalavel performance
teve origem, por um lado, na fidelizagéo da base de clientes, procurando ndo so satisfazer as suas
necessidades ao nivel dos produtos tradicionais de assisténcia, como também desenvolver novos
produtos que vao de encontro as actuais tendéncias do mercado e que constituem uma oferta
adicional, e, por outro lado, na constante prospec¢do de mercado com o objectivo de conquistar
novos clientes.

A sinistralidade acompanhou o crescimento verificado nos prémios e manteve a tendéncia que
se tem vindo a observar nos Ultimos anos, consequéncia da maior divulgacdo do conceito de
assisténcia. Ao longo do ano foram abertos cerca de 340 mil processos de assisténcia, tendo
sido recebidas cerca de 950 mil chamadas.

Em 2004 prosseguiu-se com uma rigorosa politica de controlo dos custos com sinistros e dos
custos fixos de estrutura e foi possivel observar uma melhoria no resultado financeiro, fruto da
politica de investimentos seguida e do bom comportamento dos mercados financeiros.
O exercicio encerrou com um resultado liquido de cerca de 1 milhdo de euros.

Em termos internacionais, a actividade desenvolvida nos mercados brasileiro e argentino

apresentou crescimentos apreciaveis do volume de negdcios com um significativo aumento dos
resultados, nomeadamente da filial brasileira.

(milhares de euros)

Variaveis de Gestdo e Indicadores 2003 2004 Var (%)
Activo Liquido 20 371 21 608 6,1
Capital Proprio 7 258 7 629 51
Resultado do Exercicio 975 1011 36
Producdo 17 896 20 028 119
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8.3.6 e-Business

O exercicio de 2004 ficou marcado pela alienagdo da participada Clarity Payment Solutions a
empresa norte-americana TSYSTems Inc, operagdo que representou uma mais-valia de 21,7
milhdes de euros. A Clarity Payment Solutions € uma empresa norte-americana especializada na
gestao de cartdes financeiros pré - pagos, e de cujo know-how e plataforma tecnolégica o Grupo
BES continua a usufruir, estando na base da oferta do Grupo nesta area, nomeadamente ao nivel
dos cartBes YolCard, Conta - carto e A La Card.

O pmelink.pt, primeiro centro de negdcios online em Portugal para PMEs, que decorre da
parceria com os Grupos CGD e Portugal Telecom, superou os 10 milhes de euros em
termos de valor intermediado, 0 que representa um crescimento de mais de 30% face a 2003
enquanto a facturagdo total se aproximou dos 9 milhdes euros (+13%). No decorrer deste
exercicio arrancou ainda a parceria com o Grupo Hotéis Tivoli, que passou a utilizar o
pmelink.pt como a plataforma de ligagdo ao seu universo de fornecedores.

E ainda de realcar o desempenho da participada Vortal, empresa detentora do portal especializa-
do para a construgdo civil e obras publicas, econstroicom, que apresentou um volume de
negaécios de 490 milhGes de euros, efectuados através do sistema (adjudicacdes), 0 que representa
um crescimento homologo de 63%. Em termos financeiros é de realgar o volume de facturacdo
superior a 35 milhdes de euros, e um EBITDA consistentemente positivo ao longo do ano,
encerrando o exercicio com um valor da ordem dos 600 mil euros.

valores consolidados (milhares de euros)

Variaveis de Gestdo e Indicadores 2003 2004 Var (%)
Activo Liquido 47 718 52 430 9,9
Capital e Reservas 32 636 23716 -273
Carteira de Participacdes 45 586 41 880 -81
Resultado do Exercicio -8 911 17 029
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8.3.7 Sociedades Emissoras de Titulos

A semelhanca do que se encontra fre-
quentemente na organizacdo dos principais
grupos financeiros internacionais, também
no universo do Grupo BES existem varias
sociedades especializadas cuja actividade
consiste na captagdo de recursos nos merca-
dos internacionais, localizando-se em centros
financeiros fiscalmente neutros para o0s
investidores internacionais, a saber:

a. BES Finance, Ltd. com sede nas ilhas
Caimdo, foi constituida em 1997, com capital
ordinario integralmente subscrito pelo BES.
Em Fevereiro de 1997, esta sociedade esta-
beleceu um programa de Euro Medium Term
Notes (EMTN), actualizado anualmente
através da emissdo da respectiva Offering
Circular, ao abrigo do qual pode emitir divida
sénior ou subordinada até um valor no-
minal agregado de 10 000 milhGes de euros
(7 000 milhes no final de 2003). Actual-
mente, para além da BES Finance podem
ainda emitir obrigacdes ao abrigo do progra-
ma as sucursais do BES nas llhas Caiméo e
na Zona Franca da Madeira. Estas obri-
gacOes, que podem ser denominadas em
qualquer moeda e emitidas por qualquer
prazo, sdo garantidas pelo BES e estdo
cotadas na Bolsa do Luxemburgo. O mon-
tante de obrigacbes sénior emitidas ao
abrigo do Programa EMTN e vivas ascendia
a5 342 milhdes de euros em 31 de Dezem-

bro de 2004. A sociedade concretizou ainda
um conjunto de emissdes de obrigacdes
subordinadas, que totalizavam 1 737 milhGes
de euros no final de 2004. Em Julho de 2003
a BES Finance procedeu pela primeira vez, a
uma emissdo de acgdes preferenciais no
montante global de 450 milh&es de euros,
garantida pelo BES e colocada junto de
investidores institucionais europeus, encon-
trando-se cotada na Bolsa do Luxemburgo.
No final do primeiro trimestre de 2004 reali-
zou uma nova emissdo de 150 milhdes de
euros ascendendo as suas responsabilidades
totais no final do exercicio a 600 milhdes de
euros;

b. Espirito Santo Overseas, Ltd (ESOL), com
sede nas ilhas Caiméo, foi constituida em
Outubro de 1993, com capital ordinario
integralmente subscrito e realizado pelo BES.
O montante global de emissdes de ac¢des
preferenciais concretizadas pela sociedade
ascendeu a 250 milhdes de ddlares total-
mente subscritas e realizadas por terceiros
as quais foram objecto de remicdo em
Dezembro de 2003 (USD 100 milhges) e
em Setembro de 2004 (USD 150 milhdes).
O conjunto dos titulos emitidos tem sido
integralmente colocado junto de investidores
internacionais e os fundos dai provenientes
tém sido afectos, na sua totalidade, ao finan-
ciamento da actividade do Grupo BES.
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Transicdo

para as Normas
Internacionais
de Reporte
Financeiro (IFRS)

De acordo com o Regulamento do Conselho e
do Parlamento Europeu n° 1606/2002, as
sociedades que tiverem valores mobiliarios
admitidos & negociacdo num mercado regula-
mentado de um Estado - Membro, deverdao
adoptar as Normas Internacionais de
Contabilidade (International Financial Reporting
Standards — IFRS) a partir de 1 de laneiro de
2005. Tal obrigatoriedade deve ser observada
na elaboracdo e apresentacdo das demons-
tracdes financeiras consolidadas.

Atendendo a que a adopg¢do dos IFRS traduz
uma alteracdo significativa face ao referencial
contabilistico subjacente ao actual Plano de
Contas para o Sistema Bancario (PCSB),
actualmente utilizado pelo BES na preparagédo
das suas demonstracdes financeiras consoli-
dadas, o Grupo decidiu, no segundo semestre
de 2003, criar um grupo de trabalho,
envolvendo as principais areas funcionais, a fim
de se proceder as adaptacOes necessarias a
aplicacdo dos IFRS a partir do exercicio de
2005, inclusive. Este grupo de trabalho é
apoiado por uma entidade externa especiali-
zada na interpretacdo daquele normativo con-
tabilistico, sendo supervisionado através de
um Steering Committee que periodicamente
apresenta a Comissdo Executiva as principais
conclusdes dos trabalhos efectuados.
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Durante a primeira metade do exercicio de
2004 concluiu-se o processo de definicdo dos
requisitos contabilisticos, designadamente da
carteira de titulos, derivados, contabilidade de
cobertura, bem assim como dos critérios sub-
jacentes ao célculo da imparidade da carteira
de crédito. Com base naqueles requisitos
desenvolveram-se os trabalhos de adaptagéo
dos aplicativos informaticos de suporte as
operacdes e consequente fluxo informativo
contabilistico.

Os Principais Gaps Identificados
Apresenta-se de seguida uma andlise sintética
das diferencas identificadas entre as politicas
contabilisticas actualmente utilizadas na elabo-
racdo das contas consolidadas (PCSB) e as
que decorreriam da aplicacdo dos IFRS. Com
tal andlise ndo se pretende, todavia, efectuar
uma relacdo exaustiva de todas as diferencas
que poderdo ter impacto nas contas consoli-
dadas nem identificar as diferencas ao nivel da
divulgacdo, classificacdo ou apresentacdo das
demonstrac@es financeiras.

O Grupo, a data da aprovacdo do Relatério e
Contas do exercicio de 2004, ainda ndo con-
cluiu a andlise quantitativa dos efeitos das
diferencas apresentadas nos paragrafos
seguintes. Contudo, a evolugdo da performan-
ce e da posicdo financeira consolidada
conforme apresentada nas demonstragdes
financeiras consolidadas com referéncia a 31
de Dezembro de 2004, preparadas de acordo
com o PCSB, poderia ser diferente caso fos-
sem apresentadas de acordo com os IFRS.

As entidades de supervisdo e o International
Accounting Standards Board (IASB) con-
tinuam a desenvolver normas, que poderdo
resultar em diferencas entre as normas locais
e 0s IFRS para além das descritas nesta nota.
No entanto, as principais diferengas entre o
PCSB e os IFRS ja identificadas e que poderdo

originar um efeito significativo nas demons-
tracGes financeiras individuais e/ou consoli-
dadas do BES sdo analisadas como segue:

a. Goodwill

De acordo com as regras do PCSB, o Grupo
regista o goodwill (ou goodwill negativo) apu-
rado na data da aquisicdo por contrapartida
de reservas. De acordo com o IFRS 3, 0 good-
will é registado no activo e ndo é amortizado,
sendo sujeito a testes de imparidade. Caso se
verifique uma perda por imparidade esta é
registada por contrapartida de resultados.

b.Titulos de investimento

De acordo com o PCSB, os titulos de
investimento sdo registados pelo menor dos
valores entre o custo de aquisi¢do e o valor de
mercado. As menos-valias quando existentes
sdo integralmente provisionadas por contra-
partida de resultados ndo sendo as mais valias
potenciais objecto de registo. Quando se
verifiguem aumentos de valor de titulos
previamente provisionados, ac¢des ou titulos
de rendimento fixo, as provisGes sdo anuladas
por contrapartida de resultados. De acordo
com os IFRS, os titulos de investimento serdo
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 é registada na demonstragdo dos resulta-
dos. As perdas de imparidade reconhecidas
em acgBes ndo podem ser revertidas por
resultados, contrariamente ao procedimento a
seguir para os restantes titulos.

c. Participac@es financeiras

As participagdes financeiras ndo consolidadas
e ndo contabilizadas pelo método da equiva-
|encia patrimonial, isto é, em principio, quando
a percentagem de participacdo é inferior a
20%, séo registadas ao custo de aquisicdo e as
menos valias potenciais apuradas a data do
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balanco, com base na cotacdo média dos Ulti-
mos 6 meses, sdo provisionadas de forma
diferida por um periodo entre 5 e 10 anos,
conforme definido no Aviso 4/2002 do Banco
de Portugal. As mais valias potenciais ndo séo
reconhecidas. De acordo com os IFRS, as
participacdes financeiras ndo consolidadas s&o
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
constituicdo de provisdes tém por isso subja-
centes essencialmente critérios regula-
mentares. Paralelamente, o Banco de Portugal
instituiu a obrigatoriedade de apresentacdo
pelos bancos de um relatorio semestral de
andlise das provisbes economicas para a
cobertura do risco especifico na carteira de
crédito. A carteira de crédito de acordo com
0 IAS 39 sera valorizada ao seu custo amorti-
zado e sujeita a testes de imparidade (crédito
vincendo e crédito vencido). As perdas de
imparidade a reconhecer sdo a diferenca entre
o valor de balanco 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
andlise econémica da carteira; i) valor actual
dos cash flows futuros esperados para o valor
recuperavel a taxa de juro efectiva do contra-
to original.

e. Contabilidade de cobertura

Muito embora o PCSB estabelega critérios
para a elegibilidade de instrumentos finan-
ceiros como de cobertura de riscos,
0S mesmos ndo sdo objecto de registo em
balanco. De acordo com os IFRS, todos os
derivados, incluindo os de cobertura, devem
ser registados em balanco ao valor de mer-
cado.

f. Desreconhecimento de activos
e Entidades de finalidade especial (SPE's)

De acordo com o PCSB, os activos cedidos
pelo Grupo no &mbito das operacBes de
titularizacdo (securitizacdo), sdo desreconheci-
dos desde que reunam as condi¢cBes de uma
cedéncia efectiva e completa. Os titulos
adquiridos no &mbito destas operagBes sao
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, 0s activos
apenas sdo desreconhecidos, quando o Grupo
perder o controlo sobre os direitos contra-
tuais subjacentes a esses activos, estabelecen-
do o IFRS 1 que as operacdes realizadas até
1 de laneiro de 2004 sdo aplicaveis as regras
locais. De referir ainda que todos os SPE com
que o Grupo estabelece relacbes devem ser
analisados a luz das regras de consolidagdo
aplicaveis a entidades desta natureza (e
expressas na SIC 12), nomeadamente todas as
entidades de securitizacdo criadas no ambito
das operacdes de securitizacdo realizadas.

g. Pensdes de reforma e outros beneficios
para os empregados

Em 31 de Dezembro de 2003 e 2004, tendo
em consideragdo que 1 de Janeiro de 2004 é a
data de transi¢do para os IFRS, o Banco decidiu
alterar 0s pressupostos actuariais por forma a
convergir com as exigéncias do IAS 19.
Permitindo ja o Aviso n® 12/2001 o diferimen-
to de ganhos e perdas actuariais de acordo
com o método do corredor, & de esperar que
as maiores diferencas ao nivel das pensdes de
reforma se relacionem com as reformas anteci-
padas por invalidez e os beneficios de sadde.

Os encargos extraordinarios com reformas
antecipadas por invalidez sdo actualmente diferi-
das por 10 anos de acordo com as regras do
Banco de Portugal e passardo, de acordo com
0s IFRS, a ser reconhecidos na totalidade no ano
em que as referidas reformas ocorrem.

Em relacdo aos beneficios de salde concedi-
dos aos empregados na idade da reforma, tem
sido pratica de mercado a de registar estes
beneficios em resultados no ano em que sdo
pagos. A adopcdo do IAS 19 implicara o
reconhecimento das responsabilidades com
estes beneficios com base em estudos
actuariais a data de cada balanco.

h. Impostos diferidos

De acordo com as regras do Banco de
Portugal ndo é possivel o reconhecimento de
impostos diferidos activos. O IAS12 permite o
reconhecimento de impostos diferidos activos,
desde que seja provavel que existam lucros
tributaveis que venham a absorver as difer-
encas temporarias dedutiveis (incluindo prejui-
z0s fiscais).
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Nota Final

O contetdo do presente relatorio obedece as exigéncias normativas aplicaveis, sendo a sua elabo-
ragdo da responsabilidade do Conselho de Administracdo do Banco Espirito Santo, SA.

Terminamos, dirigindo a Autoridade Monetaria e Financeira e ao Conselho Fiscal palavras de eleva-
do apreco. Queremos igualmente expressar o reconhecimento devido aos nossos Accionistas,
Clientes e Colaboradores pela sempre valiosa contribuicdo para o progresso do Grupo Banco
Espirito Santo.

Lisboa, 25 de Fevereiro de 2005
O Conselho de Administragdo

Anténio Luis Roquette Ricciardi (Presidente)
Ricardo Espirito Santo Silva Salgado (Vice-Presidente)
Jean Gaston Pierre Marie Victor Laurent (Vice-Presidente)
Mério Mosqueira do Amaral

José Manuel Pinheiro Espirito Santo Silva

Anténio José Baptista do Souto

Jorge Alberto Carvalho Martins

Anibal da Costa Reis de Oliveira

José Manuel Ferreira Neto

Manuel de Magalhes Villas-Boas

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

Jean-Luc Louis Marie Guinoiseau

Rui Manuel Duarte Sousa da Silveira

Joaquim Anibal Brito Freixial de Goes

Pedro José de Sousa Fernandes Homem

llidio da Costa Leite de Pinho

Herman Agneessens

Patrick Gérard Daniel Coudene

Michel Victor Francgois Vilatte

Mério Martins Adegas

Luis Antonio Burnay Pinto de Carvalho Daun e Lorena
Lé&zaro de Mello Brandéo

Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva

Bernard Henri Georges De Witt

José Manuel Ruivo da Pena

Jean Frédéric de Leusse

Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires
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