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Incontornavel na histdria da arte contemporanea, a

fotografia é hoje uma forma de expressao artistica

notavel.

Um vasto e rico universo de linguagens e recursos que
questionam e alteram os conceitos tradicionais da
expressdo plastica, permitindo, novos olhares, novas

visdes, novas formas de sentir.

O Grupo BES, tem vindo a assumir um papel central
no desenvolvimento desta realidade, assumindo-se,
cada vez mais, como Mecenas da Fotografia em
Portugal. Tal estratégia, constitui uma aposta no futuro
e o reflexo da orientacdo pela modernidade que
caracteriza o posicionamento da marca BES e a cultura

do Grupo.

As pegas que ilustram este Relatério e Contas integram
a coleccao BES art que o Banco esta a constituir desde
2004 através de trabalhos recentes de conceituados
artistas plasticos contemporaneos internacionais e

portugueses.

Este Relatério estd também ilustrado com algumas

imagens de campanhas publicitarias.

GRUPO BANCO ESPIRITO SANTO




Coleccao BESart « Hannah Collins

“True Stories (Lisbon 3)”, 2006  Fotografia em impressao digital « 175 x 235 cm « Edicdo: 1/3 « “Courtesy the Artist”
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1.0 Mensagem Conjunta do

Presidente do Conselho de
Administracdo e do Presidente da
Comissao Executiva

Senhores Accionistas,

O ano de 2006 confirmou as expectativas de uma recuperacao da econo-
mia portuguesa baseada numa melhoria da procura externa. As exporta-
¢oes beneficiaram do maior dinamismo na Zona Euro e de uma maior
ligacdo das empresas portuguesas a areas econdmicas com crescimento
forte, entre as quais se destacam os paises asiaticos, norte de Africa
(Marrocos) e em particular Angola e Brasil. De realcar também a maior
integracdo das economias portuguesa e espanhola com impacto muito
positivo nos fluxos de comércio externo e de investimento.

Internamente, a procura manteve-se condicionada pelos niveis elevados
dos precos dos bens energéticos e pelo crescimento moderado do rendi-
mento disponivel. No entanto, foi visivel ao longo do ano uma melhoria
dos principais indices de confianca das familias e das empresas, permitin-
do antecipar uma nova aceleragdo da actividade econdmica em 2007.

O ano de 2006 foi caracterizado por realizacdes importantes para o Grupo
BES, nomeadamente o reforco da operacao multi-especialista, o aprofun-
damento das iniciativas de captacdo de Clientes tendo em atencao as
novas realidades demograficas e o fortalecimento da presenca no exterior.

O desempenho conseguido, materializado nos resultados alcancados, é
fruto de uma estratégia consolidada ao longo dos anos e consistente com
valores transversais a todo o Grupo e a todos os Colaboradores. A dina-
mica que o Grupo BES tem demonstrado consubstancia uma trajectéria
de crescimento com reflexo no desempenho operacional e na criacao de
valor para os seus Accionistas.

Nesta perspectiva, foi decisiva a operacao de aumento de capital (aprova-
da em Assembleia Geral de 17 de Abril), realizada no més de Maio, que se
traduziu num encaixe de 1 380 milhdes de euros, o que permitira a pros-
secucao de um ambicioso plano de reforco do posicionamento do Grupo
a nivel doméstico e internacional no médio prazo. O Conselho de
Administracdo definiu e oportunamente divulgou um conjunto de objecti-
vos estratégicos a atingir até 2009: (i) reforco do posicionamento compe-
titivo em Portugal através do aumento da quota de mercado média para
20%, (i) crescimento do resultado liqguido em média 20% por ano entre
2006 e 2009, com um aumento da contribuicdo dos resultados da activi-
dade internacional para 35% do resultado consolidado, (iii) rendibilidade
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média dos capitais proprios de 15%, (iv) melhoria da eficiéncia medida pela
reducdo do Cost to Income para niveis inferiores a 50% em 2009.

Para o reforco do posicionamento doméstico devera contribuir a aquisicao
de 50% da BES Vida, o que devera permitir ao Grupo BES beneficiar de uma
das mais elevadas taxas de crescimento na area financeira, tirando maior
partido da convergéncia entre produtos bancarios e de seguros, e simulta-
neamente beneficiar da grande experiéncia do Crédit Agricole nesta area.

Ao longo dos Ultimos anos, o Grupo BES tem vindo a consolidar uma abor-
dagem comercial diferenciada para os diversos segmentos de particulares
e empresas. Com a integracao do BIC, o Grupo BES dispde actualmente de
uma rede de retalho de 630 balcées complementada por 28 Centros
Private e 27 Centros de Empresas.

A actividade da banca de afluentes, private banking e gestao de activos,
banca de empresas e banca de investimento tém sido as areas de negé-
cio onde o Grupo tem desenvolvido competéncias distintivas que Ihe per-
mitem expandir selectivamente o know-how para mercados com elevadas
perspectivas de crescimento. Neste contexto, a actuacdo no exterior tem
sido pautada por critérios de selectividade para os mercados considera-
dos de maior afinidade econdémica e cultural com Portugal (Espanha,
Brasil e Angola) mas também para os mercados onde as perspectivas de
crescimento sejam potenciadoras de negdcio e onde se encontram os
principais centros de emigracao (Reino Unido, Estados Unidos e Franca).

Merece especial destaque a contribuicdo da actividade internacional para
os resultados do exercicio, fruto da expansao internacional. De facto, o
respectivo produto bancario apresentou um expressivo crescimento de
28%, tendo o resultado liquido totalizado 93,2 milhdes de euros, o que
representa um peso de 22% no resultado consolidado.

O Banco Espirito Santo de Investimento apresentou em 2006 uma perfor-
mance muito positiva, traduzida no resultado liquido de 60,0 milhdes de
euros, o que representa um acréscimo de 20% comparativamente a 2005.
A actividade foi muito favoravel na generalidade das areas de negécio,
sendo de referenciar um aumento significativo do nimero de transacgdes,
com crescente peso das operacdes desenvolvidas nos mercados interna-
cionais. Destaca-se a consolidacdo da lideranca no mercado portugués,
nomeadamente na corretagem, bem como o reforco do posicionamento
desta area de negdcio em Espanha, evoluindo da 102 para a 52 posi¢do no
ranking da Bolsa de Madrid. Do ponto de vista qualitativo, destacam-se as
distingdes como “Best Investment Bank in Portugal - Real Estate Investment
Banking”, pela Euromoney e “Transportation Deal of the Year 2006” pela
Project Finance International.

A execucdo metddica da estratégia produziu em 2006 resultados particu-



larmente positivos. O crescimento da actividade caracterizou-se por uma
forte dinamica comercial tanto no crédito concedido como na captacao
de recursos de Clientes, que evoluiram de forma equilibrada: 14,4% e 13,9%
respectivamente, traduzindo-se ainda na captacdo de 150 mil novos
Clientes particulares, dos quais 27 250 foram canalizados pela rede de
agentes Assurfinance, e 700 novos Clientes empresa.

A evolucdo do crédito a particulares orientou-se para os segmentos de
maior valor e menor risco com consequéncias directas na reducao do per-
fil de risco da carteira. O crédito a habitacdo aumentou 8,3%, sendo o seg-
mento 360 (afluentes) responsavel por 47% da producdo do ano. O outro
crédito a particulares registou um crescimento de 28,1% que resultou de
um conjunto de iniciativas associadas ao crédito ao consumo e cartdes de
crédito, bem como a produtos de poupanca (Planos BES).

Por outro lado, beneficiando da retoma da actividade econémica, nomea-
damente no sector exportador, o crédito a empresas evoluiu 16,7% permi-
tindo um reforco do posicionamento do Grupo particularmente significa-
tivo no segmento de médias empresas, onde o crédito cresceu 22%.

No que respeita a captacao de recursos, os recursos de Clientes de balan-
¢co aumentaram 14,8%, enquanto os recursos de desintermediacdo apre-
sentaram uma variacdo anual de 12,4%, suportada pela dinamizacdo da
oferta de produtos banca seguros vida (em particular PPR’s), fundos de
investimento e gestao de carteiras.

A actividade do Grupo resultou no crescimento de 10,9% do produto ban-
cario, o que aliado a uma contencdo do aumento dos custos operativos de
3,5% permitiu reforcar a eficiéncia medida pelo cost to income que decres-
ceu de 56% em 2005 para 52% em 2006. Neste particular, destacam-se os
acentuados progressos verificados na racionalizacdo e integracdo dos
servicos do Grupo BES, nomeadamente na area de informatica e na inte-
gracao do BIC e da Crediflash.

Fruto da melhoria sistematica das metodologias, processos e sistemas de
suporte inerentes a gestao do risco, a par de uma rigorosa politica de con-
cessdo de crédito e de um reforco das recuperacdes, verificou-se uma
reducdo significativa dos niveis de sinistralidade da carteira. O racio de
crédito vencido ha mais de 90 dias diminuiu para 1,1%, com a respectiva
cobertura por provisdes a aumentar para 218%. Neste contexto, foi possi-
vel reduzir o esforco de provisionamento de 69 pb em 2005 para 51 pb em
relagdo a carteira de crédito.

O resultado do exercicio totalizou, assim, 420,7 milhdes de euros, o que
representa um crescimento homdlogo de 50%. Excluindo o efeito da pro-
visdo extraordindria constituida em 2005 para a integracdo do BIC, ainda
assim o resultado consolidado aumentaria 30%.

A rendibilidade dos capitais préprios (ROE) atingiu 14,7%, negativamente
influenciada pelo aumento substancial dos capitais préprios decorrente
do aumento de capital realizado. Por outro lado, verificou-se uma melho-

ria substancial da rendibilidade do activo para 0,81% (0,61% em 2005).

Os racios de Solvabilidade foram significativamente reforcados, com a
operacdo de aumento de capital: o Core Tier | evoluiu para 7% (4,7% em
2005) e o Tier | para 8,4% (6,2% em 2005). As maiores exposicdes accionis-
tas da carteira de “activos disponiveis para venda” reflectiam no final do
ano uma mais valia potencial bruta de 656,3 milhdes de euros das quais
se destaca a participacdo no Banco Bradesco com uma mais valia de
496, 1 milhdes de euros. Estes ganhos potenciais sdo elegiveis apenas em
45% no Tier Il para efeitos prudenciais.

No final de 2006, a capitalizacdo bolsista do BES situou-se nos 6,8 mil
milhdes de euros, com as acgdes a apresentarem uma valorizacdo anual
de 27,6%. Desde a admissao a cotacdo das accoes resultantes do aumen-
to de capital (1 de Junho de 2006), até ao final do ano, as accoes do BES
registaram uma valorizacdo de 24,7%.

Por fim, em nome do Conselho de Administracdo, ndo poderiamos deixar
de expressar um voto especial de pesar pelo falecimento do Presidente da
Mesa da Assembleia Geral, Dr. Carlos Olavo, que presidiu as Assembleias
Gerais do Banco desde 1996, tendo primado pela imparcialidade e inde-
pendéncia com que sempre conduziu os trabalhos, ganhando o respeito e
a admiracdo dos Orgdos Sociais e Accionistas do Banco Espirito Santo.
Conjuntamente, expressamos um sentido voto de reconhecimento pela

competéncia e brilho com que sempre desempenhou as suas funcdes.

E com um espirito de visdo orientada para o futuro e de capacidade intrin-
seca de renovagdo que o Grupo BES continuard a sua trajectéria de cria-
cdo de valor que sé é possivel com a confianca dos Accionistas e dos
Clientes e com o inesgotavel profissionalismo e lealdade dos
Colaboradores.

As Autoridades Governamentais e de Supervisdo, o Conselho de
Administracdo deixa expresso o seu agradecimento pela cooperacao e
confianca que tém dispensado ao Grupo Banco Espirito Santo.

) \ \

— \_\'(\\l-‘u‘.{L\

Ricardo Espirito Santo Silva Salgado
Presidente da Comissdo Executiva

Antonio Luis Roquette Ricciardi
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Presidente do Conselho de Administracao



2.0 0 Grupo BES

2.1 Orgaos Sociais

Os 6rgaos sociais do BES, face ao seu estatuto de sociedade anénima, sdo
eleitos em Assembleia Geral e estdo localizados na sede social do Banco.
A sua composi¢do actual, para o quadriénio 2004-2007 é a seguinte:

Conselho de Administracao

Antonio Luis Roquette Ricciardi (Presidente)
Ricardo Espirito Santo Silva Salgado (Vice-Presidente)
Jean Gaston Pierre Marie Victor Laurent (Vice-Presidente)
Mario 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 Magalhaes Villas-Boas

Manuel Fernando Moniz Galvdo 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

Patrick Gérard Daniel Coudéne

Michel Victor Francois Vilatte”

Mario Martins Adegas

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

Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva

Bernard Henri Georges De Witt

José Manuel Ruivo da Pena

Jean Frédéric de Leusse

Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires

Bernard Delas

Miguel Antdnio Igrejas Horta e Costa

Nuno Maria Monteiro Godinho de Matos

Alberto Alves de Oliveira Pinto

Jodo Eduardo Moura da Silva Freixa

(*) Renunciou ao cargo em 7 de Fevereiro de 2007.
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O Conselho de Administracao delega a gestao corrente do Banco numa
Comissao Executiva composta pelos seguintes Administradores:

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

José Manuel Pinheiro Espirito Santo Silva
José Manuel Ferreira Neto

Antonio José Baptista do Souto

Jorge Alberto Carvalho Martins

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

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

Jodo Eduardo Moura da Silva Freixa

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

Nuno Miguel Matos Silva Pires Pombo (Secretario)

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

Luis Antdnio Burnay Pinto de Carvalho Daun e Lorena

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

Viegas Clare Neves Girao de Almeida

Secretario da Sociedade

Eugénio Fernando Quintais Lopes



Comissao Executiva

Ricardo Espirito Santo Salgado Mério Mosqueira do Amaral José Manuel Pinheiro Espirito Santo Silva José Manuel Ferreira Neto
(Presidente)

LN

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

A\ A

Joaquim Anibal Brito Freixial de Goes Pedro José de Sousa Fernandes Homem Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires Jodo Eduardo Moura da Silva Freixa
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2.2 Perfil do Grupo BES Resultados e rendibilidade

Variaveis / Indicadores SIMBOL. 2004

2.2.1 Principais Indicadores®
BALANCO MEDIO (milhdes de euros)

Activos Financeiros AF 39 240 41139 45377
Principais indicadores de actividade Capital e Reservas KP 1890 1844 2642
Activo Liquido AL 41425 45924 51696
Variaveis / Indicadores 2004 2005 2006 CONTA DE EXPLORACAO (milhdes de euros)
Resultado Financeiro RF 697,0 740,6 829,5
ACTIVIDADE (milhGes de euros) + Servicos Bancérios a Clientes SB 549,6 555,1 6105
Activos Totais" 61603 71687 84 628 = Produto Bancario Comercial PBC 12466 12957 14400
Activo Liquido 43052 50 222 59139 + Resultado de Operacdes Financeiras e Diversos RDF 184,4 2420 2648
Crédito a Clientes (bruto) 28 487 31662 35752 = Produto Bancario PB 14310 15377 17048
Recursos Totais de Clientes 38754 43 558 49 632 - Custos Operativos Cco 8875 861,2 891,3
Fundos Préprios e Equiparados 4622 5398 7063 - Provisoes Liquidas de Reposicdes PV 3223 3206 2419
RENDIBILIDADE (%) = Resultado antes de Impostos e Minoritarios RAI 2212 3559 5716
Rendibilidade do Activo (ROA) 037 061 081 - Impostos ! 467 658 1354
Rendibilidade dos Capitais Proprios (ROE) 6,4 135 147 - Interesses Minoritarios IM 229 96 155
SOLVABILIDADE (%) = Resultado do Exercicio RL 151,6 280,5 420,7
Récio Banco de Portugal RENDIBILIDADE (%) o
Total 121 123 131 Margem Financeira RF / AF 1,78 1,80 183
-TIER! 67 62 84 + Rendibilidade Servicos Bancarios SB/ Ai 1,40 135 135
Racio BIS + Rendibilidade Operagdes Financeiras e Diversos RDF / AF 0,47 0,59 0,58
= Margem de Negbécio PB/ AF 3,65 3,74 3,76
- Total 139 127 132 _
- Relevancia Custos Operativos CO/AF 2,26 2,09 1,96
“TIER 7’7 63 g4 - Relevancia Provisdes PV/AF 082 0,78 0,53
QUALIDADE DOS ACTIVOS (%) - Interesses Minoritarios e Outros (IM+l)/AF 0,18 0,18 0,33
Crédito Vencido >90 dias / Crédito a Clientes 16 13 11 — Rendibilidade do Activo Financeiro RL/AF 039 068 093
Cobertura do Crédito Vencido > 90 dias 165,3 196.6 2182 « Relevancia Activos Financeiros AF/ AL 095 0.90 0.88
PRODUTIVIDADE / EFICIENCIA = Rendibilidade do Activo (ROA) RL/AL 037 061 081
Custos Operativos / Activos Totais (%) 144 1,20 1,05 x Multiplicador das Aplicacdes AL/KP 1738 216 18,01
Activos por Empregado (milhares de euros) 8441 9 444 10 855 = Rendibilidade dos Capitais Préprios (ROE) RL/KP 636 1354 14,66
Cost to Income (%) 62,0 56,0 523
RATING
Longo Prazo Indicadores de referéncia do Banco de Portugal
STANDARD AND POOR'S” A- A- A- O quadro seguinte sistematiza os indicadores de referéncia instituidos pela Instru¢do
MOODY'S Al Al Al Nn216/2004 do Banco de Portugal para o exercicio de 2006 em comparagdo com o ano anterior.
FITCHRatings A+ A+ A+
Curto Prazo Indicadores 2005 2006
STANDARD AND POOR'S” A2 A2 A2
MOODY'S P1 P P SOLVABILIDADE
FITCHRatings F F F Fundos Préprios/Activos de Risco 123% 13.1%
Fundos Préprios de Base/Activos de Risco 6,2% 8,4%
(1) Activo Liquido + Asset Management + Outra Desintermediacao Passiva + Crédito Securitizado. QUALIDADE DO CREDITO
(2) Em 28 de Marco de 2007 a S&P reviu em alta os ratings do BES para A (longo prazo) e A-1 (curto prazo).
(*) Exercicio de 2004: Dados das demonstragoes financeiras em base IFRS. Crédito com Incumprimento®/Crédito Total 1.8% 1,4%
Crédito com Incumprimento liquido® /Crédito Total liquido®™ -0,9% -1,1%
RENDIBILIDADE
Resultado antes de Impostos e de Interesses Minoritarios/
Capitais Préprios médios* 13.2% 15.1%
Produto Bancario“/Activo Liquido médio 33% 33%
Resultado antes de Impostos e de Interesses Minoritarios/
Activo Liquido médio 0,8% 1,1%
EFICIENCIA
Custos de Funcionamento+ Amortizacdes /Produto Bancario 56,0% 52,3%
Custos com Pessoal/Produto Bancario" 29,5% 28,1%

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

(c) Incluem Interesses Minoritarios médios.

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

mil milhdes de euros Resultado Il'quido milhdes de euros

420,7
280,5
151,6
2004 2005 2006 2004 2005 2006
I Activo Liquido  [Il] Desintermediacao"”
(*) Activa e passiva.
Actividade com Clientes” mil milhdes de euros Qualidade dos activos
218%
49,6
197%
40,5
388 165%
314 1,6%
1,3%
1,1%
2004 2005 2006
—o— Récio Sinistralidade” ~ —o— Cobertura por Provises"”’
2004 2005 2006
(*) Crédito vencido ha mais de 90 dias / Crédito bruto.
0 credito [l Recursos Totais (**) Provisdes / Crédito vencido ha mais de 90 dias.
(*) Inclui desintermediacao passiva e activa.
Fundos proprios e equiparados mil milhGes de euros Rendibilidade e eficiéncia
71
62,0%
56.0% 52,3%
54
4,6
14,7%
13,5%
2004 2005 2006

I situacio Liquida

[ Passivos Subordinados

Accoes Preferenciais

2004 2005 2006

- ROE —o— Cost to income
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2.2.2 Presenca Geografica e Rede de Distribuicao

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

Complementarmente, a exploracdo das actividades internacionais, apro-
veitando as afinidades existentes com o mercado espanhol bem como
com os paises de expressdo portuguesa, sendo de realgar no dltimo caso
Angola e Brasil, assenta essencialmente na exportacdo da expertise e
competéncias do Grupo no Private Banking, na Banca de Empresas e na
Banca de Investimento, em particular na area de project finance.

O BES possui 25 plataformas a operar internacionalmente:
7 Subsidiarias e Associadas: BES (Espanha)” , BES Angola, BES Oriente
(Macau), BES Investimento do Brasil, BES Vénétie (Franca), ES Bank (EUA)

e ES plc (Irlanda);

5 Sucursais Internacionais: Nova lorque, Londres, Cabo Verde, Nassau e
llhas Caimao;

1 Sucursal Financeira Exterior: Madeira;

12 Escritorios de Representacao: Toronto, Newark (3), Caracas, Rio de
Janeiro, Sao Paulo, Lausana, Colénia, Mildo, Joanesburgo e Xangai.

(1) Foi autorizada pelo Banco de Espanha em 15 de Janeiro de 2007 a transformacao do BES, SA (Espanha) em sucur-
sal do BES
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Em Portugal, o BES opera através de uma rede de retalho de 630 balcoes,
complementada com 28 Centros Private e 27 Centros de Empresas.

ES Private 28 3})
Centros de Empresa 27 @

Porto Norte -

Porto
Ocidental

Madeira

Algarve



2.2.3 Recursos Humanos

Os recursos humanos sdo o elemento chave para o elevado grau de efi-
ciéncia e produtividade alcancado. A politica de recursos humanos assen-
ta no principio essencial da promocao do capital intelectual enquanto fac-
tor diferenciador da marca.

O modelo de gestao caracteriza-se pelo desenvolvimento e motivagdo dos
Colaboradores, potenciando as suas competéncias através da sua perma-
nente qualificacdo assegurada por planos de formacdo especificos a cada
segmento, a par de planos de formagao transversais ao Grupo.

O ano de 2006, ficou marcado pela necessidade de estabilizacdo da estru-
tura do BES apds a fusdo por incorporacao do BIC e pela integracao de
algumas actividades que estavam a ser desenvolvidas por subsidiarias e
por Agrupamentos Complementares de Empresas. Neste contexto houve
uma forte aposta na politica de admissdes centrada na contratacao de
colaboradores mais jovens e mais qualificados, continuando a privilegiar a
formacdo académica superior (actualmente cerca de 44% dos colabora-

dores tém formacao académica superior).

Em 2006, o efectivo do Grupo BES era composto por 43% de mulheres e
57% de homens, sendo que a idade média dos colaboradores era de 37,6
anos. A percentagem de colaboradores com mais de 50 anos reduziu-se
de 23% em 2000 para 13,3% no final de 2006

boradores do Grupo BES 2005 2006
Portugal 7 536 7707
Espanha 459 47
Brasil 13 129
EUA 133 121
Angola 177 265
Outros 106 m
Total 8 524 8 804

2.3 Accgles BES

Em 31 de Dezembro de 2006 o capital social do Banco Espirito Santo era
de 2 500 milhdes de euros e encontrava-se representado por 500 milhdes
de accoes ordinarias com o valor nominal de cinco euros cada. No més de
Maio de 2006 o BES efectuou um aumento do capital social de 1 500
milhdes de euros para 2 500 milhdes de euros, através da emissao de 200
milhdes de novas acgoes.

O comportamento bolsista das accdes do BES foi, em 2006, influenciado
pelo efeito do aumento de capital, pelo que, para efeitos de comparabili-
dade com o ano anterior, se procederam aos ajustamentos necessarios.

Em 2006 o mercado accionista nacional seguiu a tendéncia de valorizacao
observada nos principais mercados europeus. O indice PSI 20 registou
uma variacao anual positiva de 29,9%, superior a valorizacdo do ano ante-
rior (13,4%), com aumento dos niveis de volatilidade que evoluiram de 8,3%
em 2005 para 9,2% em 2006.

A cotacdo da acgao BES registou uma valorizagdo de 27,6% no ano de
2006, largamente superior a valorizagdo do ano anterior (2,3%). As accoes
apresentaram uma volatilidade de 36,3%, evoluindo de um minimo de 10,21
euros até um maximo de 13,92 euros (considerando as cotagdes corrigidas
pelo aumento de capital).
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Principais indicadores de bolsa

Dez. 06

Nao

Ajustado Ajustado
(b) (c)

Dados de Bolsa
01. N.2 de Accbes Ordinarias emitidas
02. N.2 médio ponderado de Acgdes Ordinarias emitidas
03. Ultima Cotacéo do ano
04. Capitalizacao Bolsista no final do ano
Dados Financeiros Consolidados (valores de final do ano)
05. Capital Préprio atribuivel aos Accionistas"
06. Capital Proprio atribuivel as Acgdes Ordinarias”
07. Resultado
08. Resultado atribuivel as Accdes Ordinarias
09. Dividendo Bruto das Acgdes Ordinarias
10. Pay Out Ratio das Acgdes Ordinarias
Valores por Accdo Ordinaria
11, Patriménio Liquido
12. Resultado
13. Dividendo Bruto
Cotagdo como Mdltiplo do
14. Patriménio Liquido
15. Resultado
Rendibilidade em Relagdo a Cotagao
16. do Resultado
17. do Dividendo (Dividend Yield)

(mil) 300 000 500 000 387 500" 29,2%

(mil) 300 000 417 222 387 500" 29,2%

(euro) 10,67% 13,62 13,62 27,6%

(milhdes de euros) 4080 6810 6 810 66,9%
(milhdes de euros) 2924 4736 4736 62,0%
(milhdes de euros) 2324 4136 4136 78,0%
(milhdes de euros) 280,5 420,7 420,7 50,0%
(milhdes de euros) 2470 3872 3872 56,8%
(milhdes de euros) 120,0 200,0¢ 200,0 66,7%
(%) (09/07) 42,8 475 475 4,7p.p.

(euro)  (06/01) 775 8,27 10,67 37.8%

(euro)  (08/01) 0,82 0,77 1,00 21,4%

(euro)  (09/01) 0,400 0,400 0,516 29,0%

PBV  (03/11) 1,767 1,65 1,28 -

PER  (03/12) 16,52" 17,59 13,63 -

(%) (10/02) 6,05" 569 734 -

(%) (11/02) 2,947 2,94 379 -

(1) Capital + Acgoes Preferenciais + Prémios de Emissao - Acgdes Préprias + Outras Reservas e Resultados Transitados + Reservas de Reavaliacao + Resultado.

(2) Exclui Acgbes Preferenciais.
(3) Cotacao corrigida pelo aumento de capital (Fonte: Bloomberg) cotagcdo em 31/Dez/05: 13,60 euros.
(4) N médio de acgdes ordinarias, ponderado pelo tempo de permanéncia apds o aumento de capital.

(5) Valor ajustado pelo tempo de permanéncia e excluindo accdes atribuidas por incorporacdo de reservas: 300 milhdes de accdes + 7/12x 150 milhdes de acgdes.
(6) Proposta a apresentar na Assembleia Geral em 29 de Marco de 2007 de um dividendo de 0,40 euros por accao para a totalidade das accoes existentes no final do exercicio.

(7) Considerando a tltima cotacdo de 2005: 13,60 euros.

Performance das ac¢oes do BES em 2006

Aumento , PSI 20: 29,9%

S
de capital | BES: 27,6 %

N

Dez-05 Jan-06 Fev-06 Mar-06 Abr-06 Mai-06 Jun-06 Jul-06 Ago-06 Set-06 Out-06 Nov-06 Dez-06

—— BES —— PSI20 DJ Europe Stoxx Banks
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Desde a admissdo a cotagdo das acgdes resultantes do aumento de capi-
tal (em 1 de Junho 2006), registou-se uma valorizacdo de 24,7%, o que
compara com uma valorizacao de 19,2% do PSI 20 e 13,6% D] Eurostoxx
Banks. Esta evolucao foi influenciada em grande medida pelo aumento do
free float, com impacto significativo na liquidez das accdes e no alarga-
mento da base de investidores institucionais no capital do Banco. Foi par-
ticularmente relevante o aumento do numero de contactos efectuados
com investidores institucionais (particularmente internacionais), através
de reunides one-on-one e da participacdo em conferéncias organizadas
por diferentes bancos de investimento, o que permitiu aumentar signifi-
cativamente a notoriedade no mercado internacional.



Aumento da liquidez Evolucdo da capitalizacao bolsista do BES milhdes de euros

Ne accdes transaccionadas por dia Preco do fecho (€) 6 810

8000 000_._ -

14,00 4080
Admissdo a cotacdo

|
das accoes resul- | - 13,50
7000 000 - tantes do aumento i
de capital | — 1300 3990
6000000--  Andncio do (1 Junho) i 3
aumento de | - 12,50
capital |
5000 000 --- (20 Fevereiro) | - 12,00
| \
| 1
4000 000 1 i 1150
| ‘
3000 000 NP | L
10,50 Dez. 04 Dez. 05 Dez. 06
2000 000 -
- 10,00
1000 000 -
- 9,50 P
Indices
0--4 I Ul v - 9,00
2-]an  22-Fev  14-Abr  6-jun 27-jul  18-Set  8-Nov  29-Dez A accdo do BES esta admitida a cotacdo na Euronext Lisboa e faz parte,
entre outros, dos seguintes indices:
O volume anual de transaccoes das accdes BES foi de 1 922 milhdes de A accao do BES Pesoem 2005  Peso em 2006
euros (731 milhdes de euros em 2005). A rotacao do capital, medida pelo
.. ~ . . Euronext Lisbon PSI Financials 26,210% 29,060%
racio turnover (relagdo entre volume anual transaccionado e a capitaliza-
- . ) . - PSI-20 8330% 9,410%
¢do bolsista no final do ano), situou-se em 28,2% (17,9% em 2005). A accao ’
. . , . ) ) PSI Geral 7,150% 8,588%
BES foi o terceiro titulo mais transaccionado na Euronext Lisbon e o ’ ’
. - . . Dow Jones Euro STOXX Mid (Price) 0,490% 0,728%
segundo entre as institui¢des financeiras. Durante o ano de 2006 transac- 0 ’
. . . ~ . Dow Jones EURO STOXX Banks Supersector (Price) 0,310% 0,403%
cionaram-se em meédia 650 mil accdes por dia, correspondente a 75
G~ - . - Bloomberg Europe Banks 0,219% 0,363%
milhdes de euros, o que compara com uma média de 273 mil ac¢bes por
. _— . , Dow Jones STOXX Mid 200 (Price) - EUR 0,260% 0,349%
dia (2,8 milhdes de euros) durante o ano de 2005. Considerando o periodo
. [N ~ ~ WT International Midcap Dividend 0,305% 0,338%
compreendido entre a admissdo a cotacdo das acgdes resultantes do
. . . . S&P Euro Financials GICS Sector 0,250% 0,316%
aumento de capital e o final do ano, foram transaccionadas diariamente
o . ~ - _— Euronext 100 0,230% 0,314%
em média 646 mil accdes (volume diario correspondente a 7,6 milhdes de ’ ’
S&P Europe 350 Banks Industry Group 0,220% 0,285%
euros).
Bloomberg Europe 500 Banks & Financial Services 0,270% 0,257%
. N N . . ) Dow Jones EUROPE STOXX Banks (Price) 0,160% 0,216%
Relativamente a valorizagdo pelo mercado, o PER (Price Earnings Ratio)
. . . . WT International Financial Sector 0,188% 0,200%
ajustado foi de 13,63 no final de 2006, enquanto o PBV (Price Book Value) se ’
. Bloomberg European Financial 0,200% 0,193%
situou em 1,28.
BBG World Banks 0,119% 0,192%
. ~ . A S&P Europe 350 Financials - GICS Sector Level 0,131% 0,168%
A capitalizacdo bolsista do BES em 31 de Dezembro de 2006 (6 810 milhdes )
) N ) WT Diefa High-Yielding Dividend Fund Value'’ - 0,117%
de euros) representa a segunda maior capitalizagdo bolsista de empresas
. . . . . . . . S&P Europe Economic Sectors GICS Sector Level 0,080% 0,109%
nacionais na area financeira na Euronext Lisboa e a quarta maior capita-
o . . Dow Jones EURO STOXX (Price) 0,070% 0,094%
lizagdo no PSI 20. O BES tem ainda um peso de 8,6% (Dez. 05: 7,2%) na capi- ’
o ) WT Europe Dividend 0,078% 0,087%
talizacdo bolsista PSI Geral. P ’ °
S&P Euro Plus 0,063% 0,083%
Bloomberg Europe 0,050% 0,069%
WT Diefa 0,060% 0,068%
Global 1200 Financial Sector 0,046% 0,065%
Bloomberg European (500 Industry Sectors) 0,060% 0,059%
Bloomberg Europe (500 Economic Sectors) 0,060% 0,059%
Dow Jones STOXX 600 (Price) 0,030% 0,048%

Fonte: Bloomberg
(*) Desde a data de criagao do indice: Junho de 2006
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O Grupo BES tem ainda admitidas a cotacdo na Luxembourg Stock
Exchange 600 mil accdes preferenciais sem direito a voto com o valor
nominal de mil euros, emitidas pela subsidiaria BES Finance, Ltd.

Composicao Accionista

A composicao accionista do Banco registou algumas alteracdes na
sequéncia do aumento de capital. Os principais Accionistas em 31 de
Dezembro de 2006 eram os seguintes:

% Accoes Ordinarias

Accionistas
Dez. 05 Dez. 06

BESPAR — Sociedade Gestora de Participacoes Sociais, S.A. 4,98 40,00
Crédit Agricole, S.A. 8,81 10,81
Companhia de Seguros Tranquilidade - Vida, S.A. 6,46 0,00
Bradport, SGPS, SA" 305 305
Hermes Pensions Management Ltd. 0,00 2,13
Grupo Portugal Telecom 4,02 4,02

Previsdo - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A. 2,62 2,62

Portugal Telecom, S.G.P.S., SA. 1,40 1,40

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

A operacao de aumento de capital permitiu ao BES, enquanto entidade
cotada, alargar consideravelmente a sua base de investidores, com o free
float a evoluir de 36% em 2005 para 42% em 2006.

O capital do Banco estava em 31 de Dezembro de 2006 repartido da
seguinte forma:

Estrutura Accionista em 31 de Dezembro de 2006
(% Participacao no Capital)

Empresas e Instituicdes
Particulares e ENI?

8%
Institucionais Portugueses“ﬁ

Institucionais Estrangeiros” W40

SEE Accionistas de Referéncia

(1) Inclui participagoes detidas por Sociedades Gestoras de Fundos de Investimento, Sociedades Gestoras de Fundos
de Pensdes, Sociedades Gestoras de Patriménios, Bancos Custodiantes, entre outros.
(2) ENI - Empresarios em Nome Individual.
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No final de 2006, os Accionistas institucionais representavam cerca de
32% do capital, um reforco significativo face a 24% em 2005, com particu-
lar énfase no aumento do peso de Accionistas institucionais estrangeiros
(evolucdo de 20% para 28% do capital), essencialmente decorrente do
aumento de free float das acgdes e da liquidez em bolsa.

Evolucao da estrutura Accionista (% participacdo no capital)

%
100 -
90
80
70 —
60 —
50 -~
40
30 -
20 -
10 -
0
31Dez 05 31Dez 06
- Accior}istgs Instituciqnais - Institucionais - Particulares Empresas
Referéncia Estrangeiros Portugueses e ENI e Instituicdes
Dividendos

O Banco tem como objectivo distribuir aos seus Accionistas dividendos
que representem, pelo menos, 50% do resultado liquido individual. No
entanto, tal intencdo estd dependente da evolucdo das condi¢des finan-
ceiras e dos resultados do BES, bem como de outros factores que o
Conselho de Administracdo considere relevantes.

Neste contexto, e conforme consta da proposta de aplicacdo dos resulta-
dos do exercicio de 2006, o Conselho de Administracdo do BES vai subme-
ter a aprovacao da Assembleia Geral o pagamento de um dividendo bruto
por accdo no valor de 0,40 euros, que ajustado pelo efeito do aumento de
capital representa um aumento de 29% face ao valor total distribuido no
ano anterior. Em base comparavel (ajustado pelo nimero médio de ac¢des
durante o ano de 2006), o Dividend yield (relagdo entre o dividendo bruto
por ac¢ao e a cotacao) evoluiu de 2,94% para 3,79% com o Pay-out ratio
consolidado correspondente a situar-se em 47,5% que compara com 42,8%
em 2005.



Criacao de Valor para o Accionista

O BES tem como principal prioridade a criacdo de valor para o Accionista
de forma sustentada. Ajustando a capitalizacdo bolsista a 31 de
Dezembro de 2006 pelo valor actual dos dividendos distribuidos e dos
aumentos de capital realizados desde 1991, e comparando com a capitali-
zacdo bolsista de 1991, verifica-se que a estratégia de crescimento orga-
nico resultou na criacdo de 6,3 mil milhdes de euros de valor desde a pri-
vatizacdo do Banco, o que corresponde a uma valorizacao anual média de
15%.

Criagdo de valor para o Accionista desde a privatizagdo mil milhGes de euros

Valorizacao Anual 15%

-, -

Valor criado
entre 1991
e 2006

Capitalizacio Capitalizacio  Divi de  Criacdo de
Bolsista 1991 Bolsista 2006 Pagos desde  Capital desde Valor
(Privat.) 1991 1991 até 2006

Notas:

a. Considera apenas aumentos de capital por entrada em dinheiro.

b. Valores de aumentos de capital e dividendos actualizados a taxa de retorno absoluto das accdes até 31 de
Dezembro de 2006.

c. Capitalizacao bolsista em 2006 baseada no preco de fecho do final do ano 2006 (13,62 euros).

Accdes Proprias

Em conformidade com o artigo n® 66 do Cdédigo das Sociedades
Comerciais, informa-se que as transacgdes sobre accdes proprias realiza-
das no decorrer do exercicio de 2006 se reportaram, exclusivamente, a
transaccdes relacionadas com a implementagdo do Sistema de Incentivos
baseado na Atribuicao de Accdes aos Colaboradores (SIBA).

Quantidade Valor Total
Accoes BES Unitério

(euro) (euro)

Saldo em 31 Dez 2005 0 - -
Movimento no Exercicio”
Compras 2215 244 14,95 33117 898
Vendas 2 215 244 14,95 33117 898
Saldo em 31 Dez 2006 0 - -

(*) Inclui transacgdes em bolsa e fora de bolsa.

Em 31 de Dezembro de 2006 a rubrica “Accbes Préprias” do balanco do
BES evidenciava o valor de 63 732 milhares de euros correspondente a
mobilizagdo de 5 667 612 ac¢des enquadradas no ambito do SIBA, cujo tra-
tamento contabilistico esta devidamente justificado nas Notas
Explicativas as Demonstracoes Financeiras.
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2.4 Marcos Historicos e Principais Acontecimentos de 2006

2.4.1 Marcos Historicos

1869

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

1932

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

1966

Langamento pioneiro de novos produ-
tos, como o crédito individual e os
cheques de viagem

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

1986

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

1999

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

2004

Conclusao da fusdo por incorporacao
das sociedades Euroges, Besleasing
Mobiliaria e Besleasing Imobiliaria
numa nova empresa denominada
Besleasing e Factoring, IFIC, S.A.
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1884

José Maria do Espirito Santo e Silva funda
sucessivamente varias Casas Banca-

rias: Beirdo, Silva Pinto & C2., (1884-1887),
Silva, Beirdo, Pinto & C2. (1897-1911), J. M.
Espirito Santo Silva (1911-1915), J. M.
Espirito Santo Silva & C2. (1915).

1937

1916

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

1946

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

1973

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

1975

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

1991

Inicio da privatizacdo do BESCL. O
Grupo Espirito Santo, em parceria
com a Caisse Nationale du Crédit
Agricole recuperou o controle do
Banco. Constituicdo da Crediflash
(cartdes de crédito) e aquisicao da
sociedade financeira de corretagem
ESER.

2001

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

2005

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

Nacionalizacdo das instituicoes de
crédito e de seguros
nacionais.

1992

O BESCL passa a operar no mercado
espanhol apés a aquisicao do Banco
Industrial del Mediterraneo, designa-
cao posteriormente alterada para
Banco Espirito Santo (Espanha).
Criacdo da ESAF - Espirito Santo
Activos Financeiros, holding que
enquadra a actividade de gestao de
activos financeiros do Grupo.

2002

Inicio da actividade do Banco Espirito
Santo dos Acores detido maioritaria-
mente pelo Banco Espirito Santo,
contando ainda como accionistas a
Caixa Econémica da Misericérdia de
Ponta Delgada e a Bensalide
Participagdes, SGPS.

1920

A Casa Bancaria passa a sociedade ané-
nima com o nome de Banco Espirito
Santo e é inaugurada a primeira agén-
cia do BES, em Torres Vedras.

1955

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

1976

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

1995

Criagdo do Banco Espirito Santo do
Oriente em Macau.

2003

Integracdo da ES Dealer (Corretagem)
no Banco Espirito Santo de
Investimento. Aquisicdo de uma par-
ticipacdo na Locarent (renting auto-
movel), que resulta de uma parceria
entre o BES, CGD e Serfingest.




2.4.2 Principais Acontecimentos de 2006

28 O Banco Espirito Santo concretiza a renovacao da sua identidade corporativa, que se traduziu
na alteragdo da imagem em todos os suportes em que é comunicada.

02 O Grupo BES divulga os resultados consolidados do exercicio de 2005.

O resultado liquido do exercicio ascendeu aos 280,5 milhdes de euros, o que equivale a um cresci-
mento anual de 85% em base comparavel (IFRS) e a uma rendibilidade dos capitais proprios (ROE)
de 13,5%.

20 O Banco Espirito Santo anuncia que pretende submeter para aprovacdo em Assembleia Geral
de 17 de Abril uma proposta de aumento de capital de 1 500 milhdes de euros para 2 500 milhdes
de euros.

21 O Conselho de Administracdo do BES comunica que designou por cooptacdo para preenchi-
mento de dois lugares vagos (ndo executivos) no Conselho de Administragdo Nuno Maria Monteiro
Godinho de Matos e Alberto de Oliveira Pinto.

24 O Conselho de Administragao do BES anuncia os objectivos estratégicos para o periodo de
2006-2009.

21a 22 O BES participa na European Banks Conference organizada pela Morgan Stanley em Londres.
24 O BES informa o Mercado sobre a proposta preliminar de aquisicdo do Banco Urquijo, em
Espanha.

17 Em Assembleia Geral do BES, os Accionistas aprovam o relatério de gestao, as contas individuais
e consolidadas do exercicio de 2005 e a respectiva aplicacao de resultados. Foi, ainda, aprovada a
proposta de aumento de capital de 1 500 milhdes de euros para 2 500 milhdes de euros.

18 Lancamento do programa “da Matematica a Literacia Financeira”, um projecto de comunicacao
escolar que pretende contribuir para responder as caréncias existentes no que respeita ao incen-
tivo e estimulo ao ensino e aprendizagem da matematica.

24 O Grupo BES divulga os resultados relativos ao primeiro trimestre de 2006. O resultado liquido
consolidado totalizou 105,1 milhdes de euros, a que corresponde um ROE de 20,5%.

03 Pagamento dos dividendos relativos ao exercicio de 2005, no valor bruto de 0,40 euros por
accdo, o que representa um payout ratio de 42,8% em base consolidada e de 63,1% em base indivi-
dual.

12 O BES informa o Mercado sobre a proposta vinculativa de aquisicdo do Banco Urquijo, em
Espanha.

16 O BES apresenta os resultados do processo de bookbuilding no ambito do aumento de capital.
20 No ambito do apoio a Seleccdo Nacional de Futebol para o Mundial de 2006, o BES langa uma
campanha Unica de apoio a Seleccdo “A Mais Bela Bandeira do Mundo” e entra para o Guiness
World Records por ter realizado a maior bandeira humana do mundo com 18 788 participantes e
com a originalidade de ser totalmente constituida por mulheres.

30 Conclusdo da fusao por incorporacao da Crediflash no BES.

01 As novas acgdes resultantes do aumento de capital sdo admitidas a cotacdo na Euronext
Lisbon.

27 O BES concretiza a aquisicao de 50% do capital social da Companhia de Seguros Tranquilidade-
Vida e a alienagdo de 15% do capital social da Espirito Santo Seguros, mantendo uma participagao
de 25% nesta sociedade. Ambas as seguradoras alteram os seus nomes para BES Vida Companhia
de Seguros e BES Companhia de Seguros, respectivamente.

07 O Banco Espirito Santo inaugura uma sucursal na Cidade da Praia em Cabo Verde.

18 O BES anuncia a incorporacao do BES (Espanha), passando a sucursal, tendo o Banco de
Espanha autorizado esta operacao em 15 de Janeiro de 2007.

25 O BES divulga os resultados do primeiro semestre de 2006. O resultado liquido consolidado foi
de 200,7 milhdes de euros, traduzindo um crescimento de 34,7% face ao periodo homélogo do ano
anterior, e correspondendo a um ROE de 17,6%.

12 O BES comunica ao mercado que a sociedade gestora Hermes Pensions Management adquiriu 10
milhdes de acgdes do BES, representativas de 2% do capital social do Banco.

25 E concluida a operacao de securitizacdo Lusitano Mortgages No. 5, a oitava operacao de securi-
tizacdo realizada pelo Grupo BES no mercado internacional, no montante total de 1,4 mil milhdes
de euros.

20 a 21 O BES participa na European Financials Conference organizada pela Keefe, Bruyette & Woods
em Londres.

24 Os resultados relativos aos primeiros nove meses do ano sao divulgados, tendo o Grupo apre-
sentado um resultado liquido de 304,7 milhdes de euros, a que corresponde um crescimento homo-
logo de 46,5% e um ROE de 15,2%.

09 E concluida a operaco de securitizacao Lusitano SME No. 1, a primeira operacao de securitiza-
cao de créditos concedidos a pequenas e médias empresas portuguesas no montante total de 863
milhdes de euros. Foi a nona operacao de securitizacdo realizada pelo Grupo BES no mercado inter-
nacional.

18 Realiza-se uma Assembleia Geral Extraordinaria, onde os Accionistas procedem a designacao
de membros da Mesa da Assembleia Geral, ratificam a cooptacdo feita para preenchimento de
uma vaga ocorrida no Conselho de Administracdo, deliberam sobre uma proposta de reformula-
cdo do contrato de sociedade, em que se atribui a fun¢ao de fiscalizacdo da sociedade a Comissao
de Auditoria em conjunto com o Revisor Oficial de Contas, tendo-se procedendo a sua eleicdo.
310 Grupo BES atinge um resultado liquido de 420,7 milhdes de euros, a que corresponde um cres-
cimento homélogo de 50% e um ROE de 14,7%.
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3.0 Estratégia e Modelo de Negécio

O Grupo Banco Espirito Santo assume como principais eixos de desenvol-
vimento e diferenciacdo estratégicos a prestacdo de servigos caracteriza-
dos pela exceléncia e permanente orientacdo para as necessidades de
cada Cliente, constituindo-se como um grupo financeiro universal que
serve todos os segmentos de Clientes particulares, empresariais e institu-
cionais, oferecendo-lhes uma gama abrangente de produtos e servicos
financeiros através de abordagens e propostas de valores diferenciadas,
capazes de responder de forma distintiva as suas necessidades, assente
em trés vectores: conhecer melhor as necessidades, desenvolver a oferta
de acordo com as necessidades identificadas e encontrar as melhores
solucoes.

O aumento de capital realizado em 2006 teve como objectivos essenciais
por um lado permitir o reforco do posicionamento competitivo em
Portugal, nomeadamente através da aquisicdo de 50% do capital da BES
Vida o que representa uma participacdo directa no negdécio de
Bancasseguros, e por outro sustentar uma expansao internacional focada
no triangulo Espanha, Angola e Brasil.

Em consequéncia do plano de médio prazo definido pelo Conselho de
Administracdo, foram delineados os seguintes objectivos para o periodo
de 2006 a 2009:

 Rendibilidade média dos capitais proprios de 15% durante o periodo;
» Crescimento médio anual de 20% nos resultados liquidos, baseado em:
- Crescimento sustentado da actividade doméstica, de forma a
aumentar a quota de mercado média para 20%;
- Aumento da contribuicdo dos resultados liquidos gerados nas opera-
¢oes internacionais para 35% do resultado liquido consolidado;
e Cost to Income (relacdo entre custos operativos e produto bancario)
inferior a 50% em 2009.

Estes objectivos tém como principais pressupostos por um lado a recupe-
racao gradual, mas sustentada, do crescimento da economia portuguesa
e, por outro, o crescimento do crédito e dos recursos de Clientes no mer-

cado portugués.
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Abordagem multi-especialista do Grupo BES ao mercado

BEST e easyBES
BES Acores

Retalho BES Private Banking
Afluentes (BES360)

Outros Particulares

Negdcios

articulares

Negdcio
Domeéstico

Grandes

Médias Empresas e

Empresas Institucionais

Banca
Investi-
mento
(Portugal,
BES Espanha International Espanha,
BES Angola Private Banking Brasil,
BES Oriente Polénia)
BES Vénétie (Franca)
Sucursal de Nova lorque
Sucursal de Londres ES Bank (EUA)

Internacional
Empresas / Residentes no
Exterior (emigrantes)

L.

S
Dimensdo do Cliente

Como consequéncia do aprofundamento do modelo multiespecialista,
suportado numa estratégia de crescimento organico, o Grupo BES dupli-
cou a quota de mercado média de 8,5% em 1992 para 19% em 2006.

Evolucdo da quota de mercado por produto e da quota de mercado média

G DO & D OO 0O O O o

16% 16%  16% 16%

14% 14%

Rec. Clientes  PPRIE  OutraBanca  Gestdo Créd. outro  Crédito  Leasing  Factoring  Trade POS
Balanco Seguros  Activos  Habitacio  Crédito  Empresas Finance
Vida Particulares

- Dez 2005 - Dez 2006 (E)

(E) Estimativa

Este resultado é uma consequéncia natural do forte dinamismo junto dos

segmentos de Clientes Particulares e Empresas, e da prossecucdo dos

seguintes objectivos:

« Reforco dos niveis de captacdo de Clientes;

« Reforco da abordagem aos Clientes e sectores estratégicos através da
criacdo ou do reposicionamento das propostas de valor;



» Aumento do share-of-wallet do BES junto dos seus Clientes, em particu-
lar através da promocao de iniciativas de cross-selling.

No caso especifico do Retalho, a especializacdo da abordagem comercial
em torno das necessidades financeiras dos Clientes levou a criacao do
servico BES 360 (direccionado para os Clientes afluentes) e a renovacdo da
abordagem as pequenas empresas e empresarios em nome individual,
apostando num crescimento focalizado em sectores de actividade defini-
dos como estratégicos, designadamente em matéria de dimensdo de
recursos e de niveis de risco. Mais recentemente, e ap6s a consolidacao da
abordagem aos segmentos de maior valor, foi desenvolvida uma propos-
ta de valor para os outros segmentos de particulares, assente numa stan-
dardizacdo de produtos e servicos numa légica de ciclo de vida do Cliente.

A estratégia definida para o segmento de Banca de Empresas é consis-
tente com a evolucdo da realidade empresarial dos ultimos anos. O BES
dispde de uma estrutura central de apoio a rede comercial dos segmen-
tos de empresas, assegurando a dinamizacao comercial dos agentes eco-
némicos (nacionais e internacionais) que mantém relacdes financeiras
com o Grupo BES.

A dinamica da Banca de Empresas beneficiou, assim, da retoma da activi-
dade econémica, designadamente do sector exportador. Importa realcar
a forte implantacao do Grupo neste segmento, como primeiro banco e
apoiar, desde sempre, os esforcos de internacionalizacdo das empresas
portuguesas, tendo sido considerado, em 2006, pela revista Global Finance
como “Best Trade Finance Bank” em Portugal, um prémio que distingue os
melhores bancos a actuar na area de Trade Finance em 57 paises. Esta dis-
tincdo tem uma clara traducdo na quota de mercado ao nivel do trade
finance, que se situa em cerca de 28%.

Face a crescente internacionalizagdo e abertura dos mercados financei-
ros, a necessidade de obter uma dimens&o acrescida como factor propi-
ciador de economias de escala e ganhos de eficiéncia operacional, condu-
ziu @ uma expansao internacional para paises com crescimento superior
e afinidades significativas com o mercado portugués (Espanha, Brasil e
Angola). Nestes paises, o Grupo adopta uma estratégia de servir Clientes
locais de segmentos especificos, mas também os Clientes que desenvol-
vem actividades econdmicas transnacionais.

A crescente implantacdo geogréafica para além do territério nacional -
propiciadora de niveis elevados de crescimento que vém complementar o
aproveitamento pleno do potencial da base de Clientes nacional - a apos-
ta na exceléncia e no constante aperfeicoamento do servigo prestado e
ainda a eficiéncia operacional da actividade desenvolvida sdo requisitos
assumidos como fundamentais para o reforco da autonomia estratégica
do Grupo BES no médio e longo prazo.

A elevada diversificacao da base de Clientes doméstica, aliada a comple-
mentaridade da actividade internacional, tem contribuido para a estabili-
dade dos proveitos gerados ao longo do tempo, traduzindo-se num padrao
de crescimento sustentado dos resultados.

3.1 Banca de Retalho

O ano de 2006 na Banca de Retalho foi marcado por um elevado dinamis-
mo comercial junto dos Clientes Particulares e Negdcios, decorrente de
um conjunto de acgdes desenvolvidas.

A forte dinamica comercial registada foi sustentada pela promocao de ini-
ciativas de captacao e de controlo da erosdo de Clientes. Este esforco con-
tinuado permitiu ao Grupo captar 150 mil novos Clientes particulares
(crescimento homalogo de 25%) o que, aliado ao reforco da capacidade de
retencdo, gerou um aumento da captacao liquida de 58% face ao ano de
2005. No computo global, entre 2005 e 2006, o BES apresentou um cresci-
mento liquido da base de Clientes superior a 190 mil. Importa referir que
este esforco de captacdo esta a permitir um importante rejuvenescimen-
to da base de Clientes, nomeadamente através de um forte contributo da
faixa etaria abaixo dos 30 anos.

Em paralelo a esta dinamica de captacao, o ano de 2006 permitiu aumen-
tar o nimero de Clientes fidelizados como consequéncia da consolidagao
das abordagens segmentadas que tém vindo a ser adoptadas desde 2004,

visando servir de forma cada vez mais especializada os varios segmentos,

tendo em consideracdo as respectivas necessidades financeiras.
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da ao seu perfil. Este servico pioneiro no mercado portugués apresenta
significativas vantagens para o Cliente e veio reforcar, ainda mais, as for-

Em 2006, o programa Assurfinance voltou a contribuir de forma muito tes competéncias do Grupo BES na area de assessoria financeira.
significativa para o desempenho da banca de Retalho do Grupo Banco O expressivo crescimento registado em termos de gestao discricionaria de
Espirito Santo. carteiras é em grande medida o resultado da implementagdo deste servico.
Este programa, que assenta numa parceria entre o BES e a Companhia de Desde o inicio do langamento do servico BES 360, os resultados obtidos
Seguros Tranquilidade, envolve um universo de 1 200 agentes, sendo de tém sido extremamente positivos. Em 2006, o nimero de Clientes fideli-
destacar em 2006 uma captacdo pelo BES de cerca de 27 250 novos zados ultrapassou os 95 mil, o que traduz um crescimento de 9% em ter-
Clientes, a colocacao de mais de 25 mil cartdes de crédito (“Cartdes T”) mos homdlogos, conduzindo a um aumento do respectivo envolvimento
bem como o contributo para 15% da producdo total de crédito habitacdo financeiro em 15% face a 2005. Os Clientes BES 360 contribuiram com 47%
(14% em 2005). para a producdo do Crédito habitacdo do Grupo BES.

Crescimento do segmento BES 360 (Afluentes)
Estes resultados decorrem das iniciativas de cross selling e cross segment
desenvolvidas durante 2006: (i) promog¢ao do Cartdo T para detentores de
Seguro Auto permitindo o pagamento a crédito; (ii) maior atencdo confe- e
rida a captacdo e fidelizacdo selectiva de Clientes, nomeadamente de
Clientes BES 360. 14,8%

11,6%
Destaca-se ainda a extensao do novo conceito de distribuicao cooperativa

- Postos Avancados - tendo terminado 0 ano com uma rede de 17 postos

em actividade, o que também contribuiu para o reforco da capacidade de Envolvimento financeiro  [J Recursos totais de Clientes  [Jli] Credito

captacao de Clientes em 2006.

Envolvimento Financeiro: crédito e recursos.

Negdcios: a confirmacdo de uma estratégia ganhadora

BES 360 - referéncia no aconselhamento financeiro Traduzindo o reforco do posicionamento competitivo neste importante

No servico BES 360 o Cliente € colocado no centro da relacao com o segmento de mercado, o desempenho do segmento Negdcios evidenciou,

Banco, dispondo do acompanhamento permanente de um gestor dedica- a imagem do ano anterior, um elevado dinamismo comercial materializa-

do especializado, beneficiando de uma oferta exclusiva e de solucdes ade- do no crescimento de 23,9% do envolvimento financeiro (crédito e recur-

quadas as suas necessidades. O servico caracteriza-se por uma elevada s0s).

qualidade, assente em niveis de servico garantidos, correspondendo as

exigéncias deste segmento (Clientes afluentes). Esta evolucdo, que contribuiu decisivamente para a consolidacdo do BES

como primeiro banco de Clientes Negdcios, foi essencialmente suportada

A criacdo do servigo BES 360 implicou desde o inicio da sua implementa- em trés alavancas de crescimento:

¢do um forte investimento infra-estrutural a varios niveis. Para além da « Forte captacdo de Clientes com um crescimento de 19% face ao ano

renovacao de parte do corpo de gestores, todos foram alvo de um com- anterior, fruto da actuacdo comercial desenvolvida pela forca de pros-

pleto e exigente plano de formacdo, beneficiando adicionalmente do apoio pectores de Negdcios;

especializado de um grupo de consultores dotados de elevadas compe- « Aumento selectivo da quota de mercado em sectores com maior poten-

téncias em termos de planeamento e investimento financeiros. A oferta cial (p.ex. Notarios - 52%, Farmacias - 30%, Turismo, Sadde e Franchising)

foi aperfeicoada e alargada, apresentado fortes niveis de atractividade, e menor nivel de risco de crédito associado:

tendo sido criados novos espacos fisicos exclusivos para o atendimento « O incremento do cross selling, com destaque para o aumento do ndme-

dentro dos balcGes. ro de contas BES Negécios Tesouraria - solucdo integrada desenvolvida

para as necessidades do quotidiano dos Clientes Negdcios - com a ade-

Adicionalmente, o BES 360 oferece um inovador servico de planeamento sdo de dois em cada trés novos Clientes captados durante 2006.
financeiro (Mapa 360) que efectua o levantamento de toda a vida finan- Merecedor de idéntico relevo é o aumento de 14% dos Planos Poupanca
ceira do Cliente, tracando o melhor percurso até aos seus objectivos Reforma colocados aproveitando a consciencializagdo crescente da
financeiros, que se traduz na recomendacao de investimento mais indica- necessidade de planeamento da reforma.
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Como corolario da consolidagdo da estratégia comercial, das propostas
de valor diferenciadas desenvolvidas para os sectores de maior potencial,
o segmento superou os 31 mil Clientes fidelizados (+11% que em 2005).

Crescimento do segmento negocios

27,5%

23,9%

17,3%

Envolvimento financeiro [l Recursos totais de Clientes  [Jll Crédito

Envolvimento Financeiro: crédito e recursos.

Particulares de Retalho: Maior orientagao para o Cliente, mais
proactividade comercial

Apds o reposicionamento total da estratégia para o segmento de
Particulares de Retalho, assistiu-se em 2006 a sua consolidacdo, com
resultados que permitiram reforcar a quota do BES como primeiro Banco.

Para estes resultados contribuiram trés aspectos fundamentais em ter-

mos de abordagem comercial:

* Renovacgdo e adequagao da oferta a cada subsegmento, tendo em conta
o ciclo de vida do Cliente e apostando no lancamento de produtos ino-
vadores, de que é exemplo a conta BES 100% (campanha 10 a 0), que ofe-
rece aos Clientes um conjunto alargado de servicos de gestao do quoti-
diano de forma gratuita (com domiciliacdo de salario ou realizacao de
um PPR);

» Aceleracao das iniciativas de captacao, com especial destaque para o
aprofundamento do programa Assurfinance e para o reforco do progra-
ma cross-segment (destinado a colaboradores de empresas Clientes do
BES);

 Revisdo integral das ferramentas de trabalho nos balces, tornando-as
mais simples, adaptaveis e integradas, de forma a assegurar uma ver-
dadeira orientacao para o Cliente, uma maior homogeneidade em ter-
mos de produtividade comercial e um elevado grau de proactividade no
front-office.

Crescimento do segmento particulares de retalho (Producao)

152,0%
50,0%

33,0%
= P .

Crédito Habitacao - Crédito Individual - Contas Servico - Cartdes de Crédito

Em 2006, é de destacar o aumento de 25% do nimero de Clientes novos, a
reducdo da taxa de erosao para 2,7% fruto das politicas de qualidade esta-
belecidas e a venda de mais de 1 milhdo de produtos (correspondendo a um
aumento da produtividade comercial por colaborador superior a 10%).

A consolidacao das abordagens segmentadas suportou o crescimento da

Banca de Retalho, onde importa destacar:

« Aumento significativo dos recursos, alicercado no crescimento da car-
teira de PPR/Es em 22%, tendo o Grupo BES reforcado a sua lideranca
num produto de elevada relevancia estratégica, atingindo uma quota de
mercado de 24%. E de salientar adicionalmente o expressivo crescimen-
to registado em termos de gestdo discricionaria de carteiras (com par-
ticular incidéncia nos Clientes BES 360);

» Crescimento do crédito suportado pela evolucao do crédito habitacdo
(+8% face a 2005; com 47% do montante concedido a Clientes BES 360)
bem como de Outro Crédito a Particulares, que registou um aumento de
28% face a 2005, em funcdo de um conjunto de iniciativas integradas
lancadas em torno do Crédito ao Consumo e dos Cartdes de Crédito.

O sucesso das iniciativas de cross-selling é visivel no significativo aumento
da taxa de equipamento, com particular incidéncia em produtos ou
bundling de produtos que contribuem para o reforco do nivel de fidelizagao
dos Clientes. Nesta vertente merece especial referéncia o aumento de
72% na colocacdo de cartdes de crédito, o aumento de 20% na colocagao
de soluc¢des de poupanca programada e o aumento de 10% na colocacdo
de seguros vida risco. Fruto desta actividade de cross-selling, foi possivel
aumentar em mais de 13% o nimero de Clientes de Retalho equipados
com o pacote-base de produtos dos principais segmentos do Retalho.
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3.2 Private Banking

Aproveitando as competéncias e vantagens competitivas intrinsecas do
Grupo, reforcou-se o aconselhamento e acompanhamento dos Clientes,
contribuindo para a consolidacdo dos elevados niveis de servico e de fide-
lizacdo dos Clientes que suportaram os seguintes resultados:

» Elevados niveis de captacao de Clientes, através da rede de 28 Centros
Private.

» Boa performance dos investimentos, resultante da combinacao de diver-
sos factores, com destaque para o reforco da gestdo discricionaria. As
carteiras sob gestdo, quer de investimento, quer de trading, puderam
beneficiar do acompanhamento de equipas especializadas e apresenta-
ram performances entre os 5% e os 15%, dependendo dos perfis de alo-
cacdo de activos. Num ano em que o mercado monetario proporcionou
um retorno médio de 3,4%, o aproveitamento das oportunidades nos
mercados de derivados, através do recurso a activos subjacentes essen-
cialmente direccionados para a vertente accionista (titulos directos e
indices diversificados), permitiu ganhos relevantes em operacdes de
assessoria financeira;

Reforco da relagcdo com os Clientes através do desenvolvimento da ofer-
ta ndo financeira, bem como da dinamiza¢do da captacdo de Clientes
por via de iniciativas cross segment com outras areas comerciais do
Grupo, aliadas ao reforco da identidade e imagem especificas em toda
a comunicacdo a Clientes e o langamento de um programa de eventos
culturais e de lazer;

* Melhoria dos niveis de servico através da inauguracdo de novas
Instalagdes em Guimardes, Setubal e Porto, sendo que nesta se destaca
a recuperacao do “Edificio dos Maristas”, uma referéncia da cidade, em
que o Banco evidenciou a sua vocacdo de mecenas cultural.

No International Private Banking, o ano de 2006 foi o primeiro ano completo
de actividade dirigida as comunidades portuguesas no estrangeiro e mer-
cados de maior afinidade, tendo-se privilegiado dois eixos de actuacao:

» Aposta nos mercados onde o Grupo BES detém vantagens competitivas
e que paralelamente encerram maior potencial: a evolucao do negécio
sendo naturalmente diferente em cada mercado, permitiu que os resul-
tados globais obtidos assegurem o sucesso da estratégia tragada;

» Melhoria dos servicos disponibilizados, em particular da oferta financei-
ra e da abordagem comercial, através da implementacdo de novos pro-
cessos de gestao suportados no desenvolvimento do plano de infraes-
truturas informaticas, dos sistemas de gestdo de informacdo e de
Compliance.

A abordagem comercial, assegurada por private bankers especializados e
fortemente dedicados aos Clientes, assente numa presenca geografica
que cobre a totalidade do territério nacional bem como os principais mer-
cados internacionais, permitiu assegurar um ritmo de crescimento forte

que se traduziu num crescimento de 9,6% do envolvimento financeiro.

26 RELATORIO DE GESTAO

3.3 Banca de Empresas e Institucionais

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

em Portugal) e Municipios e Institucionais.

Médias Empresas

Num contexto de intensificacdo concorrencial, o exercicio de 2006 tradu-
ziu-se, uma vez mais, em excelentes resultados ao nivel da rendibilidade,
qualidade e risco no segmento de médias empresas. A consisténcia do
desempenho é o resultado da estratégia que tem vindo a ser implemen-
tada desde a verticalizagao do segmento, e que vem sendo aprofundada
em seis vectores essenciais:

1. Gestao de recursos humanos: uma equipa especializada presta apoio
as médias empresas por meio de uma rede comercial totalmente dedica-
da de 27 Centros de Empresa dispersos por todo o territério nacional e de
gestores de Cliente altamente especializados, através de uma consisten-
te politica orientada para um plano continuo de formacao e desenvolvi-
mento.

2. Melhoria da qualidade: a aposta na melhoria dos niveis de servico tra-
duz-se no resultado da auscultacdao dos niveis de satisfacdo, através de
inquéritos de qualidade dirigidos aos Clientes, que tem revelado melhorias
continuas, reforcadas em 2006, com o peso dos Clientes muito satisfeitos
com o atendimento a atingir os 86%, em linha com o nivel de exceléncia
exigido. Em 2006, o BES net Negdcios - servico de internet banking de
empresas - criou um Sistema de Gestdo da Qualidade certificado pela
APCER - Associacao Portuguesa de Certificacdo - a luz da norma interna-
cional NP EN ISSO 9001:2000.

3. Gestdo do risco de crédito: a celeridade da decisdo e a consisténcia da
politica de crédito continuam a ser valores reconhecidos pelos Clientes,
dispondo-se de ferramentas de medicdao do risco e de optimizacdo do
binémio risco/rendibilidade de elevada qualidade. Estes instrumentos tém
permitido melhorar o processo de decisao de crédito, traduzido em deci-
sbes mais rapidas (e eficientes) e numa melhoria dos niveis de risco e de
rendibilidade ajustada pelo risco.

4. Desenvolvimento da oferta: focalizado na satisfacdo das necessidades

dos Clientes e na sua fidelizacdo, o alargamento da oferta continuou a

merecer uma atencao especial, com destaque para:

» O Cartdo a la card, primeiro vale de refeicao em formato cartdo lanca-
do em Portugal, destinado a processar os subsidios de alimentagdo aos



colaboradores e o produto Conta Cartao destinado a programas de fide-
lizacdo de Clientes das empresas e gestao de despesas (entre outros
fins). Em conjunto, estes produtos alcancaram ja um parque de 22 mil
cartdes, o dobro do parque de cartdes de crédito tradicionais existente
no segmento de empresas.

« O crédito especializado onde tanto o leasing como o factoring atingiram
pela primeira vez 1 000 milhdes de euros de producdo e carteira, respec-
tivamente. A Besleasing e Factoring ndo sé acompanhou os crescimen-
tos do mercado como reforcou o seu posicionamento conquistando
mais de um ponto percentual na quota de mercado em ambos 0s pro-
dutos. Com uma quota de mercado de 18,7% no leasing e 22,2% no
factoring, o Grupo BES consolidou o 22 lugar no ranking nacional.

« O renting (aluguer operacional de viaturas) e gestao de frotas, activida-
de desenvolvida pela Locarent, que nos segmentos de empresas teve
uma colocacao superior a 1200 viaturas.

« O servico de assessoria financeira e os produtos derivados, que permi-
tiram oferecer as Médias Empresas os servicos de banca de investimen-
to e de cobertura de risco, tradicionalmente acessiveis apenas as
Grandes Empresas, continuaram a apresentar resultados muito positi-
vos, duplicando as receitas na area.

» No dominio das solucdes de recursos humanos é de destacar o desem-
penho ao nivel da colocacao de seguros vida risco e capitalizacdao, com
um crescimento da carteira de 123% e 39%, respectivamente.

e O cross-selling de seguros ndo-vida com a Companhia de Seguros
Tranquilidade constitui uma clara complementaridade com a oferta
bancaria. O Programa BES Empresas traduziu-se num aumento de 57%
da receita.

» A dinamizacdo do negocio de trade finance e apoio as empresas no
desenvolvimento do negécio internacional continua a merecer uma
atencao especial. De realcar a realizacdo de missdes empresariais, com
destaque para Marrocos e Angola, que tiveram por objectivo apresentar
a um conjunto de empresarios portugueses as oportunidades de comér-

cio e de investimento nestes paises.

Evolucdo da quota de mercado por produto e da quota de mercado média

Quotas de mercado nas principais linhas
de negdcios das médias empresas

o o o o 0 Ranking

Empresas que tém o

o
BES como 12 Banco >
— 28%

Quota de mercado média:
2,3%

2004 2006 Crédito  Leasing Factoring Trade POS
Finance

Fonte: DataE (Marktest).

5. Captacao e fidelizacao dos Clientes: a identificacdo e manutencao de
uma base de cerca de 4 mil Clientes potenciais de bom risco tem consti-
tuido um instrumento precioso de captacdo, traduzido em 700 novos
Clientes activos. Um destaque para as start-ups de cariz inovador, resul-
tante do desenvolvimento de uma rede comercial junto de incubadoras,
universidades e pélos de inovacao. Os instrumentos de apoio a venda exis-
tentes, visando o conhecimento dos Clientes e suas necessidades, conti-
nuam a permitir reforcar os niveis de fidelizagcao, nomeadamente via cross-
-selling. O nimero de Clientes fidelizados registou um crescimento de 16%.

6. Conhecimento dos Clientes: o adequado dimensionamento das cartei-
ras, a focalizacdo dos gerentes de empresas na venda e o aprofundamen-
to dos instrumentos de apoio a venda, como o Corporate Account Planning
System (CAPS), ferramenta com indicadores de propensao e de definicao
de planos de accao por Cliente, tém dotado a forca de vendas de capaci-
dade de diagndstico rapido e eficiente.
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a abordagem Ibérica

to da globalizacao dos mercados, e na légica de mercado ibéri-

0 que dela decorre, Espanha tem vindo crescentemente a reforcar o seu

papel como principal parceiro de Portugal no comércio de mercadorias e

servicos. Deste modo, o alargamento do conceito de mercado doméstico
a0 espaco ibérico é ja uma realidade.

O Banco Espirito Santo, Unico banco privado portugués (entre os bancos
cotados) com uma abordagem ibérica baseada em presenca fisica, ciente
das oportunidades que esta cumplicidade comercial ibérica traduz, definiu
como um dos objectivos estratégicos para o triénio 2006-2009 ser o pri-
meiro banco portugués a proporcionar um servico global e integrado as
empresas portuguesas em Espanha e as empresas espanholas com liga-
¢des comerciais com Portugal.

Assim, no ambito de um conjunto de iniciativas identificadas para
Espanha, e capitalizando no sucesso da banca de empresas em Portugal,
0 BES optou pelo desenvolvimento e implementacao de um novo modelo
de banca de empresas em Espanha. Uma das concretizacdes deste mode-
lo, semelhante a actual abordagem do segmento de Médias Empresas em
Portugal, consistiu na abertura, numa primeira fase, de 8 Centros
Empresa especializados em Madrid (2), Barcelona, Valéncia, Sevilha, Vigo,
Bilbau e Valladolid. Estas sete comunidades representam cerca de 80% do
comeércio Ibérico, sendo de destacar a estreita articulagdo com a area de

banca de investimento.

Grandes Empresas Nacionais

No segmento das Grandes Empresas foi incrementado o envolvimento
com um conjunto seleccionado de grupos econdmicos, responsaveis por
projectos relevantes e de interesse nacional, nomeadamente nos sectores
das energias renovaveis, infraestruturas rodoviarias, aguas e saneamen-
to, respeitando critérios adequados de risco e rendibilidade.

O Grupo BES presta ainda apoio a internacionalizagdo das empresas por-
tuguesas, quer directamente, quer promovendo a sua rede internacional
junto dos Clientes com projectos no estrangeiro.

Em 2006, prosseguiu o esforco de coordenacdo permanente da oferta
com outras areas de negdcio, com destaque para as areas de banca de
investimento, leasing, factoring e seguros e uma maior dindmica no cross
segment com a area de particulares, potenciando o crescimento da base
de Clientes daquele segmento.
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Sucursais e Filiais de Empresas Multinacionais

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

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

Continua a assistir-se a tendéncia de centralizacdo das tesourarias das
multinacionais, melhorando a sua eficiéncia financeira, reduzindo o envol-
vimento financeiro e aumentando a prestacdo de servicos ao nivel do
mercado nacional (renting/leasing/factoring). Em complemento, tem vindo
a ser sofisticada a oferta, nomeadamente com solucgbes inovadoras de
meios de pagamento electrénicos, melhorando a fidelizacdo dos Clientes.

Municipios e Clientes Institucionais
Este segmento desenvolve solucdes de servicos bancarios que acompa-
nham a modernizacdo administrativa de Institutos Publicos e de outras
Instituicoes, nomeadamente de solidariedade social, incentivando o apoio
ao investimento e ao empreendedorismo.

Em complemento, o Grupo BES tem promovido solu¢des financeiras ino-
vadoras para projectos de investimento de associagdes da sociedade civil,
de Autarquias ou empresas por estas participadas, num quadro legal de
restricdes no acesso ao crédito por parte destas entidades.

Neste aspecto, é de salientar o programa de Fundos de Apoio as Micro
Empresas - FAME -, que o BES lancou em 2002, foi incluido em 2006 pelo
Governo no Programa Finicia, Eixo 3. Dos 23 protocolos assinados, o BES é
0 banco de apoio em 18 protocolos, o que traduz a lideranca inequivoca
neste dominio.



to e desenvolvimento economico

3 0 Banco Espirito Santo o apoio ao Investimento um dos pila-

base da relacdo com as empresas, cumpre destacar a lideranca nos

Programas de Apoio ao Investimento, nomeadamente no apoio ao

Turismo através do regime de protocolos bancarios com o Instituto do

Turismo de Portugal (ITP), em que o BES foi o parceiro financeiro escolhi-

do por cerca de um terco dos promotores, representando 37% do investi-
mento elegivel apoiado pelo ITP.

O acompanhamento efectuado ao longo do QCA Il (2000 - 2006), traduzi-
do na lideranca ao nivel do SIME (PRIME), reflectiu o reforco das compe-
téncias do BES no apoio ao Investimento. A importancia para o desenvol-
vimento econémico portugués do novo quadro comunitario de apoio
(QREN), a vigorar no periodo 2007 - 2013, constitui um forte desafio que o

Banco Espirito Santo assume, uma vez mais, com total prioridade.

Em Novembro concretizou-se a primeira operacdo de securitizacao de
créditos concedidos a Pequenas e Médias Empresas (PME’s) no montante
de 863 milhdes de euros. O sucesso da colocacao, reflectido no facto da
procura ter excedido duas vezes a oferta, traduz o reconhecimento pelo
mercado da qualidade da carteira de crédito e permitird ao Banco conti-
nuar a fomentar o crescimento econémico nacional, especialmente ao
nivel das PME’s.

Concurso Nacional de Inovacao BES

No sentido de assumir um papel de referéncia no tocante a promocao e
incentivo ao empreendedorismo e inovagdo em Portugal foi, ainda, lanca-
da a Il Edicao do Concurso Nacional de Inovacao BES, envolvendo um
leque alargado de parceiros representativos do meio cientifico, académi-
co e empresarial portugués e com o objectivo de premiar e divulgar pro-

jectos de investigacdo, desenvolvimento e inovagdo em areas de aplicagao

ligadas aos recursos enddgenos do Pais e dirigidos a melhoria de produ-

tos, processos ou servicos.

3.4 Banca de Investimento

A area de banca de investimento oferece aos Clientes do Grupo BES uma
variedade de produtos e servicos especializados, incluindo aconselhamento
em fusdes e aquisicOes, acesso e transaccoes em mercados de capitais
(accoes e divida), servicos de corretagem e de gestdo de carteiras, leveraged
finance, project finance e private equity.

A estratégia para a area de negécios de banca de investimento assenta
em dois pilares principais: (i) manter a posicdo de lideranca no mercado

portugués e (ii) expandir de forma selectiva a actividade internacional, de
forma a viabilizar uma trajectédria de crescimento sustentado dos resulta-
dos.

Em Portugal, pretende-se continuar a aumentar o volume de negécios
através do continuo aperfeicoamento da abordagem de venda focada no
Cliente, do reforco das iniciativas de cross-selling e de cross-border, do for-
talecimento da rede de distribuicdo e da expansao da oferta de servicos e
produtos financeiros.

E de realcar a frequente lideranca de muitas das league tables do merca-
do portugués. Em 2006, O BES Investimento consolidou o primeiro lugar
pelo quarto ano consecutivo na prestacao de servicos de corretagem (de
acordo com a Euronext Lisbon), liderou a actividade de fusdes e aquisicdes
(em numero de deals) e foi galardoado pela revista “Project Finance
Internacional” com o prémio “The Renewable Deal of the Year in Portugal
pela montagem do financiamento a Enersis no montante de 985,5 milhdes

de euros.

Em simultaneo, tem sido feita uma aposta decidida mas criteriosa na
expansao internacional da actividade de banca de investimento. Numa
primeira etapa, através do alargamento da actividade ao Brasil e a
Espanha. Num segundo momento, foi tomada a iniciativa de internacio-
nalizar a actividade de project finance, capitalizando as competéncias
adquiridas no processo de expansao de investimentos em infra-estruturas
em Portugal, tendo sido criada uma equipa no Reino Unido. Nesta area de
negdcio, o BES Investimento foi o sexto na Europa e o lider ibérico em pro-
jectos de infraestruturas no ano de 2006. Numa terceira etapa, foi decidi-
do explorar novas oportunidades de crescimento por via da entrada em
novos mercados geograficos, nomeadamente Poldnia e Angola. Nesse
contexto, foi formalizada na Polénia em Outubro de 2005 uma joint
venture com a Concérdia Sp z.0.0., um centro de consultoria financeira
sedeada em Varsdvia, através da qual oferece aos seus Clientes servicos
de banca de investimento, em particular fusdes e aquisicoes e project
finance, no principal mercado da Europa de Leste.

A actividade de banca de investimento é assim desenvolvida em trés con-
tinentes, com presenca activa em Espanha, Brasil, Angola, Reino Unido e
Poldnia. O crescimento da actividade de banca de investimento devera
assentar no alargamento selectivo da actividade internacional procuran-
do simultaneamente manter a posicao de lideranga em Portugal e conso-
lidar a presenca nos mercados de expansao internacional, sempre com o
objectivo de acompanhar os Clientes e de satisfazer as suas necessidades
de banca de investimento com elevada qualidade.
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3.5 Gestao de Activos

A gestdo de activos no Grupo BES é desenvolvida fundamentalmente pela
ESAF - Espirito Santo Activos Financeiros, com actividade em Portugal,
Espanha, Luxemburgo, e mais recentemente no Brasil.

No final do ano 2006, o volume global de activos sob gestao (recursos de
Clientes desintermediados e CDO contratados) atingiu cerca de 20 700
milhdes de euros, o que reflecte um crescimento de 17,4% em relacdo a
2005. Este crescimento decorre da estratégia desenvolvida desde ha
alguns anos baseada na inovagao, com o langamento de novos produtos
e alargamento da oferta em fun¢do das novas condi¢des do mercado.

Fundos de Investimento Mobiliario

Os volumes sob gestao dos fundos mobiliarios atingiram 5 540 milhdes de
euros em 31 de Dezembro de 2006. Numa légica de adaptacao da oferta
de produtos e servicos orientados para a satisfacao dos clientes, desta-
ca-se o lancamento dos Fundos ES Estratégia Activa Il, ES Brasil e ES
Alpha 3-FEl que, no seu conjunto, superaram 104 milhdes de euros no final
do ano. No sentido de dinamizar a oferta de fundos, foram alteradas as
condi¢des de comercializacdao com a eliminagdo das comissdes de subs-
cricdo em todos os fundos (excepto para o Espirito Santo Estratégia
Activa). Foi ainda prosseguida a racionalizacdo da oferta de fundos com
as fusdes dos fundos BIC Tesouraria no ES Monetario bem como do ES
Portfolio | e ES Portfolio no ES Opcao Conservadora - Fundos de Fundos.
O Grupo BES tem sob gestao no Luxemburgo 4 fundos vocacionados para
Clientes com éptica de risco distintas. No final de 2006, os activos sob ges-
tao no Luxemburgo representavam 1 204 milhdes de euros, o que repre-
senta um crescimento de 13% face ao ano anterior. O ES Fund (constituido
por 10 compartimentos), o Fundo ABS Opportunity Fund (lancado em 2006)
0 ES Active Allocation Fund (destinado a Clientes particulares e institucio-
nais) e o Caravela Fund SICAV (composto por 5 compartimentos, sendo de
salientar o lancamento do novo compartimento Caravela Compass). O
European Responsible Consumer Fund SICAV, fundo com preocupacoes de
cardcter ético, ambiental e social, é comercializado em Portugal, Espanha,
Italia e Luxemburgo.

Fundos de Investimento Imobiliario

Na actividade imobilidria, o Fundo Gespatriménio Rendimento manteve
de forma estavel a lideranca absoluta em termos de quota de mercado,
tendo atingido no final de 2006 um volume sob gestdo superior a 1 292
milhdes de euros.

Durante o ano de 2006, a actividade de gestao de activos foi estendida a
areas de negécio de particular interesse para potenciais investidores,
tendo alargado a oferta através do langamento de 18 novos fundos imo-
biliarios fechados. Foi igualmente capitalizado o sucesso do langamento
em 2005 do Espirito Santo Reconversdo Urbana, langando um novo fundo
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dirigido ao mesmo segmento, o Espirito Santo Reconversao Urbana II.
Estes fundos fechados sdo direccionados para Clientes que pretendam
uma aplicacdo em investimentos imobilidrios por um periodo de tempo

pré-determinado.

Fundos de Pensdes

Na area dos Fundos de Pensdes, o volume sob gestdo superou 2 600
milhdes de euros, o que representa um crescimento de 11,5% em relacdo
a 2005, em resultado da captacgdo de novas adesdes colectivas aos fundos
de pensdes abertos.

Gestao Discricionaria / Bancasseguros

E de destacar os novos mandatos adquiridos quer no segmento de parti-
culares, quer no segmento de institucionais. Em resultado das competén-
cias técnicas adquiridas na gestao de CDO, no final do ano foram assina-
dos novos contratos para o aconselhamento na gestdo de mais dois
portfolios no montante total de cerca de 2 100 milhdes de euros.

Gestdo de Carteiras

O Grupo BES tem mantido uma postura de permanente disponibilidade
para abracar a inovacao ao servico da actividade financeira, correspon-
dendo dessa forma as crescentes necessidades dos seus Clientes. Neste
quadro foi criado um servico de gestao de carteiras por conta de outrem
para os Clientes afluentes, em que cada Cliente beneficia de uma oferta
exclusiva e de solu¢des adequadas as suas necessidades, bem como de
um sofisticado servico de planeamento financeiro. Mediante a adesao a
este servico, o Cliente beneficia de um servico simples e integrado basea-
do em principios de criacdo de valor, diversificacdo e crescimento, enqua-
drado num determinado perfil e horizonte temporal de investimento. Os
seus valores sdo entregues a gestdo de carteiras, cujas linhas orientado-
ras passam por escolher sempre as melhores alternativas de investimen-
to tendo em consideracdo as condicdes de mercado e a rentabilidade
objectivo do perfil escolhido pelo Cliente. As carteiras sao compostas por
valores mobilidrios ou equiparados, instrumentos financeiros e de merca-
do monetario e cambial, depdsitos a prazo, certificados de depdsito, ins-
trumentos financeiros derivados (que poderdo ser utilizados para fim
diverso da cobertura de risco), bilhetes de tesouro, planos de poupanca,
operagdes de capitalizacdo de seguro de vida, seguros ligados a fundos de
investimento, ou quaisquer outros valores, incluindo fundos de retorno
absolutos - “hedge funds”, desde que legalmente susceptiveis de negocia-

cao.



Gestdo de activos: reparticao por produto
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(a) Inclui gestao de carteiras, gestao discricionaria de particulares e CDO.

3.6 Actividade Internacional

A actividade internacional assenta em mercados cultural e economica-
mente afins com Portugal, estando a sua expansao essencialmente cen-
trada no triangulo Espanha, Angola e Brasil. A presenca internacional tem
um grande enfoque em areas especificas onde o Grupo detém vantagens
competitivas que lhe permitem explorar mercados e/ou areas de negdcio
com elevado potencial, tirando partido da experiéncia adquirida e em

alguns casos da lideranca no mercado doméstico.

Espanha

O ano de 2006 marca o arranque de uma forte aposta em Espanha, visan-
do a implementacdo de uma estratégia de crescimento sustentada por
um posicionamento mais eficiente e competitivo, com o objectivo de
potenciar o negdcio nos segmentos Private Banking, Banca de Afluentes e
Banca de Empresas - com uma perspectiva de servico Ibérico. Neste con-
texto, foi autorizada pelo Banco de Espanha no passado dia 15 de Janeiro

a transformacao do BES (Espanha) em sucursal do Banco Espirito Santo.

No Private Banking e Banca de Afluentes, os Clientes dispdem de um ser-
vico global e personalizado para responder as necessidades de cada um e
definir as solu¢des mais eficazes, seguras e rentaveis, suportado na actual

rede de 25 balcoes.

Na Banca de Empresas, foi em 2006 desenvolvida uma abordagem Ibérica
ao mercado que combina a experiéncia acumulada em Espanha nos Ulti-
mos anos com o forte posicionamento e a ampla cobertura do mercado
portugués. Neste contexto, o Grupo BES detém uma posicdo privilegiada

para assessorar as empresas que operam nas duas economias. Foram

implementados durante o ano 8 Centros Empresa - Madrid (2), Barcelona,
Vigo, Sevilha, Valéncia, Bilbau e Valladolid, que contam ainda com o apoio
da actual rede de balcdes para assegurar uma maior proximidade aos
Clientes. Em simultaneo, o reforco da articulacdo com a area de banca de
investimento, permite oferecer as empresas um servico global de banca

comercial/banca de investimento.

Na area de banca de investimento, foi no ano 2000 e com a aquisicdo da
sociedade de corretagem Benito y Monjardin que foram dados os primei-
ros passos para a criacao de uma plataforma de actuacao ibérica. O posi-
cionamento no mercado espanhol tem vindo a ser reforcado com parti-
cular destaque para as actividades de corretagem (52 lugar na Bolsa de
Madrid em 2006), derivados de acgdes, leveraged finance e fusdes e aquisi-

coes.

No ambito da gestao de activos, o volume sob gestdo em Espanha regis-
tou um aumento de 13,3% face a 2005. Este crescimento é explicado pelo
forte aumento dos volumes sob gestao dos fundos de investimento (+11%)
e da actividade de gestdo discricionaria (+19%). Em 31 de Dezembro de
2006, o volume global de activos sob gestao em Espanha superou 2 158

milhdes de euros.

Franca

A actividade do Grupo em Franca é desenvolvida pelo BES Vénétie em que
0 Banco Espirito Santo detém uma participacdo de 40%. Durante o ano de
2006, foi desenvolvida consideravelmente a actividade de financiamento
de operacoes imobilidrias, essencialmente a curto/médio prazo, manten-
do a ja tradicional actividade nos sectores da banca de empresas, na
banca de engenharia financeira orientada para a montagem ou participa-
cao em operagdes de leveraged finance a par com a prestacao de servigos
financeiros a comunidade portuguesa residente em Franca.
Paralelamente ao desenvolvimento da actividade comercial foi reforcada

significativamente a base de recursos, nomeadamente a médio prazo.

Reino Unido
A presenca no Reino Unido esta vocacionada para a actividade de banca
de wholesale em paralelo com banca de investimento, fundamentalmente

project finance.

Nas operacdes internacionais, a credibilidade e know how detido permi-

tem a actuac¢ao como participante, arranger e underwriting de operacdes
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de crédito sindicadas, operacdes de leveraged finance e structured trade

finance de commodities.

A internacionalizacao da actividade de project finance assenta na capitali-
zacdo das competéncias adquiridas no processo de expansdo de investi-
mentos em infra-estruturas em Portugal. Com a contratacao em 2001 de
uma equipa especializada, baseada em Londres, o Grupo passou a ser
reconhecido como um importante participante europeu, com grande
experiéncia no financiamento de investimentos em Infra-estruturas,

sobretudo de transportes.

O programa de emissdo de certificados de depdsito, colocados junto de
empresas e institucionais, representa uma oferta de valor que tem con-
tribuido de forma sustentada para o posicionamento do Grupo na capta-
¢do de recursos. A Sucursal oferece igualmente servicos e produtos a
empresas portuguesas, assim como a comunidade de portugueses resi-
dentes no Reino Unido. Acresce a oferta para particulares, essencialmen-
te britanicos e irlandeses, de crédito imobiliario para turismo residencial

em Portugal.

Estados Unidos da América

O Grupo BES desenvolve, a partir de Miami (Florida), a actividade de
private banking internacional na América Latina, servindo maioritaria-
mente as comunidades de origem portuguesa neste continente. Para
apoiar a actividade neste segmento, é disponibilizado um vasto leque de
produtos de investimento no mercado bolsista norte-americano através
de uma broker-dealer. No mercado norte-americano a actividade é cen-
trada na concessdo de crédito em duas grandes areas de negdcio: o finan-
ciamento imobiliario, nas vertentes habitacdo (residential real estate) e
comercial (commercial real estate) e, mais recentemente, o financiamento
de operacdes de trade finance no ambito de programas de Agéncias de
Crédito a Exportacdao, nomeadamente o U.S. Eximbank.

Com base na Sucursal de Nova lorque, o Grupo BES actua nos mercados
da América do Norte e da América Latina com particular enfoque nos EUA
e no Brasil. Direcciona a sua actividade para as empresas de média e
grande dimensdo em termos de operagdes de crédito sindicadas a médio
e longo prazo assim como operagdes de trade finance e, mais recente-
mente em operagdes de project finance. O Grupo tem ainda uma actuagao
relevante nos mercados de capitais norte-americanos e contribui activa-
mente para a angariacdo de recursos através dos programas de emissdo

de certificados de depdsito e de emissdo de papel comercial.
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Brasil

No Brasil, o Grupo desenvolve a actividade de banca de investimento e
tem participado activamente no crescimento do mercado de capitais bra-
sileiro, através da lideranca e participacdo em emissoes de divida, e de
accdes de empresas brasileiras. Tem-se igualmente destacado na area de
fusdes e aquisi¢oes (32 lugar no ranking em nimero de deals). Com o objec-
tivo de complementar as actividades de mercado de capitais, passou tam-

bém a ser desenvolvida a actividade de asset management.

Angola

A actividade em Angola assenta na prestacao de um servico global aos
Clientes particulares e empresas. No que respeita a banca de particulares,
o Grupo BES conta ja com 17 agéncias dispersas por 6 provincias, e centra
a sua actividade nos Clientes private e afluentes. Relativamente a banca
de empresas, a actividade esta direccionada essencialmente para o apoio
as empresas e empresarios portugueses que estdo a expandir a sua acti-
vidade para este pais. Paralelamente, é de salientar a actuacao do Grupo
no apoio as exportagdes para Angola, acompanhada por uma equipa
especializada. Adicionalmente, a area de banca de investimento tem uma
presenca permanente em Luanda, nomeadamente para identificar opor-

tunidades de negdcio na area de project finance.

Macau

A presenca em Macau assenta essencialmente no apoio aos Clientes do
Grupo na sua actividade empresarial desenvolvida nesta regido.
Simultaneamente procura-se potenciar oportunidades de negécio, privile-
giando a iniciativa do Governo Central da Republica Popular da China em
considerar Macau como plataforma para a cooperagdo econémica com os

paises de lingua portuguesa.



4.0 Enquadramento Macroecondmico
4.1 Situacao Econémica Internacional

A economia mundial registou, em 2006, um crescimento acentuado, que
se estima em torno de 5,1% (4,9% em 2005). A conjuntura econémica foi
caracterizada por uma distribuicao mais equilibrada do crescimento, des-
tacando-se o desempenho das economias emergentes, com uma variagao
do PIB de 7,3%. Dentro deste grupo, sobressaiu o dinamismo da Asia, com

um crescimento de 8,7%.

Evolucao do PIB mundial (em termos reais)
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A conjuntura econémica foi, ainda, caracterizada pela subida do preco do
petréleo nos primeiros oito meses do ano, atingindo no final deste perio-
do um maximo nominal histérico de USD 78/barril. Em termos médios
anuais, registou-se uma subida de USD 54,5/barril para USD 65,4/barril,
que se explica pela persisténcia de uma procura forte, por restricdes a
expansao da oferta e por movimentos especulativos relacionados, sobre-
tudo, com questdes geopoliticas. No Ultimo trimestre de 2006, obser-
Vou-se um recuo no preco do petréleo, para cerca de USD 60/barril.

A conjuntura de crescimento econdmico forte e de inflagdo moderada -
suportada, no final do ano, pela queda dos precos dos bens energéticos -
contribuiu para uma evolucdo positiva do sentimento econémico global,
expresso num desempenho favoravel dos mercados accionistas. Na
Europa, os indices CAC 40 de Paris, DAX de Frankfurt e IBEX 35 subiram
17,53%, 21,98% e 31,79%, respectivamente. Nos Estados Unidos, os indices

S&P 500 e Dow Jones valorizaram-se, respectivamente, 13,62% e 16,29%,
tendo o indice Nasdaq ganho 9,52%. Para este desempenho contribuiu
também a persisténcia de uma conjuntura de ampla liquidez a nivel glo-
bal, traduzida numa forte actividade de fusdes e aquisicbes e numa com-
pressao dos spreads de crédito.

Preco do petréleo (USDyBarril)
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Nos Estados Unidos, o PIB cresceu 3,3% em 2006, em ligeira aceleracao
face ao registo de 3,2% observado em 2005. O inicio do ano foi caracteri-
zado por fortes crescimentos no consumo privado e no investimento,
beneficiando ainda de um efeito riqueza positivo associado a valorizagao
dos precos do imobilidrio - em particular através do fendmeno de
mortgage equity withdrawal. No contexto de um crescimento da activida-
de econémica acima do potencial, e com a subida dos precos dos com-
bustiveis a pressionar a taxa de inflacdo (que subiu, no ano, de 3,4% para
3,5%), a Reserva Federal elevou a target rate dos fed funds em 100 pontos
base no primeiro semestre, para 5,25%, tendo interrompido ai o ciclo de
subida dos juros de referéncia iniciado no Verdo de 2004.

Evolucao da target rate dos Fed Funds (EUA)
e da Taxa Refi (Zona Euro) (2000-2006)
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Na segunda metade do ano, observou-se um arrefecimento significativo
do sector da habitacao, expresso numa estagnacao dos respectivos pre-
¢os e numa queda de cerca de 19% (anualizada) no investimento residen-
cial. No entanto, o consumo das familias continuou, neste periodo, a
suportar a actividade econémica, registando, no conjunto do ano, um
crescimento real ainda forte, de 3,2% (3,5% em 2005). Este comportamen-
to do consumo privado foi, por sua vez, sustentado pela descida dos pre-
cos da energia no ultimo trimestre, pela reducdo da taxa de desemprego
(de 5,1% para 4,6% da populacdo activa) e pela persisténcia de condicoes
monetarias e financeiras favoraveis, com uma forte valorizacdo dos mer-
cados accionistas e com taxas de juro de mercado ainda relativamente
reduzidas. A yield dos titulos da divida publica norte-americana subiu, na
maturidade dos 10 anos, de 4,4% para 4,7% - um nivel historicamente
baixo.

Evolugdo da rendibilidade dos titulos da divida publica
(yields dos Bunds e dos Treasuries a 10 anos) (2001-2006)
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A Asia reforcou o seu papel como um dos principais motores de cresci-
mento da economia mundial. Em particular, a China apresentou um cres-
cimento anual de 10,7% (0,2 pontos percentuais acima do registo de 2005),
suportado pelo forte dinamismo da formacao bruta de capital fixo, com
um crescimento real de 24%, e das exportagdes, com o excedente comer-
cial a observar uma melhoria de cerca de 70% face ao ano anterior. O
desempenho da economia chinesa constituiu um estimulo importante
para as restantes economias asiaticas, incluindo o Japao, que registou um
crescimento do PIB de 2,2%, em ligeira desacelarac¢ao face ao ano anterior
(2,6% em 2005). Com o crescimento do PIB sustentado ndo apenas pelas
exportagoes, mas também pela procura interna, a taxa de desemprego
reduziu-se para cerca de 4% da populacdo activa. Neste contexto, o indi-
ce de precos no consumo registou uma variagdo positiva (de 0,3%, em con-
traste com a queda de 0,6% observada em 2005), levando o Banco Central
a abandonar gradualmente a politica de quantitative easing e a elevar a
taxa de juro de referéncia de 0% para 0,25%. O indice Nikkei registou uma
valorizagdo de 6,92%, abaixo dos principais indices internacionais.

O forte crescimento da China e da Asia emergente contribuiu também
para manter pressionada a procura de matérias-primas ndo energéticas,
em particular os metais industriais. Os precos médios do aluminio, cobre
e zinco registaram variacdes anuais de 35%, 80% e 137%, respectivamente.

indice de precos das commodities (2006)
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Na Zona Euro, o ano foi marcado por uma recuperacao significativa dos
indices de confianca (em particular ao nivel das empresas), reflectindo a
aceleracdo observada na actividade econémica. O crescimento do PIB
subiu de 1,4% para 2,6%, sobretudo em funcdo de um comportamento
favoravel da procura externa, e na qual se destacou o peso crescente da
procura oriunda da Asia Emergente e do Médio Oriente. No conjunto do
ano, as exportacdes da Zona Euro cresceram cerca de 8,4% em termos



reais. O crescimento da procura externa e o maior optimismo dos empre-
sarios reflectiram-se, por sua vez, numa recuperacdo do investimento
(que registou uma variacao anual de 4,5%) e numa melhoria das condi-
¢oes do mercado de trabalho, com a taxa de desemprego a descer de 8,5%
para 8%, em termos médios anuais. Esta evolucdo foi comum a economia
da Alemanha, que registou um crescimento anual do PIB de 2,7%, acima
das expectativas. Na Zona Euro, o consumo das familias mostrou sinais de
recupera¢ao, mas manteve um crescimento relativamente moderado
(1,8%), ainda restringido por uma conjuntura de forte moderacdo salarial.

O ano de 2006 foi ainda caracterizado, na economia da Zona Euro, por um
forte crescimento da liquidez (medida pelo agregado monetario M3), a
qual registou, no final do ano, uma variacdo homdloga de 9,8%, clara-
mente acima do valor de referéncia do Banco Central Europeu (BCE), de
4,5%, e o registo mais elevado dos ultimos 16 anos. Tal como em 2005, a
evolucdo da massa monetaria continuou a ter, como contrapartida, um
forte dinamismo dos empréstimos ao sector privado. Estes observaram
um crescimento de 10,7%, destacando-se a variacdo de 13% nos emprés-
timos as sociedades ndo financeiras. Os empréstimos as familias regista-
ram uma ligeira desacelera¢ao, mas ainda com crescimentos de 9,5% no
crédito a habitacdo e de 7,8% no crédito ao consumo.

Taxa de inflacdo (%)
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A observacdo de um crescimento elevado num contexto de forte liquidez
levou o BCE a elevar a taxa de juro das operacdes principais de refinan-
ciamento em 125 pontos base, para 3,5%. A taxa de inflagdo manteve-se
inalterada, em termos médios anuais, em 2,2%. A yield dos titulos da divi-

da publica a 10 anos subiu, por sua vez, de 3,309% para 3,948%.

O estreitamento do diferencial de juros face aos Estados Unidos contribuiu

para uma apreciacao de 12% do euro face ao délar, para EUR/USD 1,319.

Evolucao da cota¢ao EUR/USD (2006)
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4.2 Situacdo Econdmica no Brasil

Com taxas de juro ainda relativamente baixas, um crescimento da liqui-
dez elevado e uma procura forte nos mercados das matérias-primas, a
conjuntura internacional manteve-se favoravel a economia do Brasil,
tendo o crescimento do PIB subido de 2,9% para 3,7%. As exportacdes
mantiveram a tendéncia de forte crescimento pelo quinto ano consecuti-
vo, levando o excedente da Balanca Comercial a subir de USD 44,8 para

USD 46 mil milhoes.

Com uma descida da inflacao (medida pelo IPCA) de 5,7% para 3,1% e com
as expectativas de médio e longo prazo para a inflacdo solidamente anco-
radas, o Banco Central reduziu os juros de referéncia num total acumula-
do de 475 pontos base, para 13,25%. A melhoria das condicdes monetarias
contribuiu, por sua vez, para um maior dinamismo da procura interna,
com recuperacdes no consumo privado de 3,1% para 3,8%, e no investi-
mento de 1,6% para 6,3%. A taxa de desemprego manteve-se relativa-
mente estabilizada, em 8,4% da populagdo activa (apds um registo de

8,3% em 2005).

O real revelou uma grande estabilidade na segunda metade de 2006, em
resultado de intervencdes continuas do Banco Central no mercado cam-
bial. No conjunto do ano, a divisa brasileira registou uma aprecia¢ao de
cerca de 8% face ao ddlar, para USD/BRL 2,17. Face ao euro, o real depre-

ciou-se perto de 1,5%, para EUR/BRL 2,81.
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O ano de 2006 foi igualmente marcado pela realizacdo de eleicdes presi-
denciais em Outubro, as quais conduziram Lula da Silva a um segundo
mandato como Presidente do Brasil. Tal como o real, as principais medi-
das de risco soberano mantiveram-se estabilizadas - incluindo no periodo
relativo ao processo eleitoral. O indice EMBI+ Brasil evoluiu ligeiramente
acima dos 200 pontos base (spread face aos titulos do Tesouro norte-ame-

ricano) na segunda metade do ano.

A conjuntura econémica do Brasil manteve-se igualmente favoravel ao
nivel das contas publicas, com a meta de 4,25% do PIB para o excedente
orcamental primario a ser ultrapassada, com o Governo a apresentar um

excedente primario de 4,34% do PIB.
4.3 Situacdo Econémica em Angola

A economia de Angola manteve, em 2006, o elevado ritmo de crescimen-
to que caracterizou os Ultimos anos, estimando-se um crescimento do PIB
em torno de 14,5% (20,6% em 2005). Este desempenho da actividade eco-
némica assentou numa conjuntura favoravel ao nivel dos precos de recur-
sos naturais com um elevado peso nas exportacdes angolanas (como o
petréleo e os diamantes), numa estabilizacdo das principais variaveis
macroeconémicas, com particular destaque para a inflagdo, e num esfor-
co de investimento em infraestruturas basicas. O output do sector petro-

lifero devera ter crescido 15% em 2006, apds um registo de 26% em 2005.

A politica do “kwanza forte”, através de intervencdes das autoridades no
mercado cambial suportando a divisa e pressionando em baixa 0s precos
das importacdes, manteve-se em 2006, o que resultou numa nova desci-
da da taxa de inflacdo, de 23% para 13%. Neste contexto, prosseguiu, ao
longo do ano, a tendéncia de descida das taxas de juro. A taxa de redes-
conto do Banco Central desceu de 18% para 14%, enquanto a taxa de juro

dos titulos do Banco Central a 3 meses desceu de 11% para 6%.
4.4 Situacao Econémica em Espanha

O desempenho da economia espanhola voltou a sobressair no contexto
europeu, com um crescimento do PIB de 3,9%, apds um registo de 3,5% em
2005. A procura interna desacelerou ligeiramente face ao ano anterior,
mas continuou a exibir um ritmo de crescimento muito robusto, ligeira-
mente abaixo de 5%. O consumo privado e o consumo publico cresceram,

respectivamente, 3,7% e 4,4%, enquanto a formacao bruta de capital fixo
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cresceu 6,3%. Ndo obstante a subida dos juros de curto prazo na Zona
Euro, as taxas de juro reais mantiveram-se negativas ou proximas de zero
em Espanha durante praticamente todo o ano de 2006, tendo a inflagdao

média subido para 3,5% (0,1 pontos percentuais acima do registo de 2005).

A persisténcia de condi¢cdes monetdrias expansionistas voltou, assim, a
contribuir para um desempenho positivo dos sectores da construcao e da
habitacdo residencial, com crescimentos em torno de 6%. Embora exibin-
do uma tendéncia clara de desaceleracdo face a 2005 (quando subiram
cerca de 13%), os precos da habitacdo subiram ainda perto de 9% em 2006,
acima da média da Zona Euro. Neste contexto, 0s empréstimos para aqui-
sicdo de habitacdo continuaram a revelar um forte crescimento - cerca de
20%, apds um registo de 24% no final do ano anterior. O ritmo de expan-
sdo do crédito as sociedades ndo financeiras acompanhou a tendéncia
positiva do investimento, subindo de 21% para 24% entre 2005 e 2006.

A recuperagao da actividade na Zona Euro reflectiu-se positivamente nas
exportacdes espanholas, cujo crescimento subiu de 1,5% para 6,2%. Neste
contexto, e ndo obstante uma aceleracdo das importacoes (de 7% para
8,4%), observou-se, em 2006, uma diminuicao da contribuicdo negativa da
procura externa liquida para o crescimento. A recuperacdo das exporta-
coes face as importacoes nao foi, no entanto, suficiente para evitar um
novo agravamento das contas externas, com o défice da conta corrente a

ampliar-se de 7,4% para cerca de 8,8% do PIB.

O dinamismo da actividade econdémica traduziu-se favoravelmente no
mercado de trabalho, tendo a taxa de desemprego diminuido de 9,2% para
8,4% da populacao activa. Uma conjuntura favoravel ao crescimento das
receitas orcamentais permitiu, por outro lado, uma nova melhoria nas
contas publicas, expressa numa subida do excedente orcamental de 1,1%

para 1,8% do PIB.
4.5 Situacao Econdémica em Portugal

A economia portuguesa observou, em 2006, uma recuperacao face ao ano
anterior, com o crescimento do PIB a subir de 0,5% para 1,3%. O maior
dinamismo da actividade assentou, sobretudo, no forte crescimento das
exportacoes de bens e servicos, com uma variacao real de 8,8% (ap6s um
registo de 1,1% em 2005). Para além da manutencdo de um crescimento
do PIB elevado em Espanha, Portugal beneficiou da recuperacao da acti-
vidade observada no conjunto da Zona Euro, em particular na Alemanha.

Ao mesmo tempo, registaram-se fortes crescimentos das exportacdes



para destinos menos tradicionais, com destaque para Angola (com um
registo proximo de 60%, em termos nominais). Neste contexto, o contri-
buto das exportagoes liquidas para o crescimento aumentou, em 2006, de

-0,5 para 1 ponto percental.

Principais indicadores macroeconémicos - Portugal

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

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006E

PIB 39 20 08 -07 13 0.5 13
Consumo Privado 37 13 13 -0.1 25 2.2 11
Consumo Publico 35 33 26 0,2 25 23 -03
Investimento 21 12 -4,7 -83 21 -38 -7
Exportacdes 84 18 1.4 39 4.4 11 88
Importacdes 53 09 -0,7  -09 6,6 19 43
Inflagdo (IPC) 29 44 36 33 24 23 30
Saldo Orcamental (% do PIB) 29 43 29 29 32 -60 46
Divida Publica (% do PIB) 533 536 555 569 586 640 687
Desemprego (% da populacdo activa) 4,0 4,1 51 63 6,7 76 77

Saldo Bal. Corrente e Capital (% doPIB) -89 -85  -6,0 -33 -57 -8,1 -87

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

A procura interna, por seu lado, diminui o seu contributo para o cresci-
mento diminuiu de 1 para 0,3 pontos percentuais. O consumo privado
acentuou a tendéncia de desaceleracdo observada desde 2004, com o res-
pectivo crescimento a descer de 2,2% para 1,1%. Ndao obstante uma recu-
peracao visivel dos indices de confianca das familias na parte final do ano,
as despesas de consumo privado foram restringidas, em 2006, pela subi-
da das taxas de juro, por um crescimento ainda moderado do rendimento
disponivel e pela natureza restritiva da politica orcamental, concretizada,
sobretudo, na subida de alguns impostos indirectos. Com um aumento do
rendimento disponivel inferior a expansao do consumo privado, a taxa de
poupanca das familias devera ter registado uma ligeira descida, de 9,2%
para cerca de 8,5% do rendimento disponivel.

A formacao bruta de capital fixo voltou a registar o comportamento mais
negativo entre as componentes da procura interna, embora com uma
queda real (de 1,7%) inferior a observada em 2005 (de 3,8%). Apesar de a
recuperacao da procura externa se ter reflectido numa subida dos indices
de confianca nos sectores dos servicos e da industria, as empresas mos-
traram-se ainda cautelosas nas suas decisoes de investimento, perante a
vulnerabilidade da procura interna. A despesa total em capital fixo foi
ainda restringida pelos esforcos de consolidacao orcamental, que se tradu-
ziram numa queda do investimento publico, e pela continuacéo do ajusta-
mento das despesas de investimento em habitacdo por parte das familias.

Neste contexto, a taxa média anual de desemprego subiu de 7,6% para
7,7% da populacdo activa.

O consumo publico caiu 0,3%, a partir de uma diminuicdo das despesas
com o pessoal e das despesas em bens e servicos. Em conjunto com a
queda do investimento publico e com o forte aumento das receitas fiscais
e ndo fiscais (ligeiramente acima de 8%), este registo contribuiu para uma
diminuicdo do défice global das Administragdes Publicas, de 6% para um
valor ligeiramente abaixo de 4% do PIB, um valor inferior ao previsto no
Programa de Estabilidade e Crescimento.

A moderacdo do crescimento da procura interna e o forte dinamismo das
exportacoes de bens e servicos ndo evitaram uma deteriorizagao do saldo
conjunto dos balancos corrente e de capital, com as necessidades liquidas
de financiamento externo da economia portuguesa a subirem de 8,1% par
8,5% do PIB. Ao nivel da Balanca de Pagamentos, destaca-se ainda a evo-
lucdo positiva do investimento directo em Portugal, o qual atingiu, em ter-

mos liquidos, um valor proximo de 5,8 mil milhdes de euros.

Os empréstimos ao sector privado ndo financeiro registaram uma ligeira
aceleracao em 2006, com o respectivo crescimento anual a subir de 7,4%
para 8,8%. Na base desta evolucdo esteve uma expansao mais robusta
dos empréstimos ao consumo e outros fins, cujo crescimento tera subido
de 4,5% para um valor ligeiramente acima de 10%, em linha com a melho-
ria da confianca das familias e com os sinais de recuperacao do consumo
privado observados no final do ano. Os empréstimos a habitacao manti-
veram, por seu lado, a tendéncia de abrandamento gradual dos Ultimos
anos, com o respectivo crescimento a cair de 11,1% para 9,9%. Os emprés-
timos as sociedades ndo financeiras exibiram uma tendéncia de acelera-
¢ao ao longo de 2006, com um crescimento de 7,2%, acima do registo de
5% observado no ano anterior. Estes empréstimos destinaram-se sobre-
tudo a reestruturacdo de dividas, fusdes e aquisicoes e financiamento de
actividades correntes por parte das empresas.

A taxa de inflacdo média subiu, em 2006, de 2,3% para 3,1%. Este registo
encontra-se afectado por uma alteragdo metodolégica no tratamento
estatistico de algumas componentes do indice de Precos no Consumidor
(IPC), com impacto apenas nos registos de 2006. Sem esta alteracdo, a
inflacdo média teria subido para 2,5%. A aceleracao dos precos em 2006 é
explicada pelo aumento dos precos dos bens energéticos na primeira
metade do ano e pelo impacto da subida de alguns impostos indirectos (o
IVA em Julho de 2005 e alguns impostos sobre o consumo em Janeiro de
2006).
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5.0 Gestao Financeira e Mercado de
Capitais

No ambito do plano de médio e longo prazo, a captagdo de recursos e a
concessao de crédito a Clientes assumem papeis de extrema importancia
na actividade global do Grupo BES.

Neste contexto, e tendo em consideracdo a forte concorréncia que se
sente actualmente no sector bancario, a capacidade de acesso aos mer-
cados financeiros, doméstico e internacionais, adquire uma importancia
acrescida na gestdo financeira do Grupo. Neste ambito, foi desenvolvida
ao longo dos anos uma estrutura sofisticada de suporte as operacdes nos
mercados de capitais, interbancarios, de derivados e cambial, que permi-
te aproveitar as vantagens proporcionadas pelas perspectivas de evolu-
¢do das condicbes econémicas em geral e, em particular, das taxas de
juro, sem prejuizo de uma gestdo prudente do risco de liquidez. Esta capa-
cidade de actuacdo nos mercados financeiros tem sido utilizada nao ape-
nas no ambito da gestdao financeira, mas também na prestacdo de servi-
¢os aos seus Clientes.

O BES anunciou em 20 de Fevereiro de 2006 um aumento de capital de
1500 milhdes de euros para 2 500 milhdes de euros, realizado durante o
més de Maio, que permitiu um encaixe total de 1380 milhdes de euros. A
estrutura da operacdo contemplou a reserva de direitos de preferéncia
para os Accionistas e considerou um mecanismo de reciclagem de direi-
tos de modo a aumentar o free-float da accao BES, com o alargamento da
base de investidores institucionais e a consequente melhoria da liquidez
da accdo. Um conjunto de Accionistas de referéncia do BES reduziram as
respectivas participacoes, colocando a disposicao de um sindicato banca-
rio os direitos correspondentes a cerca de 6,5% do capital para colocacao
no mercado por via de leildo (pot deal). Para coordenar o processo de colo-
cacao de direitos no mercado internacional foi formado um sindicato ban-
cario composto por cinco bancos de investimento (joint book-runners)
tendo sido assegurada a tomada firme da referida colocagao por quatro
desses bancos (underwritters). O preco de emissdo das novas accoes foi
estabelecido dentro do intervalo de precos previamente aprovado em
Assembleia Geral de Accionistas, considerando um desconto de aproxi-
madamente 20% face ao TERP (Theoretical Ex-Rights Price). Apesar das
dificeis condicbes de mercado vigentes durante a colocacdo, a procura
para a subscricao de direitos superou a oferta, permitindo ao BES alcan-
car todos os objectivos de mercado propostos aquando do langamento da
operacao.

O Grupo participa activamente e de forma recorrente nos mercados inter-
nacionais através de (i) emissdes de capital hibrido, (i) de emissoes de divi-
da, principalmente ao abrigo do Programa de Euro Medium Term Notes
(EMTN) e (iii) da execucdo de operacdes de titularizacdo de activos.
Prosseguindo o objectivo de diversificacdo das classes de activos utiliza-
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das em operacoes de titularizacdo de créditos, o Grupo BES executou em
Novembro de 2006 a sua primeira operagao de titularizacdo de créditos a
empresas, no montante de 863 milhdes de euros, denominada Lusitano
SME No.1. Em Setembro de 2006 o Grupo BES lancou a sua quinta opera-
cdo de titularizacdo de créditos a habitacao, Lusitano Mortgages no.5, cujo
sucesso ficou bem patente no spread de 13 pb face a Euribor conseguida
na classe com rating AAA.

No mercado de Divida Publica Portuguesa, o Grupo BES continua a apre-
sentar-se como uma das entidades de referéncia, quer como primary
dealer quer como market maker, registando valores de transaccdo diarios
consistentemente elevados. A actividade desenvolvida como Operador
Especializado de Valores do Tesouro (OETV) no mercado das obrigacdes do
tesouro mereceu mais uma vez referéncia por parte do Instituto de
Gestdo do Crédito Publico (IGCP), que elegeu o BES como a instituicao
financeira portuguesa que mais se destacou durante o ano de 2006.

O profundo envolvimento do Grupo nos mercados financeiros, em parti-
cular taxa de juro e cambial, tem permitido disponibilizar, aos seus
Clientes, em particular do segmento empresas, solucoes de gestao de ris-
cos financeiros inovadoras e adequadas a cada perfil de risco. Esta vanta-
gem competitiva aliada as condi¢des de mercado verificadas tem permi-
tido uma criacdo de valor sustentada, para o Grupo BES e os seus
Clientes.

A actividade de mercados sobre a carteira prépria, desenvolvida através
de titulos de divida e de instrumentos derivados de taxa de juro, crédito e
accdes, permitiu ao Grupo BES, através de uma gestdo integrada dos ris-
cos de mercado, contribuir positivamente para o produto bancario. Em
particular, merece referéncia o desempenho positivo dos mercados
Accionistas, com especial destaque para a boa performance do mercado
brasileiro e portugués, e a estabilidade de taxa de juro, cambial e de cré-
dito verificada nos EUA e nos mercados europeus que influenciou positi-

vamente a performance dos mercados emergentes.

Dentro da gestdo global de liquidez é de destacar a politica de financia-
mento, 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 utilizacdo de instrumentos de financiamento nos

mercados financeiros.

Para tal, o Grupo dispde de diversos mecanismos de financiamento que se
materializam no curto prazo em linhas de mercado interbancario e em
programas de papel comercial (Euro Commercial Paper Programme e US
Commercial Paper Programme), e no médio/longo prazo no programa de
Euro Medium Term Notes para emissoes de divida sénior e subordinada,

bem como em linhas de financiamento e na titularizacdo de activos.



e: captacao de recursos nos mercados inter-

A semelhanca do que se encontra frequentemente na organizacio dos

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

Em Fevereiro de 1997, a BES Finance estabeleceu um programa de Euro
Medium Term Notes (EMTN), actualizado anualmente através da emissao
do respectivo Prospecto, ao abrigo do qual pode emitir divida sénior ou
subordinada até um valor nominal agregado de 10 000 milhdes de euros.

Actualmente para além da BES Finance podem ainda emitir obrigacdes ao
abrigo do programa o BES Sede e as suas sucursais nas Ilhas Caimao e na
Zona Franca da Madeira. Estas obrigacoes, que podem ser denominadas
em qualquer moeda e emitidas por qualquer prazo, estdo cotadas na
Bolsa do Luxemburgo. O montante de obrigacoes sénior emitidas ao abri-
g0 do Programa EMTN e vivas ascendia a 8 035 milhdes de euros em 31 de
Dezembro de 2006. A sociedade concretizou ainda um conjunto de emis-
soes de obrigacOes subordinadas, que totalizavam 1738 milhdes de euros
no final de 2006.

Fora do ambito do programa EMTN, a BES Finance procedeu a emissdo de
acgoes preferenciais no montante global de 600 milhdes de euros, garan-
tida pelo BES e colocada junto de investidores institucionais europeus,

encontrando-se cotadas na Bolsa do Luxemburgo.

A estrutura de financiamento do Grupo evidencia a importancia dos
recursos de Clientes em balanco (depdsitos e titulos), que continuam a
assumir 64% do total das fontes de financiamento. Enquanto os recursos
de médio e longo prazo diminuiram o seu peso relativo de 23% para 22%,
os fundos proéprios do Grupo aumentaram a sua contribuicdo para 14%,
consequéncia do aumento de capital. Na sequéncia da politica de gestdo
de liquidez seguida nos Ultimos anos, o gap de tesouraria tem apresenta-
do consistentemente valores que traduzem niveis de liquidez excedenta-
rios. A liquidez disponivel no curto prazo é gerida numa dptica consolida-
da e permite minimizar o risco de uma possivel aceleracdo da actividade
comercial caracterizada por um ritmo de crescimento do crédito superior
ao ritmo de crescimento dos recursos (de balanco) dos Clientes.

Estrutura de financiamento

67%

64% 64%

n 13% 14%

2004 2005 2006

- Instrumentos Recursos - Recursos de mercado
de capital de Clientes

Gap de Tesouraria
de médio/longo prazo (simétrico)”’

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

Este comportamento resulta da execucao de diversas operagdes de finan-

ciamento nos mercados internacionais, com especial destaque para:

¢ O aumento de capital realizado em Maio de 2006, que proporcionou um
encaixe de 1380 milhdes de euros;

A captagdo de recursos de mercado de médio e longo prazo, quer atra-
vés da realizacdo de novas emissdes de obrigacdes sénior ao abrigo do
programa EMTN (entrada liquida de fundos no montante de 1 728
milhdes de euros), como através da contratacdo de empréstimos de
médio e longo prazo com organismos e institui¢des financeiras interna-
cionais;

« A titularizacdo de crédito a habitacdo no montante de 1,4 mil milhdes de
euros, realizada em Setembro de 2006 (Lusitano Mortgages N2 5) e a
primeira operagdo de titularizacdo de crédito a empresas (Lusitano SME
No.1), realizada em Outubro de 2006, num montante global de 863
milhdes de euros

Fontes de financiamento

2004 2005 2006

Gap de Tesouraria (simétrico)* (2736) (2932) (3 096)
Caixa e outras disponibilidades junto de IC's 7 000 7139 9153
Débitos de curto prazo junto de IC's 4264 4207 6 057
Recursos de mercado de médio/longo prazo 7518 9994 10 842
Euro Medium Term Notes 5499 7252 8980
Débitos de médio e longo prazo junto de IC's 2019 2742 1862
Recursos de Clientes em Balango 25110 27 873 31995
Instrumentos de capital 4622 5398 7 063
Total 34514 40333 46 805

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

(**) Dados das demonstracdes financeiras em base IFRS
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A manutencao 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, traduziu-se a partir de
2002 em excedentes de tesouraria de curto prazo, que representavam, no
final de 2006, 5,24% do activo liquido.

Gap de tesouraria (como % do activo liquido)

% %
8 120
109%
7 - 107% - 110
97%
100
6 6,35%
90
5 5,84%
5,24% 80
4 - 70
2004* 2005 2006
—o— Gap de Tesouraria / Activo Liquido —o— Racio de Liquidez (Banco de Portugal)

(*) Dados das demonstracdes financeiras em base IFRS.

Por outro lado, a carteira de divida publica constitui uma fonte adicional
de liquidez, quer através do redesconto junto do Banco Central, quer no
mercado de repos.

Evolugdo da divida publica vs GAP de tesouraria (milhes de euros)

3500 -
3096

3000 —

2500 -

2000 -

1500 —

1000 —

2004" 2005 2006

- GAP Tesouraria - Divida Piblica

(*) Dados das demonstracdes financeiras em base IFRS.
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ating do Banco Espirito Santo

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

Agéncia Longo Prazo  Curto Prazo Outlook

Standard & Poor’s A2 Positivo
Moody’s P-1 Estavel
Fitch F1 Estavel

Standard & Poor’s: A- para a divida de médio e longo prazo e A-2 para a
divida de curto prazo (outlook positivo), com base na forte posicdo com-
petitiva que o Grupo detém no negécio de retalho, na adequada rendibili-
dade resultante da eficiéncia operacional, no maior equilibrio do funding e

na qualidade dos activos.

Moody’s: Al para a divida de longo prazo e P1 para a divida de curto prazo
(outlook estavel). O rating atribuido pela Moody’s reflecte o forte e diversi-
ficado posicionamento no mercado doméstico e a solidez financeira do

Grupo.

FitchRatings: A+ para divida de longo prazo e F1 para divida de curto
prazo (outlook estavel), com base no forte posicionamento do Grupo no
mercado doméstico, na qualidade dos activos, baixo perfil de risco e ade-

quados niveis de solvabilidade e rendibilidade.




6.0 Gestao dos Riscos

6.1 A Funcao de Risco no Grupo BES

O controlo e a gestdo dos riscos tém vindo a desempenhar um papel fun-
damental no desenvolvimento equilibrado e sustentado do Grupo BES, no
sentido em que contribuem para a optimizacdo do bindmio rentabilida-
de/risco das varias linhas de negécio, assegurando simultaneamente a
manutencdo de um perfil de risco conservador ao nivel da solvabilidade,

provisionamento e liquidez.

E da responsabilidade da Comissdo Executiva definir o perfil de risco
objectivo do Grupo, bem como fixar os principios gerais de gestdo e con-
trolo de riscos, assegurando que o Grupo BES detém as competéncias e os
recursos necessarios para a prossecucao de tais objectivos.

A um nivel especializado, o Grupo BES esta organizado num conjunto de
Comités que suportam as decisdes da Comissdo Executiva. Na area de ges-
tdo e controlo de risco assumem um papel relevante os seguintes érgdos:

Comité de Risco: reline mensalmente com a presenca do Presidente da
Comissdo Executiva, e é responsavel por monitorizar a evolugdo do perfil
integrado de risco do Grupo e por analisar e propor politicas, metodolo-
gias e procedimentos de avaliacdo e controlo de todos os tipos de risco.
Este Comité analisa igualmente a evolucdo da rentabilidade ajustada pelo
risco e do valor acrescentado dos principais segmentos/Clientes;

Conselho Diario Financeiro e de Crédito: reline com a presenca de mem-
bros da Comissdo Executiva e das direccdes dos departamentos, sendo
esta a sede em que sao apresentadas e decididas as principais operacdes
de crédito, de acordo com as politicas de risco definidas. A situacdo da
tesouraria e a evolu¢do dos mercados financeiros sdo igualmente objecto
de controlo nesta reunido;

ALCO (Asset and Liability Committee): reline mensalmente, com a pre-
senca dos membros da Comissao Executiva, incluindo o seu Presidente,
com o objectivo de efectuar a gestdo do risco de mercado, de taxa de juro
e de liquidez.

A um nivel operacional, a area de gestdao e monitorizacdo de Risco esta
centralizada no Departamento de Risco Global (DRG), cuja actividade
reflecte os principios subjacentes as melhores praticas de gestao de risco,

assegurando:

« a independéncia face a outras areas e credibilidade perante os érgdos de
gestao e fiscalizacdo, Accionistas, investidores e reguladores; o DRG nao
detém poderes de decisdo sobre operacdes concretas;

« a integracdo e gestao global de todos os riscos (crédito, mercado, liqui-
dez, taxa de juro e operacional quer ao nivel da actividade doméstica
quer internacional) e a consisténcia das comparacdes directas de risco
e rendibilidade;

« a incorporagdo consistente dos conceitos de risco e capital na estratégia
e nas decisdes de negdcio de todo o Grupo BES.

6.2 O Novo Acordo de Capital (Basileia Il)

Os desafios e oportunidades decorrentes do Novo Acordo de Capital sdo
amplamente reconhecidos pelo Grupo BES. A aproximacao da visao regu-
lamentar a perspectiva econémica na nova moldura regulamentar pro-
posta, cujos principios corroboram os fundamentos e as praticas seguidas
pelo Grupo, reforca a oportunidade e estimula o esforco que tem vindo a

ser desenvolvido na area de gestdo de riscos.

O Grupo BES estabeleceu em 2003 como meta o posicionamento nos
métodos IRB Foundation para o Risco de Crédito e Standardised Approach
para o Risco Operacional. Ao longo dos Ultimos anos, o Grupo BES efec-
tuou um forte investimento no Projecto Basileia Il, que se materializou no
desenvolvimento de plataformas técnicas, bem como no reforgo de com-

peténcias dos seus recursos humanos.

Uma das primeiras areas de actuacgdo do Projecto Basileia Il centrou-se na
consolidagdo e aperfeicoamento dos modelos internos de analise de risco,
com destaque para os sistemas de notacdo de risco. Em paralelo, verifi-
cou-se um forte desenvolvimento dos sistemas de informacao, com espe-
cial énfase para os mecanismos de centralizacdo da informacdo de todo
o Grupo BES. Posteriormente, procedeu-se ao reforco da introducao das
meétricas e critérios de risco nos processos quotidianos de decisdo. Neste
ambito, assistiu-se a uma adaptacdo das praticas, politicas e procedi-
mentos de gestdo com o objectivo de assegurar a consideracgdo explicita

da avaliacao do risco no processo de decisao.
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Todas as metodologias, praticas, politicas e procedimentos desenvolvidos
tem vindo a ser implementados de forma consistente para as sucursais e
subsidiarias do Grupo BES, tendo como principal objectivo tornar a gestao

dos riscos coerente em todas as linhas de negécio do Grupo.

De acordo com os prazos definidos pelo Banco de Portugal, o Grupo BES
entregou a candidatura ao método das notagdes internas (IRB Foundation)
sem estimacao prépria de “LGDs” e “CF” para calculo de requisitos de fun-
dos proprios para cobertura de risco de crédito e ao método standard para

o calculo de requisitos de fundos préprios para risco operacional.

Esta candidatura representa o culminar das actividades desenvolvidas ao
abrigo do Projecto Basileia Il ao nivel do desenvolvimento, implementacao
e validagdo de modelos, de técnicas de mitigagao de risco e de processos
de decisdo e apoio a gestao. O Grupo encontra-se a finalizar os processos
informaticos de calculo de requisitos de capital e de suporte ao Pilar Il e

Pilar Ill.

Reparticdo da exposicdo por asset type e entidades: Método de calculo de requisitos de capital por portfolios

:139 SFE
PORTUGAL MADEIRA

SUCURSAL
LONDRES

Entidades

SUCURSAL
NOVA
IORQUE

BES

ACORES

BES (-3
ESPANHA  LEASING E
FACTORING

ESPIRITO BES
SANTO BANK  ANGOLA

BANCO
BEST

ESPIRITO BES
SANTO PLC  ORIENTE

Sovereigns ST ST ST ST ST ST ST ST ST ST ST ST ST
Banks IRBF IRBF IRBF IRBF IRBF IRBF IRBF IRBF IRBF IRBF IRBF IRBF IRBF
Corporate (not including SMEs, SL
e Purchased Receivables) IRBF IRBF IRBF IRBF IRBF IRBF IRBF IRBF ST ST IRBF IRBF IRBF
8 SMEs Treated as Corporate Exposures IRBF IRBF IRBF IRBF IRBF IRBF IRBF IRBF ST ST IRBF ST ST
E Specialized Lending (not including HVCRE)
g Exposures IRBF IRBF IRBF IRBF IRBF IRBF IRBF IRBF ST ST N/A IRBF ST
§ Purchased Receivables N/A N/A N/A N/A N/A N/A IRBF N/A N/A N/A N/A N/A N/A
w
Y1 SMEs Treated as Retail Exposures IRBA N/A N/A N/A IRBA ST N/A N/A ST ST N/A N/A N/A
é Residential Retail Exposures IRBA N/A ST ST IRBA IRBA NA ST ST ST N/A N/A N/A
Other Retail IRBA IRBA ST ST IRBA ST ST ST ST ST IRBA ST ST
Qualifying Revolving Retail Exposures IRBA N/A N/A N/A IRBA ST N/A N/A N/A N/A IRBA N/A N/A
Equity PD/LGD PD/LGD  PD/LGD PD/LGD PD/LGD  PD/LGD  PD/LGD  PD/LGD PD/LGD SRW PD/LGD  PD/LGD  PD/LGD
Securitization IRBF N/A N/A N/A N/A N/A N/A IRBF N/A N/A N/A N/A N/A
ST Abordagem Standard IRBA Abordagem das Notagoes Internas - Advanced SRW Abordagem Simple Risk Weight

IRBF Abordagem das Notacoes Internas - Foundation PD/LGD  Abordagem PD/LGD

6.3 Risco de Crédito

O risco de crédito, que resulta da possibilidade de ocorréncia de perdas
financeiras decorrentes do incumprimento do Cliente ou contraparte rela-
tivamente as obriga¢des contratuais estabelecidas com o Banco no ambi-
to da sua actividade crediticia, constitui o risco mais relevante a que se
encontra exposto a actividade do Grupo BES. Como tal, a sua gestdo e
controlo continua a merecer uma particular atencdo, sendo suportada na
utilizacdo de um robusto sistema de identificacdo, avaliacdo e quantifica-
¢do de risco, que tem vindo a ser continuamente aperfeicoado.
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N/A N&o Aplicavel

6.3.1 Praticas de Gestdo

Dando continuidade a uma pratica de bons resultados ja implementada
ha largos anos, o Grupo tem prosseguido uma politica de gestao perma-
nente das carteiras de crédito que privilegia a interaccdo entre as varias
equipas envolvidas na gestao de risco ao longo das sucessivas fases da
vida do processo de crédito. Esta abordagem tem vindo a ser comple-
mentada pela introducdo de melhorias continuas tanto no plano das
metodologias e ferramentas de avaliacdo e controlo dos riscos, como ao
nivel dos procedimentos e circuitos de decisdo.



a. Os Sistemas Internos de Notacao de Risco

Face as particularidades inerentes ao seu desenvolvimento e aplicacao, os
sistemas internos de notacao de risco subdividem-se em duas grandes
categorias:

* Modelos Internos de Rating para Carteiras de Empresas

No que concerne aos modelos de rating para carteiras de empresas, sdao
adoptadas abordagens distintas em funcdo da dimensao e do sector de
actividade dos Clientes e/ou operacdes. Sao utilizados ainda modelos
especificos adaptados a operagdes de project finance, leveraged finance e
promogdo imobiliaria.

Assim, para o segmento de Médias Empresas sdo utilizados modelos de
rating estatisticos, os quais combinam informacéao financeira com dados
de natureza qualitativa. A publicacdo das notagdes de risco requer um
processo prévio de validacdo elaborado por uma equipa técnica de analis-
tas de risco, os quais tomam ainda em consideracdo variaveis de nature-
za comportamental e se pronunciam, nas circunstancias previstas nos
respectivos normativos de processo de crédito, sobre as operacoes pro-
postas.

Para o segmento de Negdcios (pequenas empresas), para além da infor-
macao financeira e qualitativa, utiliza-se informacdo sobre o comporta-
mento bancario das empresas e do(s) socio(s) no calculo das notagoes de
risco.

Relativamente as Grandes Empresas, Institucionais, Instituicoes
Financeiras, Administracoes Locais e Regionais e financiamentos especia-
lizados - nomeadamente, project e leveraged finance - as notagdes de risco
sdo atribuidas por uma equipa especializada (mesa de rating). Esta estru-
tura, organizada por sectores de actividade, é composta por quadros téc-

nicos altamente especializados.

A atribuicao das notacdes internas de risco por parte desta equipa a estes
segmentos de risco, classificados como portfolios de baixa sinistralidade
(Low Default Portfolios), assenta na utilizacdo de modelos de rating do tipo
“expert-based” (templates) baseados em variaveis qualitativas e quantitati-
vas, fortemente dependentes dos varios sectores de actividade dos
Clientes, e que foram alinhados com os utilizados por uma das principais

agéncias de rating internacionais.

Encontram-se igualmente implementados modelos de rating especifica-
mente vocacionados para a quantificacdo do risco inerente ao financia-
mento de “start-ups” (empresas com menos de 2 anos de actividade), bem
como de projectos imobiliarios e empresas com actividade no sector imo-
bilidrio, os quais nestes Ultimos dois casos sdo aplicados por uma equipa
central especializada, utilizando varidveis quantitativas e técnicas, bem
como variaveis qualitativas.

Reparticdo da carteira de crédito por notacao de rating:
Actividade Doméstica

Modelo de Rating médias empresas

250 -

20,0

150 —

10,0 -

50

8.9 10_1 1213 14_15 16_17 18_19 20_21 22.23 2425

- -
- >

Menor Risco Maior Risco

- Dez. 05 - Dez. 06

Modelo de Scoring negdcios

50,0 -
40,0 -
30,0
20,0

10,0

Menor Risco Maior Risco

I oz 05 [ Dez.o6

Modelo de Rating grandes empresas

50,0 -
40,0 -
30,0 -
20,0 -

10,0 —
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¢ Modelos Internos de Scoring para Carteiras de Particulares

O Grupo BES dispde de modelos de scoring de originacdo e comporta-
mentais para os seus principais produtos de particulares: crédito habita-
cdo, crédito individual, cartdes de crédito, descobertos e contas emprésti-
mo, cujas notacdes estdo calibradas contra probabilidades de incumpri-
mento a um ano. A capacidade preditiva dos modelos é objecto de moni-
torizacdo regular.

Paralelamente a estimacdo dos incumprimentos, s&o também monitori-
zados regularmente outros parametros necessarios a quantificacdo e
gestao de risco: a recuperacao (LGD) e a exposicao estimada para o
momento do incumprimento (EAD).

Ao longo de 2006 foram plenamente utilizados todos os modelos de rating
e scoring desenvolvidos nos anos anteriores, 0s quais assumem hoje em
dia um papel determinante ndo sé na analise técnica do risco, mas tam-
bém nos processos de aprovacdo e monitorizacdo do risco de crédito.
Durante o ano de 2006 o Grupo BES realizou um exercicio global de vali-
dacdo interna dos diversos modelos de rating e scoring implementados
nos anos anteriores. Os resultados obtidos foram globalmente positivos,
continuando os modelos a evidenciar uma boa capacidade de discrimina-
cdo de risco e, portanto, validos para suportar decisdes de negdcio. Os
modelos de risco foram recalibrados e sujeitos a validacdo das areas de
controlo interno e auditoria. A validacdo e a recalibracdo dos modelos
serdo repetidas pelo menos anualmente, de acordo com as melhores pra-
ticas de gestdo de risco e conforme o previsto na nova regulamentacao
sobre requisitos minimos de capital (Basileia Il).

b. A Concessao de Crédito

Dando continuidade as iniciativas concretizadas em anos precedentes e
de harmonia com os objectivos fixados para 2006, prosseguiu-se durante
este exercicio com o desenvolvimento do projecto global de revisdo e
adaptacdo dos processos de concessao de crédito nos varios segmentos
comerciais, visando designadamente a incorporacdo cada vez mais
abrangente das notacdes de rating interno e de métricas de rentabilidade
ajustada pelo risco nos processos de decisao.

Foi justamente nesse sentido que, em 2006, se procedeu a implementacdo
do projecto de redesenho integral do processo de crédito ao nivel do seg-
mento das Grandes Empresas, totalmente ancorado numa perspectiva
econdémica, com as notacdes de rating a ser incorporadas na definicao dos
poderes de crédito dos diferentes escaldes de decisdo, quer quanto em
termos de limites de exposicdo, quer em termos de pricing .

Do mesmo modo, em total alinhamento com as metodologias e praticas
de gestdo de risco seguidas em Portugal, e procurando dar também res-
posta ao exigente desafio estratégico definido no ambito do denominado
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Projecto Ibéria, que tem subjacente o reforco no curto/médio prazo da
posicdo do Grupo em Espanha, foi dado inicio ao projecto global de rede-
senho, por segmentos, de todos os processos de analise, decisdo e con-
trolo de crédito actualmente em vigor no BES (Espanha), cuja implemen-
tacdo se projecta para o primeiro trimestre de 2007.

c. A Monitoriza¢ao do Risco de Crédito

As actividades de acompanhamento e de controlo tém por objectivo
medir e controlar o risco de crédito, permitindo igualmente, numa pers-
pectiva de mitigacao de potenciais perdas, a definicdo e implementagao
antecipada de medidas concretas para situacoes especificas que indiciem
agravamento de risco, bem como estratégias globais de gestdo da cartei-
ra de crédito.

Nestes termos, e orientada no sentido de preservar a qualidade e os
padrdes de risco do Grupo BES, a funcao de monitorizacdo do risco de cré-
dito e o seu respectivo desenvolvimento continua a revelar-se como um
eixo de intervencdo prioritario do sistema de gestdo e controlo de risco,
sendo composta essencialmente pelos seguintes processos:

» Deteccao de sinais de alerta e acompanhamento de Clientes

Para além dos modelos de rating/scoring, e em estreita articulagdo com o
processo de calculo, andlise e avaliagcdo da imparidade do crédito, o Grupo
BES tem implementado um sistema de monitoriza¢ao de risco suportado
num conjunto de mecanismos de deteccdo de mdltiplos sinais de alerta
nos quais ja se integram os indicios de imparidade.

E com base neste sistema de sinais de alerta e funcdo da respectiva fre-
quéncia, gravidade e correlacdo que, de forma recorrente, se procede a
identificacdo, andlise e qualificacdo dos Clientes que apresentam sinto-
mas de agravamento do seu perfil de risco e, simultaneamente, se defi-
nem as opgdes estratégicas de relacdo comercial (nomeadamente,
“Desmobilizar”, “Reforcar Garantias”, “Reduzir Exposicao”) e se determina
o nivel de vigilancia activa e, sempre que aplicavel, o respectivo nivel de
imparidade do crédito que melhor se ajusta ao perfil e quadro de situacao
de cada uma das entidades objecto de andlise e ao grau de cobertura
garantido pelos instrumentos de mitigacdo de risco que dispomos para
cada contrato/Cliente.

Estas atribuicdes sdo da competéncia da Comissdo de Andlise de Risco de
Crédito que, para o efeito, promove e lidera a realizacdo de reunides pre-
senciais com todas as estruturas comerciais que se desenvolvem ao longo
do ano e cujas conclusbes sao alvo de reporte peridédico ao Comité de
Risco e a Comissdo Executiva.

« Controlo de limites de crédito

Os limites aprovados pela Comissdo Executiva para os varios portfolios do
Banco sdao monitorizados centralmente pelo Departamento de Risco
Global.



» Analise global do perfil de risco das carteiras de crédito

O perfil de risco dos portfélios de crédito é analisado mensalmente no
Comité de Risco. Nestas reunides é feito o acompanhamento do perfil de
risco do Grupo BES e das respectivas unidades de negdcio, integrando
quatro grandes eixos de analise: evolugcdo das exposi¢des, monitorizagdo
das perdas crediticias, alocacdo e consumo de capital e controlo da ren-
tabilidade ajustada pelo risco.

d. Processo de Recuperacao

Todo o processo de recuperacdo é desenvolvido com base no conceito
integrado de Cliente. Cada Cliente tem afecto um recuperador que acom-
panha todos os seus créditos em recuperacdo (independentemente do
segmento - empresas ou retalho).

O tratamento do crédito a particulares, considerada a volumetria e natu-
reza, em algumas fases, obedece a critérios automaticos e industrializa-
dos, enquanto o crédito a empresas obedece a critérios personalizados de
abordagem.

No decurso do processo sdao equacionadas as possibilidades de acordo,
recorrendo a via judicial sempre que se mostra necessario para ressarci-
mento dos seus créditos e defesa dos seus direitos mas mantendo sem-
pre a disponibilidade para equacionar solugdes que potenciem o regresso
a uma situagdo de cumprimento e, por consequéncia, a manuten¢do do
Cliente.

6.3.2 Andlise do Risco de Crédito

a. Carteira de crédito a Clientes

 Estrutura da Carteira de Crédito
A carteira de crédito apresentou em 31 de Dezembro de 2006 um cresci-
mento de 14,4% face ao final do ano de 2005.

(milhdes de euros)
Dez. 05 Dez. 06 Var. (%)

Deduzindo Incluindo Deduzindo Incluindo Deduzindo Incluindo

securitizacdo crédito  securitizacao crédito  securitizacao crédito

securitizado ado securitizado

Crédito Total

(bruto) 31662 35 451 35752 40 546 12,9 14,4
Habitacao 8 481 12 270 8500 13294 02 83
Particulares

(outro) 1802 1802 2309 2309 28,1 28,1
Empresas 21379 21379 24943 24943 16,7 16,7

Esta evolugdo reflecte a politica definida pelo Grupo direccionada, por um
lado, para produtos de baixo risco destinados a particulares, em especial
o crédito habitacdo (crescimento de 8,3%) e, por outro, para o segmentos
de empresas, tirando assim partido da vasta experiéncia que o Grupo pos-
sui neste sector.

De acordo com a politica de diversificagdo da carteira de crédito, privile-
giou-se, uma vez mais, niveis de concentracdo conservadores ao nivel da
sua exposicao sectorial.

Distribuicdo sectorial da carteira de crédito total Valores de balanco

Crédito a -
Crédito a Empresas Crédito a empresas
Particulares
(outros fins) Outros Sectores: 10,6% (9,8%)

69,8%
sy (67.5%)
(5,7%) Servigos Prestado as Empresas:
12,5% (12,6%)

Actividades Imobiliérias e

Alugueres: 12,5% (11,1%)

Actividades Financeiras: 2.6% (2.6%)
Transportes e Comunicagao: 51% (4,3%)

23,8%

(26,8%)

Crédito a
Habitacao

Comércio por Grosso e a Retalho:
7.6% (9.2%)

Construgao e Obras Publicas:
12.7% (11,6%)

Outra Indiistria Transformadora:
6.2% (6.3%)

() Ano anterior

¢ Qualidade do Crédito

N&o obstante o assinalavel crescimento da carteira de crédito, foram
alcancadas melhorias significativas ao nivel do perfil de risco da activida-
de crediticia durante o ano 2006, consolidando-se assim a tendéncia favo-
ravel verificada nos exercicios anteriores. Assim, ao nivel da qualidade da
carteira de crédito merecem especial destaque a reducdo da sinistralida-
de (crédito vencido ha mais de 90 dias) que se situou em 1,11% (1,33% em
2005) e a cobertura de crédito vencido ha mais de 90 dias por provisdes

que aumentou 21,6 p.p. para 218,2% (196,6% em 2005).
Carteira de crédito: indicadores de qualidade (milhdes de euros)

Var.
Dez. 05

absoluta relativa

Crédito a Clientes (bruto) 31662 35752 4090 12.9%
Crédito Vencido 4881 4725 -15,6 -3.2%
Crédito Vencido>90 dias 4221 3984 -237 -5,6%
Crédito com Incumprimento (B.Portugal)® 564,3 495,0 -69,3 -12,3%
Provisdes para Crédito 829,9 869,3 39,4 4,8%
Crédito Vencido/Crédito a Clientes (bruto) 1,54% 1,32% -0,22 p.p.

Crédito Vencido>90 dias/Crédito

a Clientes(bruto) 1,33% 11% -0,22 p.p.

Crédito com Incumprimento®/Crédito

a Clientes(bruto) 1,78% 1,38% -0,40 p.p.

Cobertura Crédito Vencido 170,0% 183,9% 14,0 p.p.

Cobertura Crédito Vencido >90 dias 196,6% 218,2% 21,6 p.p.

Cobertura do Crédito em Incumprimento 147,1% 175,6% 28,5 p.p.

(a) De acordo com a definicdo constante da Carta Circular n? 99/03/2003 do Banco de Portugal.
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Para esta evolugdo contribuiu de forma decisiva a rigorosa politica de con-
cessao de crédito, a qual se encontra apoiada, por um lado, nos sistemas
internos de rating e scoring e, por outro, na criteriosa e sistematica exi-
géncia de instrumentos de mitigacdo do risco. A par disso, importa ainda
realcar o bom nivel de recuperacdes atingido durante o exercicio de 2006
e as operacdes de venda de crédito vencido conforme se refere no ponto
7.2 do presente relatorio.

Custo do provisionamento

0,79%

0,69%

0,51%

2004 2005 2006

(*) Reforco acumulado de provisdes no exercicio / crédito a Clientes.

A melhoria constante do perfil de risco tem-se também reflectido na redu-
cdo sistematica verificada ao nivel do esforco de provisionamento do
Grupo BES, a qual tem sido atingida num cenario de forte crescimento da
carteira de crédito. A concretizacao deste duplo objectivo (crescimento da
carteira de crédito e diminuicdo do risco) foi possivel através da prossecu-
cdo de politicas selectivas de gestdo da carteira de crédito e da crescente
sofisticacdo dos instrumentos de apoio a decisdo.

b. Carteira de Obrigacdes e Risco de Contraparte

No que se refere a carteira de obrigacdes, importa destacar que 36,5%
correspondia no final de 2006 a emissdes de divida publica. Para além
disso, salienta-se também o facto de 65% da carteira de obrigagdes cor-
responder a titulos de qualidade investment grade.

Ratings: Carteira de Obrigacdes

MOODY’S

Ratings Externos 2005 2006
AAA Aaa 161%  13.0% 170%  13.0%
[AA+AA] [Aal:Aa3] 21%  264% 349%  287%
[A+A] [ATA3] 308%  19.2% 208%  16,4%
[BBB+BBB-]  [Baal:Baa3] 71% 6.2% 59% 6.8%
[BB+BB-] [Bal;Ba3] 0.8% 6.5% 06% 6.0%
[B+B-] [B1:B3] 01% 04% 0,0% 03%
[cccHcq) [CaaliCal 0.0% 0.0% 0,0% 0,0%
SD/D c 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
NR. NR. 2B0%  281% 208%  286%
TOTAL 100,0%  100,0% 100,0%  100,0%
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O risco de contraparte dos derivados, calculado a partir do custo de subs-
tituicao (soma dos valores de substituicao positivos dos contratos), assen-
ta essencialmente em exposicdes com notagdes de risco atribuidas por
agéncias de rating internacionais. A elevada qualidade desta carteira é
constatada pelo facto de cerca de 67% do valor em risco se situar entre as
notacoes AAA/Aaa e A-/A3.

c. Exposicao a Mercados Emergentes

No que refere aos mercados emergentes destaca-se a sua reduzida
expressao (4,2% do total do activo liquido consolidado). De salientar ainda
que, dos 2 481 milhdes de euros de exposicao liquida, apenas 849 milhoes
de euros se encontravam denominados em moeda estrangeira.

(milhdes de euros)

Banco de Portugal Dez. 05 Dez. 06

Exposicdo Liquida Exposicdo Liquida

8 Coeficiente de Exposicao Garantias e
s e Fisco Risco2006  'otal  em Moeda Bruta? peducoes? Total em Moeda Estrutura
Estrangeira Estrangeira

AMERICA LATINA 1319 169 1954 184 1770 334 71%
Bahamas 10% 17 17 33 30 3 3 0%
Brasil 10% 1186 36 1606 73 1533 97 62%
México 10% 13 13 48 46 2 2 0%
Panama 10% 94 94 232 6 226 226 9%
Venezuela 50% 3 3 15 15 0 0 0%
Outros 6 6 20 14 6 6 0%

LESTE EUROPEU 9 9 3 0 3 3 0%
Roménia 10% 2 2 0 0 0 0 0%
Russia 10% 4 4 2 0 2 2 0%
Ucrania 25% 3 3 1 0 1 1 0%
Outros 0 0 0 0 0 0 0%

ASIA - PACIFICO 44 29 65 7 58 49 2%
india 10% 5 5 7 0 7 7 0%
Macau 10% 38 23 43 0 43 34 2%

Republica Popular

da China 10% 0 0 8 0 8 0%
Turquia 25% 0 0 6 0 0 0%
Outros 1 1 1 1 0 0 0%
AFRICA 416 198 773 123 650 463 26%
Africa do Sul 10% 1 0 36 19 7 7 1%
Angola 25% 376 188 691 64 627 445 25%
Cabo Verde 25% 0 0 31 30 1 1 0%
Marrocos 10% 37 8 9 5 4 0 0%
Outros 2 2 6 5 1 0 0%
TOTAL 1788 405 2795 314 2481 849 100%
% ACTIVO LIQUIDO 3,6% 0,8% - 4,2% 1,4%

(1) Valores brutos liquidos de provisdes para risco pais; incluem elementos extrapatrimoniais: 223 milhGes de euros
(Dez. 06) e 88 milhdes de euros (Dez. 05).
(2) Incluem Trade Finance inferior a 1 ano contratado em Portugal no valor de 61 milhoes de euros.

Do conjunto de exposicoes enquadradas nas economias emergentes, e em
consonancia com a estratégia de internacionalizagdo que o Grupo vem
desenvolvendo, ressaltam as seguintes:



« Brasil: registou-se um acréscimo de exposi¢do de cerca de 347 milhdes
de euros, dos quais cerca de 100 milhdes de euros correspondem a varia-
cao da valorizacdo das posicdes accionistas no Banco Bradesco, sendo o
restante decorrente do crescimento da actividade do BESI neste pais;

* Angola: verificou-se um aumento de 251 milhdes de euros, relacionado
com o forte crescimento da actividade que o BES Angola desenvolve
neste mercado.

Quer a exposicao global, quer a individual, estdo consideravelmente abai-
xo dos limites exigidos pelo Banco de Portugal, que recomenda exposi¢oes
maximas de 30% dos fundos préprios.

6.4 Risco de Mercado

O risco de mercado representa genericamente a eventual perda resultan-
te de uma alteracdo adversa do valor de um instrumento financeiro como
consequéncia da variacdo de taxas de juro, taxas de cambio e precos de
accoes.

6.4.1 Praticas de Gestao

A gestdao de risco de mercado é integrada com a gestdo do balanco atra-
vés da estrutura ALCO (Asset and Liability Committee). Este érgdo é res-
ponsavel pela definicao de politicas de afectacdo e estruturacdo do balan-
¢o bem como pelo controlo da exposicdo aos riscos de taxa de juro, de
taxa de cambio e de liquidez.

Ao nivel do risco de mercado o principal elemento de mensuragao de ris-
cos consiste na estimacao das perdas potenciais sob condi¢bes adversas
de mercado, para o qual a metodologia Value at Risk (VaR) é utilizada. O
Grupo BES utiliza um VaR com recurso a simulacao de Monte Carlo, com
um intervalo de confianca de 99% e um periodo de investimento de 10
dias. As volatilidades e correlagdes sdo histéricas com base num periodo
de observacdo de um ano.

De forma a melhorar a medida do VaR tém vindo a ser desenvolvidas
outras iniciativas como exercicios de back testing que consistem na com-
paracao entre as perdas previstas no modelo e as perdas efectivas. Estes
exercicios permitem aferir a aderéncia do modelo a realidade e assim
melhorar as capacidades predictivas do mesmo.

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

6.4.2 Andlise de Risco de Mercado

O Grupo BES apresenta um valor em risco (VaR) de 24,1 milhdes de euros
em Dezembro de 2006, para as suas posicoes de trading em ac¢oes e taxa
de juro, bem como para a posi¢cao cambial global, o que compara com 34,4

milhdes de euros no final do exercicio anterior.

Este valor de 24,1 milhdes de euros representa cerca de 0,6% dos fundos
préprios de base consolidados do Grupo BES, sendo que o maximo verifi-
cado durante o ano foi de 35,3 milhdes de euros, o que representa 0,94%
dos fundos préprios de base consolidados e o valor médio foi 25,8 milhdes
de euros ou 0,69% dos fundos préprios de base consolidados.

Value at Risk 99% a 10 dias

g

(milhdes de euros)

Dez. 05 Dez.06 Maximo 2006 Média 2006

Accbes 39 13,6 63 67
Taxa de Juro 319 50 219 137
Taxa de Cambio 74 15,1 234 16,2
Efeito diversificacao -89 -9,6 -16.3 -10,8
Total 344240 33 =

De forma a complementar a mensuracao do risco procede-se ainda a ana-
lise da simulacdo de cendrios extremos. Pela analise dos piores cenarios
extremos, tendo como base variacdes de 20% nos factores de risco, e con-
siderando simultaneamente a hipdtese remota de uma correlagao perfei-
ta entre os piores cenarios dos varios tipos de risco, a perda maxima dada
pelo VaR de 24,1 milhdes de euros podera ascender em condicbes muito
extremas a 170,6 milhdes de euros, o que corresponde a 4,5% dos fundos
préprios de base consolidados do Grupo BES.

VaR versus cenarios extremos
2005 2006

(milhdes de euros)

Cenario % Fundos Value at % Fundos Cenario % Fundos

Extremo  Proprios Risk  Proprios Extremo Proéprios
de Base de Base de Base

Accoes 15,2 0,6% 13,6 0,4% 54,4 15%
Taxa de Juro 1238 53% 50 0,1% 12,4 0,3%
Taxa de Cambio 323 1,4% 15,1 0,4% 103,7 2,8%
Total 1713 7,3% 24,1 0,5% 170,6 4,5%

6.5 Risco de Taxa de Juro

O risco de taxa de juro pode ser definido como o impacto na Situacao
Liquida ou na Margem Financeira de uma variacao desfavoravel das taxas
de juro de mercado.
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6.5.1 Praticas de Gestao

O acompanhamento do risco de taxa de juro de balanco constitui-se
numa tarefa de extrema importancia sendo efectuado internamente no
ALCO, através do acompanhamento da margem financeira e quadros de

repricing, entre outros.

6.5.2 Andlise do risco de taxa de juro

No seguimento das recomendacgdes de Basileia Il (Pilar 2) e da Instrucao
n219/2005, do Banco de Portugal, o Grupo calcula a sua exposi¢ao ao risco
de taxa de juro de balanco baseado na metodologia do BIS (Bank of
International Settlements) classificando todas as rubricas do activo, passi-
Vo e extrapatrimoniais, que ndo pertencam a carteira de negociacao, por
escaldes de repricing.

O modelo utilizado baseia-se numa aproximacao ao modelo da duration e
consiste num cenario de stress testing correspondente a uma deslocagao
paralela da curva de rendimentos de 200 p.b. em todos os escaldes de
taxas de juro.

As medidas de risco de taxa de juro quantificam, essencialmente, o efeito
sobre a situacdo liquida da instituicdo e o efeito sobre a margem finan-
ceira - decorrente dos efeitos da referida variagao das taxas de juro sobre
a margem financeira anualizada da instituicdo.

O risco de taxa de juro na dptica do seu efeito sobre a situacao liquida do
Grupo BES cifrou-se em 500 milhdes de euros em Dezembro de 2006 que
compara com 399 milhdes de euros no final de 2005.

6.6 Risco de Liquidez

O risco de liquidez advém da incapacidade potencial de financiar o activo
satisfazendo as responsabilidades exigidas nas datas devidas e da exis-
téncia de potenciais dificuldades de liquidacdo de posicoes em carteira
sem incorrer em perdas exageradas.

6.6.1 Praticas de Gestao

A gestao da liquidez encontra-se centralizada no departamento financei-
ro. Esta gestdo tem como objectivo manter um nivel satisfatério de dis-
ponibilidades para fazer face as suas necessidades financeiras no curto,
médio e longo prazo.

Para avaliar a exposicao global a este tipo de risco sdo elaborados relaté-
rios que permitem ndo sé identificar os mismatchs negativos, como efec-

tuar a cobertura dinamica dos mesmos.
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6.6.2 Andlise do Risco de Liquidez

O risco de liquidez é analisado em duas vertentes: numa éptica interna e
numa éptica regulamentar. Internamente existem medidas consideradas
satisfatérias para acompanhar, por um lado, a evolucao da liquidez numa
base diaria (efectuada pela Tesouraria) e, por outro, a evolucao da liquidez
a médio/longo prazo (analisada nas reunides do ALCO). Em termos regu-
lamentares, o racio de liquidez é calculado segundo as regras exigidas pelo
Banco de Portugal, e situava-se em 97% no final do ano de 2006, o que
compara com 107% no final de 2005.

6.7 Risco Operacional

O risco operacional consiste genericamente no risco de ocorréncia de
eventos resultantes da aplicagdo inadequada ou negligente de procedi-
mentos internos, do comportamento de pessoas e sistemas, ou de causas
externas, que podem resultar em perdas financeiras ou ter impacto nega-
tivo na relacdo com os Clientes ou outros stakeholders. Engloba, ainda, o
risco de negbcio/estratégico, ou seja, o risco de variacdes nos
volumes/negdcios, receitas/precos ou custos.

O risco legal esta incluido nesta definicdo e é entendido como o risco de
perdas em consequéncia de ndo conformidade com a regulamentacao
vigente (por inadequagdo das praticas face a documentagdo requerida
por Lei, ndo alteracdo de processos face a nova legislacdo e/ou divergen-
te interpretacdo da legislacdo) ou em resultado de acc¢des judiciais.

6. Governance, organizacao e politicas de risco

Departamento Risco Global Outras responsabilidades na estrutura de

« Gestao/facilitacao da identificagdo e Governance
mitigacao dos riscos

* Monitorizacdo das actividades das
varias unidades organicas

« Comité de Risco: Acompanhamento do
desempenho e sign off de acgdes de mitigagao

« Representantes RO: identificacao, avaliacao e
monitorizacdo dos riscos da respectiva unidade
organica

4. Accoes de Mitigacao
« Incentivos ligados a gestdo dos riscos de
3. Reporte maior impacto
« Relatdrios padronizados para o * Processo de mitigagdo associado a
Comité de Risco, gestdo das unidades apeténcia ao risco e alinhado com
organicas.... mecanismo de cobertura por seguros,
planeamento da continuidade de negdcio....

—

Ferramentas de monitoriza¢ao e gestao do risco

1. Identificacao e Avaliacao do Risco 2. Monitorizacdo e Analise do

* Indicadores de
| « Mapeamento dos | risco e controlo
processos para 0s riscos / alinhados com
riscos priorit

« Identificacdo de riscos com envolvi-
mento de gestdo de topo e de
especialistas nos processos

« Prioritizacdo dos riscos.

5. Dados de Perdas

« Internos: Politica clara de registo de eventos e reporte regular
« Externos: Identificacdo de eventos relevantes




A gestdo do risco operacional é efectuada através da aplicacdo de um
conjunto de processos que visa assegurar a uniformizacao, sistematiza-
cdo e recorréncia das actividades de identificacdo, monitorizacao, contro-
lo e mitigacdo deste risco.

Estes processos fazem parte de um modelo de gestdo composto por duas
grandes areas: uma de recolha e tratamento de informacao, onde se apli-
cam ferramentas que permitem a identificacdo e monitorizacao do risco;
e outra, que utiliza a informacgao produzida, devidamente trabalhada, na
gestdo eficaz dos riscos, assegurando o devido acompanhamento das
situagbes de maior criticidade e a implementacdo da estratégia de gestao
do risco. A articulacdo destas areas é conseguida através do reporte a
gestdo de topo e do acompanhamento das medidas de mitigacdo defini-
das.

Destacam-se, assim os seguintes tépicos do modelo de gestdo implemen-

tado:

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

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

* Acgbes de mitigagdo alinhadas com os riscos de gestdo prioritaria;

» Dados de perdas (eventos) analisados para a identificacao de tendén-
cias, revisao de near-misses e analise de perdas externas a organizagao
(quando disponiveis);

» Sélido modelo de Governance com relatérios por medida, alinhados com
as principais preocupagoes.

Este sistema de gestdo do risco operacional é suportado por uma estru-
tura organizacional exclusivamente dedicada ao seu desenho, acom-
panhamento e manutencdo; conta ainda com representantes das subsi-
diarias consideradas relevantes, com a responsabilidade de garantir, nas
suas areas de competéncia, a aplicacdo dos procedimentos definidos e a
gestdo diaria do risco operacional.

Assumem, também, especial relevo neste modelo de gestdo:

» A Gestao do Sistema de Controlo Interno, a cargo do Departamento de
Compliance, pelo seu papel na garantia da documentacao dos proces-
sos, na identificacao dos seus riscos especificos e dos controlos imple-
mentados, na determinacdo do rigor do desenho dos controlos e na
identificacdo das accoes de melhoria necessarias para a sua plena efi-
cacia, sendo continua a comunicagdo de e para a gestdo do risco opera-
cional;

« A Auditoria Interna, pelo seu papel no teste da eficacia da gestao dos ris-
cos e dos controlos, bem como na identificacdo e avaliacao da imple-
mentacdo das acgdes de melhoria necessarias;

A Coordenagdo de Seguranca pelo seu papel no ambito da seguranca de
informacao, seguranca fisica e de pessoas e da continuidade de negécio.

Distribuicao de eventos de risco operacional por tipo de perda
(dados de 2004, 2005 e 2006)

Interrupcdo do Negécio e Falhas de Sistemas Clientes, Produtos e Praticas de Negdcio

Gestao de Recursos Humanos e Seguranca S
no Local de Trabalho Dano em Activo Fisico
Fraude Interna a

Fraude Externa

Execucdo, Distribuicdo e Gestao
de Processos

Durante o ano de 2006 o Sistema de Gestao do Risco Operacional foi alvo
do primeiro processo de revisao independente estando reunidas as condi-
¢Oes para a aplicacdo do método standard para determinacgao do requisi-
to de fundos préprios para cobertura de risco operacional.

PINTAR E POUPARE
UMA QUESTAO DE COMECAR

___=a [
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7.0 Andlise Financeira

7.1 Andlise Financeira do Grupo BES

O exercicio de 2006 foi marcado por um forte dinamismo da actividade do
Grupo, que se traduziu num aumento de 18,1% dos activos totais para
cerca de 85 mil milhdes de euros. O resultado do exercicio totalizou 420,7
milhdes de euros, um crescimento de 50% face ao apurado em 2005,
representando uma Rendibilidade dos Capitais Préprios (ROE) de 14,7%.

7.1.1 Actividade

O Grupo BES experimentou uma forte dinamica comercial, com reflexos

bastante expressivos nas principais areas de negécio:

» 0 crédito concedido a Clientes, incluindo o titularizado, registou um
aumento de 14,4%;

e a captacdo de recursos também registou um expressivo crescimento,
com os recursos totais de Clientes a aumentarem 13,9%;

e a area internacional apresentou um forte dinamismo com o crédito a
Clientes a aumentar 34% e os recursos totais de Clientes 26%.

Evolucao da actividade (milhdes de euros)

Dez. 05 Dez. 06 Var %

Activos Totais" 71687 84 628 18,1
Activo 50 222 59 139 17,8
Crédito a Clientes (incluindo securitizado)
Crédito a Particulares 14072 15603 109

- Habitacao 12 270 13294 83

- Outro Crédito a Particulares 1802 2309 281
Crédito a Empresas 21379 24943 16,7
Total Crédito a Clientes 35 451 40 546 144
Captacao de Recursos
+ Depésitos de Clientes e similares® 24 283 26732 10,1
+ Débitos representados

por Titulos colocados em Clientes® 3590 5263 46,6
= Recursos de Clientes de Balanco 27 873 31995 14,8
+ Recursos de Desintermediacao 15 685 17 637 12,4
= Recursos Totais de Clientes 43 558 49 632 - 139

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

(2) Inclui: "Recursos de Clientes e outros empréstimos" e Certificados de Depdsito.

(3) Inclui recursos associados a operacdes de titularizacdo consolidadas e obrigacdes ao Fair Value.

No que diz respeito a evolucdo do crédito, registou-se um forte cresci-
mento do crédito a empresas (+16,7%), o que permitiu o reforco do posi-
cionamento competitivo do Grupo nesta importante area de negdcio. Esta
dinamica beneficiou da retoma da actividade econémica, designadamen-
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te do sector exportador, sendo de realcar a circunstancia de o Grupo BES
deter uma implantagao forte neste segmento e apoiar, desde sempre, 0s
esforcos de internacionalizacdo das empresas portuguesas.

A actividade de leasing e factoring manteve o segundo lugar do ranking em
ambos os segmentos: globalmente a producdo atingiu cerca de 4,6 mil
milhdes de euros correspondendo a um crescimento de 14,6% em relagdo
a 2005.

No que diz respeito ao crédito a particulares, a componente do crédito a
habitacao registou um crescimento de 8,3%, merecendo particular desta-
que a evolucdo do outro crédito a particulares (+28,1%) a qual resultou
essencialmente de um conjunto de iniciativas associadas ao crédito ao
consumo, aos cartdes de crédito e aos Planos BES 95.

No decorrer do exercicio de 2006 o Grupo BES concretizou duas operacoes
de titularizacao de crédito: (i) uma de crédito a habitacdo (a quinta opera-
¢ao) no montante global de 1 400 milhdes de euros e (i) outra abrangen-
do créditos concedidos a pequenas e médias empresas (PME) no valor de
863 milhdes de euros.

Por outro lado, os recursos totais de Clientes cresceram 13,9% com a com-
ponente da actividade de desintermediacao a atingir os 17,6 mil milhdes
de euros, ou seja, uma variacao anual de 12,4%. Esta progressao foi supor-
tada pela dinamizagao da oferta de produtos de bancasseguros vida, de
fundos de investimento (trés novos fundos de investimento mobiliario e
dezoito fundos de investimento imobilidrio fechados) e de gestdo de car-
teiras.

Evolucdo dos recursos de desintermediacao (milhdes de euros)

odutos Dez. 05 Dez. 06 var %
Fundos Mobiliarios 5392 5540 2,7
Fundos Imobilidrios 1463 1469 0.4
Fundos de Pensoes 2338 2 608 15
Bancasseguros 4396 4 647 57
Qutros 2096 3373 60,9
Total 15 685 17 637 124

A expansdo da actividade internacional tem decorrido com desempenhos
significativos: a expansdo da presenca em Angola, a actuacao em Espanha
e a tradicional presenca no Reino Unido, Franca, Estados Unidos da
Ameérica, Brasil e Macau, traduziram-se num crescimento de 34,2% da car-
teira de crédito para 5 497 milhGes de euros, que representa actualmente
cerca de 13,6% da carteira de crédito consolidada. Os recursos totais de
Clientes registaram um aumento de 26,3% para 12 477 milhdes de euros.



Evolucao da actividade internacional (milhdes de euros)

Dez. 05 Dez. 06 Var %
Activo Liquido 11189 15 285 36,6
Crédito a Clientes (bruto) 4095 5497 34,2
Recursos Totais de Clientes 9 881 12 477 263

7.1.2 Gestao de Liquidez e Racio de Transformacao

Num contexto de forte dinamizagdo da actividade crediticia, a gestdo de
liquidez foi suportada por uma actuagao concertada das principais unida-
des de negdcio. Em consequéncia, o racio de transformacdo de recursos
de Clientes (depdsitos e débitos representados por titulos) em crédito
apresenta uma ligeira melhoria face a 2005, ao evoluir de 111% (Dez. 05)
para 109% (Dez. 06), em resultado de uma maior dinamica na captacao de
recursos face a concessao de crédito.

Actividade com clientes: racio de transformagao (milhdes de euros)

Dez. 05 Dez. 06

CREDITO A CLIENTES

Crédito a Clientes (bruto) 31662 35752
Imparidade / Provisdes Especificas e Genéricas 829.9 869.3
Crédito Liquido A 30832 34883
RECURSOS DE CLIENTES + TiITULOS
Depositos de Clientes B 20753 21994
Débitos representados por Titulos 7120 10 001
Recursos de Clientes C 27 873 31995
Euro Medium Term Notes + Papel Comercial 7282 9029
Recursos Totais de Balanco D 35155 41024
RACIO DE TRANSFORMACAO
Depositos em Crédito A/B 149% 159%
Recursos de Clientes em Crédito A/C 11% 109%
Recursos Totais em Crédito A/D 88% 85%

7.1.3 Nivel de Capitalizacao e Racios de Capital

Os fundos proprios e equiparados atingiram 7 063 milhdes de euros, apre-
sentando um reforco de 1 664 milhdes de euros em relacao ao ano ante-
rior.

a. Elementos dos Fundos Proprios

(milhdes de euros)

Dez. 06 Variacao

absoluta

Capital 2100 3100 1000
Accbes Ordinarias 1500 2500 1000
Accoes Preferencias 600 600 0

Prémios de Emissao 300 669 369

Accdes Proprias (96) (64) 32

Reservas de Reavaliacao 366 512 146

Outras Reservas e Resultados Transitados (26) 98 124

Interesses Minoritarios 106 87 -19

Passivos Subordinados 2368 2240 -128

Resultados do Exercicio 280 421 140

Total 5398 7 063 1664

Este aumento reflecte, fundamentalmente, os reforcos das rubricas de
capital ordinario e prémios de emissdo em resultado da operacdo de
aumento de capital concretizada no segundo trimestre de 2006.
Adicionalmente, destacam-se os crescimentos nos resultados transitados
(resultados do exercicio retidos para autofinanciamento) e ainda o acrés-
cimo nas reservas de reavaliacao.

Na Assembleia Geral de Accionistas do BES, realizada em 17 de Abril de
2006, foi aprovado um aumento do capital social de 1 500 milhdes de
euros para até 2 500 milhdes de euros através das seguintes modalidades:
(i) emissdo de 50 milhdes de novas acgdes por incorporacao de 250
milhdes de euros de prémios de emissdo existentes em balanco e (i) emis-
sdo de até 150 milhdes de novas acgoes de preferéncia accionista ao preco
de 9,20 euros por ac¢ao.

Operacao de aumento de capital (milhdes de euros)

Antes Movimento Apbs

aumento
(Dez. 06)

aumento

Encaixe Incorporacao
(Dez. 05)

bruto reservas

Capital 1500 750 250 2500 1000
Prémios de emissao 300 630 - 250 680 380
Total 1800 1380 0 3180 1380
N¢ de ac¢des (milhdes) 300 150 50 500 200
Capitalizacao Bolsista 4080 6 810 2730

A operacdo de aumento de capital saldou-se por um encaixe total de 1380
milhdes de euros, valor representativo de cerca de 34% da capitalizagao
bolsista do BES em 31 de Dezembro de 2005. A capitalizagdo bolsista no
final de 2006 representa um aumento de 67% em relagdo ao final do exer-
cicio precedente.
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A escritura publica foi realizada no dia 30 de Maio de 2006, passando o
capital social do BES a ser representado por 500 milhdes de accdes com
valor nominal de 5,00 euros cada. A operacdo foi objecto de inscricao na
Conservatéria do Registo Comercial de Lisboa tendo sido solicitada a
admissdo a negociacao de 200 milhdes de novas acgdes no Eurolist by
Euronext Lisbon, o que veio a ocorrer no dia 1 de Junho de 2006.

O aumento de capital constituiu a sexta operagdo apds a reprivatizagdo
do Banco e foi a mais significativa (representando quase 50% do total dos
encaixes desde entdo realizados).

Historial dos aumentos de capital desde a reprivatizacao (milhGes de euros)

Operacoes N.2 de Accoes (milhdes)

Colocacao no Mercado

Aumento de Capital CAPITAL  Encaixe Prémio % Prémio

Ordem Més/Ano Acumulado NOMINAL Emissao Emissdo
Incorporacao Total

Reservas

40.0 200
1 Ago 92 20.0 26.0 66.0 330 59,8 29,9 50
2 Ago 95 132 214 87.4 437 837 43,0 51
3 Jun 98 175 302 176 588 286,4 2232 78
4 Jul 00 44.6 825 200.0 1000 453,6 2643 58
5 Fev 02 50.0 100.0 300.0 1500 550,0 3000 55
6 Mai 06 50.0 200.0 500.0 2500 13800 630,0 46

28140 14904 53

As reservas de reavaliagao registam um valor de 512 milhdes de euros que
corresponde aos ganhos potenciais da carteira de “activos disponiveis
para venda”. O seu reconhecimento é feito ao justo valor e as respectivas
variacoes, incluindo as variagdes cambiais, sdo reconhecidas em reservas,
liquidas dos respectivos impostos diferidos passivos.

As maiores exposicdes accionistas da carteira de “activos disponiveis para
venda” registaram melhorias significativas nas respectivas valorizacdes
brutas, atingindo 656,3 milhdes de euros (Dez. 05: 472,1 milhdes de euros).
Estes ganhos potenciais sdo elegiveis como fundos préprios complemen-
tares (Tier Il) em apenas 45% do respectivo montante nos termos e condi-
¢oes definidos pelo Banco de Portugal.

Maiores exposicdes accionistas (milhes de euros)

Ganhos Potenciais Brutos

Activos disponiveis para venda

Dez. 05 Dez. 06
B. Marocaine Com. Ext. 10.3 2.8
Banco Bradesco 397.7 496.1
Bradespar 35.0 83
EDP 0.0 68.0
Portugal Telecom 29.1 66.3
Outros 0.0 14.8
TOTAL 4721 656.3
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b. Solvabilidade

O Grupo BES apresenta niveis de solvabilidade confortaveis, capazes de
sustentar o crescimento da actividade no médio prazo e posicionam-se
acima dos valores minimos fixados tanto pelo Banco de Portugal, como
dos recomendados pelo Banco de Pagamentos Internacionais (BIS).

Activos de risco e capitais elegiveis (Banco de Portugal) (milhdes de euros)

Dez. 05 Dez. 06

Activo Liquido Consolidado (1) 50 222 59139 8917  178%
Activos de Risco Equivalentes (2) 38 046 44738 6 692 17,6%
indice de Risco @/ 76% 76%

Requisitos de Fundos Proprios (3) 3044 3579 535 17,6%
Activos de Risco 2839 3332 493 174%
Carteira Negociacao 205 247 42 20,7%

Fundos Préprios Existentes (4) 4 689 5839 1150  24,5%
De Base (TIER I) 2372 3751 1379 582%
Complementares 2372 2277 -95  -4,0%
Deducdes (55) (189) -134  2455%

Excesso de Fundos Proprios (4)-(3) 1645 2260 615  374%

Racio de Solvabilidade Total [4/(12,5x3)] 12,3% 13,1% 0,8 p.p.

Racio TIER | 6,2% 8,4% 2,2 p.p.
Core TIER | 4,7% 7,0% 2,3p.p.

Os racios de capital apresentam uma evolucao positiva reflectindo os efei-
tos da operacdo de aumento de capital, factor fundamental para que o
racio Core Tier | passasse de 4,7% em Dezembro de 2005 para 7,0%.
Adicionalmente, a performance acima do esperado dos fundos de pensdes
teve um efeito positivo no Tier | contribuindo para que se operasse uma
reducdo de 222 milhdes de euros do montante dos desvios actuariais fora
do corredor os quais constituem, de acordo com as regras do Banco de
Portugal, um elemento dedutivel aos fundos préprios de base.

Através da publicacdo do Aviso 12/2006, de 26 de Dezembro, o Banco de
Portugal estabeleceu novas regras quanto ao tratamento prudencial das
participacdes em companhias de seguros, traduzindo-se numa deducdo
aos fundos préprios totais de 102 milhdes de euros (reducao de 20 pontos
de base no racio de solvabilidade total).

De acordo com os critérios do BIS o racio de solvabilidade total foi 13,2%
(12,7% em 2005) sendo o racio Tier | de 8,4% que compara com o minimo
de 4% recomendado por aquela institui¢ao.

Solvabilidade: critérios do BIS

Dez. 05 Dez. 06 Var.
Racio BIS Total 12,7% 13,2% 0,5 p.p.
Racio TIER | 6,5% 8,4% 19 p.p.
Core TIER | 4,9% 71% 22pp.




7.1.4 Resultados

O resultado liquido consolidado no exercicio de 2006 totalizou 420,7
milhdes de euros, representando um crescimento de 50% face ao periodo
homélogo do ano anterior.

Decomposicdo do resultado (milhGes de euros)

Var.

Abs.  Rel. (%)

Resultado Financeiro 740,6 829,5 88,9 12,0
+ Servicos a Clientes 555,1 610,5 55,4 10,0
+ Resultados de Operacoes
Financeiras e Diversos 242,0 2648 22,8 9,5
= Produto Bancario 1537,7 1704,8 167,1 10,9
- Custos Operativos 861,2 891,3 30,1 35
= Resultado Bruto 676,5 813,5 137,0 20,2
- Provisdes liquidas de Reposicoes 3206 2419 -787 -24.6
Crédito 2199 1816 -383 174
Titulos 30.2 6.9 -233 =770
Outras 705 534 -17.1 -245
= Resultado antes de Impostos e Minoritarios ~ 355,9 571,6 2157 60,6
- Impostos 6538 1354 69,6 1058
= Resultado apds Impostos 290,1 436,2 146,1 50,4
- Interesses Minoritarios 96 15,5 59 60,9
= Resultado do Exercicio 280,5 420,7 140,2 50,0

Para além dos impactos positivos inerentes a recuperacdo da economia
portuguesa e da confianca das empresas e dos consumidores, o desem-
penho positivo do Grupo no exercicio de 2006 assentou na conjugacdo dos
seguintes factores:

- forte dinamismo nas diversas areas da actividade, especialmente na
concessao do crédito (+14,4%) e na captacdo de recursos totais de
Clientes (+13,9%);

- crescimento de 10,9% do produto bancario, impulsionado pela expansao
na actividade que induziu uma progressao equilibrada no resultado finan-
ceiro (+12%) e no comissionamento pelos servicos prestados (+10%);

- contribuicdo da area internacional, cujo produto bancario cresceu 28%,
suportado pelo comissionamento que atingiu 124 milhdes de euros (+57%)
e pelos ganhos de trading que aumentaram 50%;

- controlo dos custos operativos, reflectindo as medidas de racionalizacdo
implementadas, cujo crescimento foi de apenas 3,5%; a expansdo da area
internacional levou a que os custos associados tenham aumentado 12,9%;
- desaceleracdo do esforco de provisionamento para crédito como reflexo
da orientacdo estratégica na concessao de crédito para segmentos de
menor risco;

- desaceleracdo do provisionamento para outros riscos e encargos devido a
constitui¢do, no exercicio de 2005, da provisdo de reestruturacdo/integragao
do Banco Internacional de Crédito no montante de 57,6 milhdes de euros.

Resultados da actividade: actividade doméstica e internacional (milhdes de euros)

Actividade Doméstica Actividade Internacional

2005 2006 Var. (%) 2005 2006 Var. (%)

Resultado Financeiro 6334 7245 144 1072 1050 -21
+ Servicos a Clientes 476,4  486,6 2,1 787 1239 574
= Produto Bancario Comercial 11098 1211,1 9,1 1859 2289 23,1
+ Resultados de Oper.
Financeiras e Diversos 2000 2016 08 42,0 63,2 50,5
= Produto Bancario 13098 14127 79 2279 2921 28,2
- Custos Operativos 7319 7453 18 1293  146,0 12,9
= Resultado Bruto 5779 6674 15,5 98,6 146,1 48,2
- Provisdes Liquidas de Reposicoes 3170  219,0 -30.9 3,6 229
Crédito 2210 1623 -26.6 =11 193
Titulos 302 72 -76,2 00 -03
Outras 6538 49,5 -248 47 39 -170
= Res. antes de Impostos
e Minoritarios 260,9 4484 719 95,0 1232 29,7
- Impostos 639 1158 81,2 19 19.6
= Resultado apos Impostos 197,0 3326 68,8 93,1 103,6 13
- Interesses Minoritarios 26 51 96,2 70 10,4 48,6
= Resultado do Exercicio 194,4 3275 68,5 86,1 93,2 8,3

A contribuicdo da area internacional para o resultado liquido de 2006
(22,2%) foi de 93,2 milhdes de euros (86,1 milhdes de euros em 2005), des-
tacando-se os resultados no Reino Unido (39,1 milhdes de euros), Angola
(20,3 milhdes de euros), Franca (13,8 milhdes de euros), Espanha (11,6
milhdes de euros) e Brasil (5,8 milhdes de euros).

Contribuicdo da area internacional para o resultado consolidado (milhaes de euros)

Macau

Brasil

EUA m

Espanha w
138
(10,0)
Franca

Reino Unido

() Ano de 2005

a. Produto Bancario

O crescimento de 10,9% do produto bancario decorre do bom desempenho
tanto do Banco Espirito Santo, como da generalidade das unidades ope-
racionais do Grupo, com especial realce para o BES Investimento, BES
(Espanha), BES Angola, ESAF (gestdo de activos) e Besleasing e Factoring.

A estrutura do produto bancario continua a manter o seu tradicional equi-
librio no conjunto das fontes geradoras de rendimento, com o resultado
financeiro a recuperar, ainda que ligeiramente, a sua contribuicdo para a
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formacgao do produto. O comissionamento manteve o respectivo peso e 0s
resultados de operacgdes financeiras apresentam uma ligeira redugao

Evolucdo da estrutura do produto bancario

2004 2005 2006

- Resultado Financeiro - Servicos Clientes Resultados Mercados e Outros

b. Resultado Financeiro e Margem

O resultado financeiro atingiu o valor de 829,5 milhdes de euros represen-
tando um crescimento homdlogo de 12%, que decorre das politicas comer-
ciais implementadas, as quais se reflectiram positivamente no(a):

- crescimento da actividade, com destaque especial para o crédito e os
recursos de Clientes, originando um efeito volume positivo de 63 milhdes
de euros, ou seja, cerca de 70% do aumento total do resultado financeiro;
- melhoria da margem financeira em trés pontos de base, fruto de uma
politica de gestdo de activos e passivos mais adaptada ao novo ciclo
ascendente das taxas de juro, ndo obstante a forte concorréncia existen-
te no mercado doméstico;

- impacto positivo da operacdo de aumento de capital; e

- menor contributo do resultado financeiro na area internacional, devido a
queda abrupta das taxas de juro em Angola , que influenciou negativa-
mente o seu resultado financeiro.

Resultados da intermediacdo de balanco (milhdes de euros)

2005 2006 Var. absoluta

Proveitos 1852 2301 449
Crédito a Clientes 1312 1673 361
Outras Aplicacdes 540 628 88

Custos 11m 1471 360
Recursos de Clientes 765 1036 27
Outros Recursos 346 435 89

Resultado Financeiro 741 830 89
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Os proveitos de intermediacdo atingiram um valor superior em 449
milhdes de euros ao valor do ano anterior, com a componente de crédito
a Clientes a apresentar o aumento mais significativo; os juros passivos
tiveram um incremento de 360 milhdes de euros, dos quais 271 milhdes de

euros se referem a custos relativos aos recursos de Clientes.

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

Resultados e margem financeira

(milhdes de euros)

2005
Capitais Taxa Proveitos Capitais Proveitos
Médios (%) /Custos Médios /Custos
Aplicagdes 41811 446 1852 45377 5,07 2301
Crédito a Clientes 30122 436 1312 33354 501 1673
Outras Aplicacoes 1017 490 540 12023 522 628
Aplic. Diferenciais 672 - - - - -
Recursos Alheios 41811 2,66 11m 45377 3,24 1471
Recursos de Clientes” 32634 235 765 34673 299 1036
Outros Recursos 9177 377 346 9917 438 435
Rec. Diferenciais - - - 787 - -
Resultado/Margem Global - 1,80 741 1,83 830

(1) Incluem certificados de depdsito e obrigaces colocados em Clientes.

A margem financeira apresentou uma melhoria de trés pontos base, ao
evoluir de 1,80% em 2005 para 1,83% em 2006, devido a implementacdo de
medidas mais ajustadas ao ciclo ascendente das taxas de juro. Assim, a
melhoria da margem resultou de um maior ritmo de refixacdo das taxas
dos activos financeiros do que o registado na taxa média dos recursos.

A variacdo do resultado financeiro pode ainda ser decomposta nos efeitos
da variacdo de taxa, da variacdo do volume de negdcio e do efeito con-
junto das variacdes taxa e volume, conforme se apresenta no quadro
seguinte.

Efeito taxa versus efeito volume (milhGes de euros)

Efeito  Efeito Efeito Var.
Volume Taxa Volume/Taxa

Activos Financeiros 158 269 22 449
Passivos Financeiros 95 245 20 360
Resultado Financeiro 63 24 2 89

O efeito positivo do acréscimo de volume de negdcio representou um
ganho de 63 milhdes de euros, tendo sido determinante para a melhoria
dos resultados de intermediagao de balanco, enquanto o efeito taxa expli-
ca 0 aumento em 24 milhdes de euros do resultado financeiro.



A monitorizacdo da margem financeira e a gestdo de balanco sao da res-
ponsabilidade do ALCO (Asset and Liability Committee). De entre as varias
medidas adoptadas assumem particular destaque as referentes (i) a
monitorizacao das taxas dos recursos de Clientes em balanco, através de
uma oferta diversificada de produtos (seguros, fundos e produtos de
balanco) e (i) ao posicionamento do balanco no que se refere ao risco de
taxa de juro, risco de liquidez e risco cambial, tendo em consideragdo as
perspectivas da evolucdo da curva de rendimentos.

c. Servicos a clientes

A prestacao de servicos bancarios a Clientes originou comissdoes que
ascenderam a 610,5 milhdes de euros, ou seja, mais 10% do que o realiza-
do no ano anterior. A progressao do comissionamento ficou a dever-se,
principalmente, ao desempenho dos servicos prestados a nivel internacio-
nal, os quais registaram um crescimento superior a 57% em termos
homadlogos, em especial no corporate e project finance, sendo de destacar
o forte crescimento registado pela area da banca de investimento no
Reino Unido e em Espanha.

No que diz respeito a evolugao por produto, importa referenciar a pro-
gressdo do comissionamento ligado a gestdo de empréstimos (com um
crescimento superior a 30% em termos homologos), aos créditos docu-
mentarios (+22%) e aos fundos de investimento (+9%), que mais do que
compensaram as reducdes associadas a gestdo de contas e de cartoes,
fruto da intensidade concorrencial verificada nestas areas.

Reparticao dos servicos a clientes

Outros

Cartdes
5%
(6%)
Bancasseguros

(8%)

Fundos Investimentos

Gestao Meios Pagamento
7%

Operacdes Titulos (7%)

Comissoes Empréstimos,

Cobrancas

Corporate Finance

Garantias

() Ano anterior

O Grupo BES continua a dedicar especial atencao a consolidagdo dos prin-
cipais vectores que tém vindo a orientar a sua estratégia comercial,
tomando medidas e investindo na melhoria da qualidade do servico e
atendimento, na adequacdo das ofertas para os varios segmentos e na
promocao do cross-selling no quadro de uma actuacdo proactiva das redes

comerciais.

Neste sentido, assume especial relevéncia a aposta no relacionamento

multi-canal com a base de Clientes, quer particulares quer empresas.
Assim, o ano de 2006 foi um ano de forte reforco da implantacdo dos
canais directos no quotidiano dos clientes. O nimero de utilizadores do
Internet Banking de particulares - BESnet - atingiu os 813 mil em
Dezembro, um crescimento de 7,9% face ao més homadlogo do ano ante-
rior. O nimero de operacdes efectuadas no BESnet cresceu 58,4% relati-
vamente ao ano anterior, contribuindo para um forte aumento da taxa de
externalizacdo, de 43,4% para 52,5%. A tendéncia de crescimento foi tam-
bém muito forte no Internet Banking para empresas - BESnet Negocios -,
que atingiu os 53 mil utilizadores em Dezembro, um crescimento de 23,5%
face a 2005. O nimero de acessos do ano cresceu 27,4% e o total opera-
coes efectuadas 35,9%.

d. Resultados de Operagdes Financeiras e Outros
Os resultados de operacdes financeiras e outros atingiram 264,8 milhdes
de euros, valor superior em 9,5% ao atingido no periodo homélogo do ano

anterior.

Resultados de mercados e outros resultados (milhGes de euros)

2005 2006 Var. absoluta

Taxa de Juro e Cambial 121,8 89,4 -32.4
Accoes 108,8  169,2 60.4
Negociacdao 69,9 1276 57.7
Dividendos 389 41,6 2.7
Outros Resultados 1,4 6,2 -5.2
Total 242,0 2648 22.8

Os resultados obtidos na componente accionista reflectem uma visao
direccional positiva na evolugdo dos indices accionistas mundiais em
geral, com especial enfoque nos mercados brasileiro e portugués. A manu-
tencdo deste posicionamento ao longo do ano de 2006, combinada com
uma eficiente gestdo do risco, soube tirar partido da tendéncia de merca-
do.

Na vertente de gestdo dos riscos cambial, taxa de juro e crédito assistiu-
-se 2 uma menor volatilidade nos mercados europeus e americano, o que
potenciou a performance dos mercados emergentes em que o Grupo se
tem posicionado, permitindo a obtencdo de resultados globalmente posi-
tivos.

Refira-se ainda que os resultados de mercados e diversos tém incorpora-
dos 3,7 milhdes de euros respeitantes a apropriacao pelo Grupo de resul-
tados gerados pela BES - Vida no segundo semestre, apés a amortizacao
de 2,5 milhdes de euros do in-force value, decorrente da aquisicao pelo BES
de 50% do capital social da Companhia.
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e. Custos Operativos

Os custos operativos elevaram-se a 891,3 milhdes de euros, ou seja, um
aumento de 3,5% relativamente ao apurado no ano anterior. Esta evolu-
cao reflecte essencialmente a progressdo da actividade da area interna-
cional cujos gastos de funcionamento aumentaram 12,9%.

Custos operativos (milhdes de euros)

2005 2006 Var (%)

Custos com Pessoal 453,7 4782 54
Remuneracdes e Encargos 359,8 383,6 6.6
Beneficios pés emprego 939 94,6 0,7

Gastos Gerais Administrativos 3272 3441 52

Amortizacdes 80,3 69,0 14,1

Custos Operativos 861,2 891,3 3,5

Domésticos 7319 7453 18
Internacionais 1293 146,0 129

Os custos com pessoal tiveram um crescimento de 5,4%, para o que con-
tribuiu a expansao da area internacional cujo reforco do quadro técnico
levou a um aumento destes custos em cerca de 15%.

Relativamente aos encargos com os beneficios pds emprego (pensdes de
reforma, cuidados médicos e prémios de antiguidade) salienta-se o facto
de, por um lado, ndo se terem registado no exercicio desvios actuariais
relevantes nas responsabilidades e, por outro, se terem atingido niveis de
rendibilidade significativos nos activos dos fundos (cerca de 12%) que per-
mitiram gerar desvios actuariais favoraveis. Consequentemente, os des-
vios actuariais acumulados em balanco, registados pelo método do corre-
dor, reduziram-se em 222 milhdes de euros o que se ira reflectir favoravel-
mente no valor da sua amortizacdo no futuro. A contribuicdo para os
Fundos de Pensoes ascendeu a 83 milhdes de euros.

Contribuicdes para os fundos de pensdes (milhGes de euros)

Custos Reformas Diversos Total
Correntes Invalidez
Plano

Desvios actuariais: valores em balango com amortizagdo no futuro (miles de euros)

2005 2006
=

Saldo Inicial 513 672
Movimentos do ano 159 - 203
Saldo Final 672 469

do qual:
dentro do Corredor 194 213
fora do Corredor 478 256
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As responsabilidades totais com os beneficios pds-emprego encontravam-
-se totalmente financiadas, quer através dos valores dos activos dos fun-
dos de pensoes, quer através de valores mantidos em balancgo.

Responsabilidades: niveis de financiamento (milhdes de euros)

Dez. 05 Dez. 06

Responsabilidades totais por beneficios pés emprego 1944 2001
Cobertura / Financiamento 1943 2138
Valor dos activos dos Fundos de Pensdes no fim do periodo 1816 2029
Valores em Balango 127 109
Nivel de Cobertura 100% 107%
Impacto nas Responsabilidades da alteragao dos pressupostos actuariais 213 0

Os outros gastos administrativos beneficiaram das medidas de racionali-
zacgdo consistentemente implementadas, das quais se destacam a fusao
por incorporacao do BIC e da Crediflash no BES tendo, no entanto, regis-
tado um incremento de 5,2%, condicionados pela mudanca da Identidade
Corporativa, pelas accoes promocionais associadas ao apoio a seleccao
portuguesa no quadro do Mundial de Futebol - 2006, bem como pelas
campanhas promocionais de crédito a habitacdo, cartdes de crédito e
contas servico.

As amortizacdes, reflectindo igualmente os efeitos do processo de rees-
truturacao, principalmente na area informatica, apresentam a expressiva

reducao de 14,1%.

f. Produtividade e Eficiéncia

O Grupo BES continua a alcancar ganhos sustentados no capitulo da pro-
dutividade e eficiéncia, com reflexos na diminuicdo do racio que relaciona
0s custos operativos por unidade de activo liquido médio gerido, que pro-
grediu de 1,88% em 2005 para 1,72% em 2006, bem assim como no aumen-
to dos activos totais por empregado, que cresceram 14,9%.



Indicadores de produtividade e eficiéncia

2005 2006 Var.
Cost to Income (com mercados) 56,0% 52,3% -3,7p.p.
Cost to Income (sem mercados) 66,5% 61,9% -4,6p.p.
Custos Operativos/Activo Liquido Médio 1,88% 1,72% -0,16p.p.
Activos Totais" por Empregado (€,000) 9 444 10 855 14,9%

(*) Activo liquido + Asset Management + Outra Desintermediacdo Passiva + Crédito Securitizado,

No que respeita aos niveis de eficiéncia foram registadas melhorias
expressivas no Cost to Income que, comparativamente ao ano anterior,
evoluiu favoravelmente ao passar de 56,0% para 52,3%; excluindo os resul-
tados de mercados, a melhoria de eficiéncia apresenta-se mais expressi-
va atingindo o Cost to Income uma reducdo de 4,6 pontos percentuais.

g. Provisionamento

A politica de provisionamento prosseguida pelo Grupo continua a obede-
cer a critérios de prudéncia na cobertura de riscos face as condicoes
macroeconémicas nacionais e internacionais.

Assim, as provisdes para crédito foram reforcadas em 181,6 milhdes de
euros e as provisoes para titulos em 6,9 milhdes de euros. De referir que
em 2005 se procedeu a constituicdo de uma provisao extraordinaria de
57,6 milhdes de euros destinada a fazer face aos encargos com o proces-
so de fusdo do Banco Internacional de Crédito (BIC) no Banco Espirito
Santo (BES), enquanto que o valor de 2006 inclui a provisdo extraordinaria
para os encargos decorrentes do processo de integracdo / fusdao da
Crediflash no montante de 10,8 milhdes de euros.

Dotacdes para provisdes (milhGes de euros)
Provisdes 2005 2006
para Crédito a Clientes 219,9 181,6
para Titulos 30,2 6,9
para Diversos Riscos e Encargos"’ 70,5 53,4

TOTAL 320,6 2419

(*) Inclui provisdes para instituicdes de crédito, activos detidos até a maturidade, activos com acordo de recom-
pra, activos tangiveis e intangiveis, contingéncias fiscais, garantias e outros activos.

A politica de provisionamento para crédito, aliada a melhoria dos instru-
mentos de prevencao dos riscos, com utilizacdo extensiva de modelos de
scoring e de notacdes de rating e dos processos de recuperacdo de crédi-
to vencido, traduziu-se numa evolucao francamente positiva nos indica-
dores de qualidade do crédito, como ja referenciado anteriormente.

7.1.5 Rendibilidade

O resultado consolidado de 420,7 milhdes de euros proporcionou uma ren-

dibilidade dos capitais proprios (ROE) de 14,7% e uma rendibilidade dos
activos (ROA) de 0,81%, valores superiores aos apurados no ano de 2005.

Decomposicao da rendibilidade dos capitais proprios (valores em %)

20 2006 Var. p.p.
Taxa Activos Financeiros 4,46 5,07 0,61
- Taxa Passivos Financeiros 2,66 324 0,58
= Margem Global 1,80 1,83 0,03
+ Servicos a Clientes 135 135 0,00
+ Resultados de Operacdes Financeiras e Diversos 0,59 0,58 -0,01
= Rendibilidade Bruta Activos Financeiros 3,74 3,76 0,02
- Custos Operativos 2,09 1,96 -0,13
= Rendibilidade Liquida Activos Financeiros 1,64 1,79 0,15
- Provisdes Liquidas de Reposicoes 0,78 0,53 -0,25
- Interesses Minoritarios e Impostos 0,18 0,33 0,15
= Rendibilidade Activos Financeiros 0,68 0,93 0,25
x Relevancia Activos Financeiros 0,90 0,88 -0,02
= RENDIBILIDADE DO ACTIVO (ROA) 0,61 0,81 0,20
x Multiplicador das Aplicacdes 22,16 18,01 -4,15
= RENDIBILIDADE DOS CAPITAIS PROPRIOS (ROE) 1354 1466 12

A melhoria dos niveis de rendibilidade tem subjacente um grande dina-
mismo comercial aliado a uma criteriosa gestao dos riscos.

Resumindo os aspectos principais do exercicio em apreciacdo, pode dizer-

-se que o Grupo BES conseguiu:

- melhorar os niveis de Rendibilidade,

- reforcar de modo expressivo a Solidez Financeira e a Qualidade dos Activos,

- continuar a progressao da melhoria dos niveis de Produtividade e Eficiéncia,

- melhorar a posicdo competitiva nas principais linhas de negécio, com a
Quota de Mercado média estimada a evoluir para 19,0% (2005: 18,0%).

7.2 Andlise Financeira do BES Individual

Nota Prévia sobre a Fusao por Incorporacao da Crediflash
no BES

zou-se em 30 de Maio de 2006 a fusdo juridica da Crediflash, unidade ope-
rativa que tratava das operacoes de cartdes de crédito e débito do Grupo,
no Banco Espirito Santo.

Esta operacao inscreve-se no processo de racionalizacao em curso no
Grupo e permitird poupangas recorrentes nos custos, ao mesmo tempo
que promovera sinergias do lado das receitas, tendo na sua esséncia dois
grandes objectivos: servir melhor os Clientes e aumentar a competitivida-
de do Grupo Banco Espirito Santo.

Refira-se por Ultimo que na andlise evolutiva dos indicadores econdémicos,
a mesma se encontra influenciada pela fusdao do BIC no BES ocorrida no
final do exercicio de 2005.
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7.2.1 Principais Valores e Indicadores de Actividade e
Resultados

SIMBOL. 2004 2005 2006
BALANCO (milhdes de euros)
Activos Totais" AT 43370 59643 68773
Activo Liquido AL 33179 44643 50537
Activos Financeiros (valores médios) AF 26 487 29787 38147
Capital e Reservas (valores médios) KP 1821 1821 2753
CONTA DE EXPLORAGAO (milhdes de euros)
Resultado Financeiro RF 3987 4129 6272
+ Servicos Bancérios a Clientes SB 3428 3279 3948
= Produto Bancario Comercial PBC 7415 7408 10220
+ Resultado de Operagdes Financeiras e Diversos ROF 2712 2604 176,6
= Produto Bancario PB 10127 10012 11986
- Custos Operativos CcO 5544 5474 663,0
- Provisdes e Impostos PVI 2544 2637 2781
= Resultado do Exercicio RL 2039 190.1 2575
RENDIBILIDADE (%)
Margem Financeira RF / AF 1,51 1,39 1,64
+ Rendibilidade Servicos a Clientes SB/ AF 1,29 1,10 1,03
+ Rendibilidade Operagoes de Mercado ROF / AF 1,02 0,87 0,46
= Margem de Negécio PB/AF 382 336 314
- Relevancia Custos Operativos CO/AF 2,09 1.84 1,74
- Provisdes e Impostos PVI / AF 0,96 0,89 0,73
= Rendibilidade Activo Financeiro RL / AF 0,77 0,64 0,68
- Relevancia Activos Financeiros AF/ AL 0,86 0,87 0,86
= Rendibilidade do Activo (ROA) RL /AL 0,66 0,56 0,58
+ Multiplicador Aplicacées AL/ KP 1696 1873 16,12
= Rendibilidade Capitais Préprios (ROE) RL / KP 11,20 10,44 9,35

(1) Activo Liquido + Asset Management + Crédito Securitizado.
(*) Os dados de Balango de 2005 e 2006 ja reflectem, respectivamente, a integracdo do BIC concretizada em
30/12/2005 e da CREDIFLASH em 30/05/2006 os dados de 2004 sdo apresentados em base NCA.

7.2.2 Actividade

O exercicio de 2006 decorreu, no quadro de referéncia estratégica dos Ulti-
mos anos, sob um clima de forte dinamismo comercial e sob a realizacao
de grandes transformacdes estruturais.

O dinamismo do negdcio mais directamente relacionado com Clientes
continuou a ser uma das caracteristicas mais marcantes da actividade do
BES com o crédito a continuar a expandir-se, tendo alcancado um cresci-
mento de 11,9% considerando os valores securitizados. A captagao de
recursos de Clientes de balanco atingiu um crescimento de 8,4%, enquan-
to que a desintermediacdo registou um dinamismo superior alcancando
um aumento de 13,3%.
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Evolucao da actividade (milhdes de euros)

Dez. 05 Dez. 06 Var. (%)

Activos Totais" 59 643 68773 15,3
Activo 44 643 50 537 13,2
Crédito a Clientes (incluindo securitizado) 29 570 33089 1,9
Crédito a Particulares 13106 14 650 18
- Habitagao 11694 12629 80
- Outro Crédito a Particulares 1412 2021 431
Crédito a Empresas 16 464 18 439 12,0
Captacao de Recursos
+ Depositos de Clientes e similares® 20 469 22730 11,0
+ Débitos representados por Titulos colocados em Clientes 3799 3572 -6.0
= Recursos de Clientes de Balanco 24 268 26 302 8,4
+ Recursos de Desintermediacao 1167 12 651 133
= Recursos Totais de Clientes 35435 38953 9,9

(1) Activo Liquido + Actividade Asset Management + Outra Desintermediacdo Passiva + Crédito Securitizado.
(2) Inclui: "Recursos de Clientes e outros empréstimos" e Certificados de Depdsito.

O crédito a empresas aumentou quase 2 mil milhdes de euros assumindo
o crescimento de 12,0%. O BES realizou a quinta operacao de securitizacao
de crédito a habitacdo no valor de 1 400 milhdes de euros e a primeira de
crédito a pequenas e médias empresas nacionais no montante de 863
milhdes de euros.

O crédito a habitacao representa 38% da carteira enquanto que o crédito
a empresas mantém a maior representatividade atingindo quase 56% do
total, continuando o BES a afirmar-se como uma instituicdo de forte
implantacdo no tecido empresarial portugués.

O aperfeicoamento sistematico e a boa capacidade de avaliacdo comer-
cial do risco de crédito que todos os intervenientes no processo vém
demonstrando, tem conduzido a uma melhoria da qualidade da carteira
de crédito do Banco.

Qualidade dos activos (milhdes de euros)

Var.

Abs.  Rel. (%)

Crédito a Clientes (bruto) 25737 27 504 1767 6,9%
Crédito Vencido de Clientes 412 402 -1 -2,5%
Crédito Vencido de Clientes > 90 dias 378 360 -19 -4,9%
Crédito com Incumprimento (B.Portugal)® 520 456 - 64 -1,3%
Provisdes para Crédito a Clientes 736 755 19 2,5%
Crédito Vencido/Crédito a Clientes 1,6% 1,5% -0,3p.p.

Crédito Vencido > 90 dias/Crédito a Clientes 1,5% 13% -0,2p.p.

Crédito com Incumprimento®

/Crédito a Clientes (bruto) 2,0% 1,7% -0,3p.p.

Provisdes Crédito/Crédito Vencido 178,6%  187.9% 9p.p.

Provisdes Crédito/Crédito Vencido > 90 dias 194,6%  209,8% 15p.p.

Cobertura do Crédito em Incumprimento 1415%  165,6% 24p.p.

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



A qualidade da carteira de crédito pode ser aferida pela baixa sinistrali-
dade, em que o racio de crédito vencido ha mais de 90 dias se apresenta
em torno dos 1,3% (Dez. 05: 1,5%), e pelo elevado nivel de cobertura por
provisdes, com o racio correspondente a situar-se nos 210% (Dez. 05:
195%) . O crédito vencido reduziu-se em 11 milhdes de euros enquanto que
o reforco das provisdes se situou em 19 milhdes de euros.

Tendo em vista a racionalizacdo dos recursos afectos a recuperacdo de
créditos, o Banco concretizou duas operacdes de venda de crédito venci-
do a habitacdo: (i) uma em Maio, no montante de 21,3 milhdes de euros
(crédito vincendo associado de 46,6 milhGes de euros) e (ii) outra em
Dezembro cujo valor se elevou a 14,8 milhdes de euros (com crédito vin-
cendo associado no montante de 58,7 milhdes de euros). A imparidade
inerente a estes créditos ascendia a 43,0 milhdes de euros e as operacoes
em causa ndo tiveram qualquer impacto material nos resultados do exer-

cicio.

7.2.3 Resultados e Produtividade

Na perspectiva da geracdo de resultados, a performance do Banco foi
marcada fundamentalmente pelo crescimento do resultado financeiro
(+51,9%) e dos servicos a Clientes (+20,4%). Apesar do desempenho menos
conseguido das operacdes financeiras e diversos e dos custos operativos,
foi possivel alcancar um resultado de 257,5 milhdes de euros, superior em
35,4% ao do ano anterior.

Decomposi¢ao do resultado

(milhoes de euros)

2005 2006 Abs. Rel. (%)

Resultado Financeiro 412,9 627,2 2143 51,9
+ Servicos a Clientes 3279 3948 669 20,4
+ Resultados de Operacdes Financeiras e Diversos 260,4 1766 -838 -32,2
= Produto Bancario 1001,2 1198,6 197,4 19,7
- Custos Operativos 5474 6630 1156 211
= Resultado Bruto 453,8 5356 8138 18,0
- Provisdes liquidas de Reposicdes 236,2 1994 -368 -15,6

Crédito 1331 1362 31 23

Titulos 338 65 -273

Outras 693 56,7 -12.6 -18.2
= Resultado antes de Impostos 217,6 336,2 118,6 54,5
- Impostos 274 787 513 1872
= Resultado do Exercicio 190,2 2575 673 354

No ambito da operacao de fusdo da Crediflash, constituiu-se uma provi-
sdo extraordinaria de 10,8 milhdes de euros. Em 2005 também se proce-
deu a constituicdo de uma provisdo extraordinaria de 57,6 milhdes de
euros destinada a fazer face aos encargos relacionados com a operagao
de fusdo do BIC.

A evolucdo apresentada pelos custos operativos decorre, no essencial, do
facto de estarem influenciados pela fusdo do BIC e da Crediflash. Em base
comparavel os custos registaram um crescimento significativamente
menor (+2,5%), com reflexo muito positivo na evolucao dos indicadores de
produtividade e eficiéncia.

Indicadores de produtividade e eficiéncia

2005 Variagao
em base em base

comparavel” comparavel

Cost to Income (com mercados) 54,7% 56,8%  553% -1.5p.p.
Cost to Income (sem mercados) 73,9% 70,6%  64,9% -5.7p.p.
Activos Totais” por Empregado (€,000) 1732 9827 11284 14,8%

(1) Valores ajustados pelos efeitos da fusdo do BIC e da Crediflash.
(2) Activo liquido + Asset Management + Crédito Securitizado.

7.2.4 Proposta de Distribuicdao de Resultados do BES

Nos termos da alinea b) do artigo 376.2 do Cdédigo das Sociedades
Comerciais e em conformidade com o artigo 30.2 dos Estatutos, propoe-se
para aprovacao da Assembleia Geral, a seguinte aplicacdo dos resultados
do exercicio:

Proposta de distribuicio de resultados (euros)
Para reserva legal 26 000 000,00
Para distribuicdo aos Accionistas 200 000 000,00
Para outras reservas 31451170,53

Resultado Liquido 7257 451170,53

O dividendo relativo aos resultados de 2006 corresponde a um valor bruto
por accao de 0,40 euros para a totalidade das acgdes existentes no final

do exercicio.
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7.3 Analise Financeira das Principais Unidades de
Negdcio

7.3.1 Banca

D

ESPIRITO SANTO
Investment

Banco Espirito Santo de Investimento, S.A.

2D

BANCO
ESPIRITO SANTO
dos Acores

Banco Espirito Santo dos Acores, S.A.

Sede Social Rua Alexandre Herculano, 38 « 1269-161 Lisboa / Capital Social 70 000 milhares de

euros / Participacdo do Grupo BES 100%

O BES Investimento teve uma performance muito positiva em 2006, com o produto bancario a
crescer 30,5% face ao ano transacto, atingindo um total de 164,1 milhdes de euros, dos quais
cerca de 40% foram gerados na actividade internacional. Por sua vez, o resultado liquido foi de
60,0 milhdes de euros, o que representa um acréscimo de 20,0% comparativamente a 2005.
Reflexo directo deste bom resultado, o ROE foi de 29%, enquanto o racio Cost to Income atingiu

45,2%, cerca de 5 p.p. inferior ao do exercicio anterior.

No geral, a actividade desenvolveu-se de forma muito positiva na maioria das areas de negdcio,

sendo de referenciar o nimero crescente de operagdes desenvolvidas nos mercados internacio-

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

mereceu elevado reconhecimento internacional, com a atribuicdo de diversos prémios e referén-

cias de prestigio, designadamente:

« “Renewable Deal of the Year 2006” pela Project Finance International relativamente a lideranca
do financiamento da transaccao do portfolio de Renovaveis da Enersis;

« “Transportation Deal of the Year 2006” pela Project Finance International, relativamente a lide-
ranca do financiamento da transaccao Auto - estrada M6 no Reino Unido;

« “Best Investment Bank in Portugal - Real Estate Investment Banking”, pela Euromoney e

« “Best recommendation for Iberian Companies” pela AQ Research.

Valores consolidados (milhares de euros)

Variaveis de Gestao e Indicadores 2005 2006 Var.
Activo Liquido 3634889 4589762 26,3%
Capital e Reservas 175 622 183 815 4,7%
Crédito a Clientes (bruto) 981092 1406360  433%
Depositos de Clientes 1414201 1341983 -5,1%
Produto Bancario 125798 164139 30,5%
Resultado do Exercicio 50 019 60014  20,0%
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Sede Social Rua Hintze Ribeiro, 2 - 8 » 9500-049 Ponta Delgada / Capital Social 17 500 milhares
de euros / Participacdo do Grupo BES 57,53%

O BES dos Acores viu reforcada a sua estrutura accionista com a entrada da Santa Casa da

Misericordia do Nordeste.

Ao longo do ano continuou a sua politica de aproximagao a Sociedade através da celebracdo de
varios protocolos, destacando-se o assinado com a Associacdo dos Imigrantes dos Acores,
enquadrado no projecto Novos Residentes. Ainda neste ambito apoiou e participou no | Férum

Nacional das Estruturas representativas dos Imigrantes realizado em Ponta Delgada.

Na area da emigragdo o BES dos Acores celebrou protocolos com a Caixa Econémica dos
Portugueses de Montreal e com o Portuguese Canadian Crédit Union, como forma de promover

uma maior aproximacao aos emigrantes agorianos.

0 ano de 2006 caracterizou-se pelo desenvolvimento de inimeras ac¢des de indole comercial que
impulsionaram o crescimento do Banco, sendo de salientar a evolugdo registada nos depdsitos
de Clientes (+19,6%) e no crédito concedido a Clientes (+14,5%), com especial destaque para o cré-
dito a habitacdo (+22,4%). Relevante ainda a evolucao registada pelo Cost to Income (-6,3p.p.) ao
situar-se em 46,7% no final do ano. O exercicio encerrou com um activo liquido de 388,5 milhdes
de euros tendo-se apurado um resultado liquido de 4,0 milhGes de euros o que representa um

crescimento, relativamente a 2005, de 25,6% e 7,0%, respectivamente.

(milhares de euros)

Variaveis de Gestao e Indicadores 2005 2006 Var.
Activo Liquido 309223 388546  256%
Capital e Reservas 26 058 27 453 5,4%
Crédito sobre Clientes (bruto) 248 056 283971 14,5%
Depositos de Clientes 203 517 243369 19,6%
Produto Bancario 11909 12617 5.9%
Resultado do Exercicio 3754 4015 7.0%




D

BANCO
ESPIRITO SANTO
Espanha

Banco Espirito Santo, S.A. (Espanha)
Sede Social Serrano, 88 « 28006 Madrid - Espanha / Capital Social 86 600 milhares de euros
Participacdo do Grupo BES 100%

0 ano de 2006 correspondeu ao arranque do Projecto Ibéria no Banco Espirito Santo. Este pro-
jecto representa uma forte aposta em Espanha e tem como horizonte temporal o periodo de
2006-2010, visando implementar uma estratégia de crescimento sustentada por um posiciona-
mento de maior eficiéncia e competitividade, de acordo com o nivel de exigéncia da qualidade

dos servigos prestados aos Clientes em Espanha e em Portugal.

A estratégia de crescimento tem como objectivo potenciar o negdcio em trés segmentos chave
para o banco, nomeadamente o private banking, banca de afluentes e a banca de empresas, com
uma perspectiva de servigo ibérico. Neste sentido e de forma a aproveitar sinergias, foi decidido

que o Banco Espirito Santo (Espanha) adoptasse a forma juridica de sucursal do BES.

Os depositos de Clientes atingiram 1490 milhdes de euros e o crédito concedido a Clientes ele-
vou-se a 2 066 milhdes de euros que equivale um crescimento de 42,0 %. O volume de negdcio da
banca de empresas foi de 1 913 milhdes de euros e o da banca de afluentes e private banking de

4 219 milhdes de euros.

Valores consolidados

(milhares de euros)

Variaveis de Gestao e Indicadores

Activo Liquido 2490757 3757208  50.8%
Capital e Reservas 86 600 86 600 0,0%
Crédito sobre Clientes 1455381 2066463  42,0%
Depdsitos de Clientes 1344619 1489900  10,8%
Produto Bancario 49 831 59710  19.8%
Resultado do Exercicio 1443 8623

D

BANCO
ESPIRITO SANTO
ANGOLA

Banco Espirito Santo Angola, S.A.R.L.
Sede Social Rua Guilherme Pereira Inglés n.2 43 - 12 / CP 6459 Luanda - Angola
Capital Social 10 milhdes de $US (7 593 milhares de euros) / Participa¢dao do Grupo BES 79,96%

A actividade do Banco Espirito Santo Angola (BESA) decorreu num clima de enorme estabilidade
macroecondmica e com um acentuado aumento da concorréncia, originado pela entrada de
novos bancos no mercado angolano. A descida da taxa de inflacdo foi acompanhada por uma

forte reducdo das taxas de juro com reflexos na reducdo das margens.

Com quatro anos de actividade o BES Angola melhorou a sua cobertura geografica, dispondo
actualmente de dezassete agéncias em seis provincias de Angola. A inauguracao do edificio sede
dotou o Banco, de instalagdes necessarias ao crescimento acentuado que tem tido desde a sua
constituicdo, apresentando-se como a instituicdo que tem apresentado os melhores indices de

rentabilidade e os melhores racios de eficiéncia.

Sendo um Banco de cariz universal, tem dado particular atencdo as necessidades das empresas
que pretendem investir em Angola, através de aconselhamentos sobre o mercado angolano e
financiamentos ao investimento. A melhoria dos servicos aos Clientes particulares passou tam-

bém pela disponibilizagdo de novos produtos.

O resultado liquido situou-se em 34,0 milhdes de euros, fortemente afectado pela desvalorizacao
cambial do USD face ao euro; os depésitos de Clientes atingiram 505,2 milhdes de euros, valor
que representou um aumento de 56,7% face a 2005; o crédito a Clientes totalizou os 233 milhdes
de euros; o racio Cost to income evoluiu para 37,8% enquanto a situacdo liquida atingiu 67,8

milhdes de euros (39,5 milhdes de euros em Dez. 05).

(milhares de euros)

Variaveis de Gestao e Indicadores 2005 2006 Var.
Activo Liquido 390806 604097  54,6%
Capital e Reservas 2931 33825

Crédito sobre Clientes (bruto) 96 680 229952  1378%
Depositos de Clientes 322 484 505233  56,7%
Produto Bancario 56 307 58 932 4,7%
Resultado do Exercicio 34561 34011 -1.6%
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D

ESPIRITO SANTO
Bank

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

O Espirito Santo Bank continuou a desenvolver o seu plano estratégico em torno do fortaleci-
mento do resultado financeiro decorrente da aposta no crescimento do crédito em segmentos
especificos, no aumento dos proveitos relacionados com a oferta de produtos e na prestacdo de
servicos aos Clientes private, em estreita articulacdo com a broker/dealer, e na diversificacdo da

base de depésitos e do funding.

A carteira de crédito, em que se tem apostado nos segmentos de bom risco, experimentou um
crescimento significativo baseado, sobretudo, na expansao do crédito a habitacdo a particulares,
no crédito imobiliario comercial e no negdcio relacionado com as ECA (Export Credit Agencies).

O Banco registou um resultado negativo que foi fortemente influenciado pelos seguintes acon-
tecimentos ndo recorrentes: custos relacionados com a implementacdo dos projectos Basileia Il

e Sarbanes Oxley, perdas na alienacao de titulos e custos relacionados com o edificio Sede.
A broker /dealer Espirito Santo Financial Services experimentou um crescimento de proveitos na
ordem dos 80% suportado fundamentalmente pelo incremento da actividade de servicos de cus-

tddia de titulos.

Os recursos de Clientes particulares sob gestao registaram um crescimento, em base anual, de

cerca de 5%.

(milhares de euros)

Variaveis de Gestao e Indicadores 2005 2006 Var.

Activo Liquido 363 861 330 994 -9,0%
Capital e Reservas 30302 26262  -133%
Crédito sobre Clientes (bruto) 229 986 258 237 12,3%
Depésitos de Clientes 238696 228 943 -4,1%
Produto Bancario 13015 11206 -13,9%
Resultado do Exercicio 0.3) (13)
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S,

BANCO
ESPIRITO SANTO
do Oriente

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

O Sudeste Asiatico continuou a evidenciar um crescimento econémico muito superior ao verifi-
cado tanto nos Estados Unidos da América como na Unido Europeia. Assim, num contexto eco-
némico favoravel, o BES Oriente tem vindo a reforcar o seu posicionamento nos mercados local
e regional, assumindo como objectivos estratégicos, apoiar os Clientes do Grupo BES na sua acti-
vidade empresarial desenvolvida nesta Regido, bem como potenciar sinergias de negdcio entre
as areas financeira e ndo-financeira do Grupo, privilegiando a iniciativa do Governo Central da
Republica Popular da China (RPC) em considerar Macau como a plataforma para a cooperagdao

econdmica entre a RPC e os paises de lingua portuguesa.

A Regidao Administrativa Especial de Macau (RAEM) devera apresentar, em termos homélogos,
um crescimento do PIB de aproximadamente 15%, impulsionado pelo continuo crescimento da
Inddstria do turismo e do jogo/entretenimento, pelas importantes obras infra-estruturantes que
tém vindo a ser promovidas no territério e pelas condicdes excepcionais negociadas com o
Governo Central da RPC (Acordos CEPA, Vistos Individuais) e com diversas provincias chinesas.
De salientar que o desenvolvimento da RAEM tem estado igualmente alicercado na forte procu-
ra de imobilidrio comercial e particular, permitindo que a construcdo civil no territério continue

a evidenciar taxas de crescimento excepcionais.

O BES Oriente manteve um crescimento sustentado, com o total do activo liquido a apresentar
um aumento de 21,9% ndo obstante se ter verificado uma desvalorizacdo de 12% da pataca face
ao euro. O resultado liquido do exercicio cifrou-se em 1575 milhares de euros, com as areas de
crédito e de recursos de Clientes a evidenciarem crescimentos significativos de, respectivamen-

te, 33,1% e 10,1% em termos homdlogos.

(milhares de euros)

Variaveis de Gestao e Indicadores 2006 Var.
Activo Liquido 78 386 95 516 21.9%
Capital e Reservas 26 831 26 508 -1.2%
Crédito sobre Clientes (bruto) 36 441 48 492 33,1%
Depésitos de Clientes 10 079 11 094 10,1%
Produto Bancario 4 488 3573 -204%
Resultado do Exercicio 2731 1575 -42,3%




Banque Espirito Santo
et de la Vénétie

Banque Espirito Santo et de la Vénétie, S.A.
Sede Social 45, Avenue Georges Mandel ¢ 75116 Paris - Franca / Capital Social 52 154 milhares
de euros / Participacao do Grupo BES 40,00%

Durante o ano de 2006, o BES Vénétie imprimiu um maior dinamismo a sua actividade, desen-
volvendo consideravelmente o sector de financiamento de operacdes imobilidrias (essencial-
mente a curto e médio prazo), para além de manter a sua tradicional actividade nos sectores da
banca de empresas, da banca de engenharia financeira orientada para a montagem ou partici-
pacdo em operacdes de leveraged finance e banca da comunidade portuguesa residente em

Franca.

Paralelamente ao desenvolvimento da sua actividade comercial o Banco reforcou a sua base de

recursos, nomeadamente a médio prazo.

O produto bancario atingiu 32,7 milhdes de euros, representando um crescimento de 16,2%
enquanto o resultado antes de impostos e distribuicao de resultados aos empregados atingiu 15
milhdes de euros, representando um aumento de 39,2% face a 2005, fixando-se o resultado liqui-

do em 8,2 milhdes de euros. O Cost to Income evoluiu favoravelmente para 47,1% (50,9% em 2005).

(milhares de euros)

\' iaveis de Gestdo e Indicadores 2005 2006 Var.
Activo Liquido 1247066 1216063  -25%
Capital e Reservas 66 901 75 058 12,2%
Crédito sobre Clientes (bruto) 857 199 931102 8,6%
Depésitos de Clientes 154 709 165127 6,7%
Produto Bancario 28 114 32 661 16.2%
Resultado do Exercicio 10 869 8208  -24,5%
Cost to Income 50,9% 47,1% -3,8pp

=

best

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

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

No exercicio de 2006 o Banco BEST reforcou substancialmente a sua oferta de produtos de asset
management com especial énfase na area de fundos de investimento, sendo de realcar também
a actividade de trading de valores mobiliarios. Face ao ano anterior, a base de Clientes cresceu
12% para cerca de 45 mil Clientes e os activos sob gestao aumentaram 42%, ultrapassando os

782 milhdes de euros no final do ano.

0O ntimero de fundos de investimento disponiveis para subscri¢ao mais do que duplicou (1019 fun-
dos de 29 sociedades gestoras) permitindo uma cobertura eficaz de todas as possiveis estraté-
gias de investimento. Entre estes destacam-se o primeiro fundo de Private Equity, com liquidez
diaria comercializado em Portugal para investidores particulares e o primeiro FEI de
Commodities, igualmente dispondo de liquidez diaria. Desta forma, o valor total de activos de
Clientes investidos em fundos aumentou 52% face ao ano anterior, permitindo ao BEST atingir
no final do exercicio, pela primeira vez desde o seu inicio de actividade, o primeiro lugar na quota
de mercado de fundos de investimento estrangeiros, segundo dados da Comissao de Mercados

de Valores Mobiliarios.

Na area de trading de titulos foi alargada a oferta para REITs (Real Estate Investment Trusts) e
ETFs (Exchange Traded Funds), proporcionando aos clientes uma maior diversificacdo das alter-
nativas de investimento. No primeiro caso trata-se de uma novidade em Portugal que permite
investir directamente em activos imobiliarios em todo o mundo de forma independente da evo-
lucdo dos mercados financeiros, e no segundo caso refere-se a maior e mais abrangente oferta
disponivel no mercado nacional. Disponibilizou-se também a Conta Margem, uma novidade
nacional que permite aos Clientes particulares, com perfil de investimento mais dinamico, ala-
vancar o investimento simultaneamente em fundos de investimento e accdes cotadas com

recurso a um financiamento com o spread mais atractivo do mercado.

(milhares de euros)

\ iaveis de Gestao e Indicadores 2005 2006  Var.
Activo Liquido 256 894 323617  26,0%
Capital e Reservas 27 246 23227 -14,8%
Depésitos de Clientes 182130 246806  355%
Produto Bancario 5677 10771 897%
Resultado do Exercicio (6174) (1574)

Activos de Clientes Particulares sob Gestao 551025 782150  41,9%

=
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7.3.2 Gestao de Activos Financeiros

D

ESPIRITO SANTO
Activos Financeiros

Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS, S.A.
Sede Social Av. Alvares Cabral, 41 » 1250-015 Lisboa / Capital Social 11 750 milhares de euros
Participacao do Grupo BES 85,00%

A Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS (ESAF) empresa do Grupo BES dedicada a actividade
de Asset Management exerce a sua accao em Portugal, Espanha e Luxemburgo através de socie-

dades especializadas constituidas para o efeito.

No final do ano, o volume global de activos sob gestao atingiu mais de 19,6 mil milhdes de euros,
reflectindo um crescimento homdlogo de quase 24%. Este crescimento ficou a dever-se a estra-
tégia adoptada de dinamizacdo da oferta de produtos com o langamento de trés novos fundos
de investimento mobilidrio, dezoito fundos de investimento imobiliario fechados, bem como os
novos mandatos de gestdo de CDO (collaterized debt obligation) contratados a sua subsidiaria

ESAF- Espirito Santo Gestdo de Patriménios.

No Luxemburgo, ha a destacar o aumento dos activos sob gestdo em mais de 100 milhdes de
euros em resultado do lancamento de dois novos fundos de investimento mobilidrio: ABS

Opportunity Fund e Caravela Global Compass.

Em Espanha, o volume total de activos sob gestdo ascendia em 31 de Dezembro de 2006 a mais
de 2,1 mil milhdes de euros, representando um aumento de 15% face ao ano anterior, sendo de
realcar o crescimento de 19% da actividade de gestao discricionaria e 12% da actividade de ges-

tao de fundos mobilidrios.

0 resultado consolidado do exercicio apresenta um crescimento de 12% resultante do aumento

dos volumes dos activos sob gestdo e do alargamento da oferta de produtos.

Valores consolidados

(milhares de euros)

iaveis de Gestdo e Indicadores 2005 2006 Var.

Activo Liquido 75 422 85200  13,0%
Capital e Reservas 25787 34523 339%
Produto Bancario 38537 45129 171%
Resultado do Exercicio 20 326 2291 12,7%
Activos sob Gestdo (milhdes de euros) 15 865 19647  238%

=
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7.3.3 Seguros

“2) BES VIDA

BES Vida- Companhia de Seguros, S.A.

Sede Social Avenida da Liberdade, 230 « 1250 - 142 Lisboa / Capital Social 250 000 milhares de
euros / Participacdo do Grupo BES 50,00%

No dia 27 de Junho de 2006 foi concretizado o reforco da parceria entre o Grupo BES e o Crédit
Agricole adquirindo cada uma das partes 50% do capital social da Tranquilidade-Vida, assumin-
do o Crédit Agricole o controlo da respectiva gestdo. A partir desta data foi alterada a designa-
cdo da empresa para BES Vida, Companhia de Seguros, S.A.. A performance da BES Vida reflecte
as orientagdes estratégicas que tém sido seguidas, considerando fundamental consolidar a sua
posicdo sobretudo no mercado da “reforma”, onde é lider. A producdo total foi de 1,3 mil milhdes
de euros, um acréscimo de 15,8% face a 2005. No segmento dos PPR’s, com uma producdo de
515,7 milhdes de euros (+8,7%), alcancou-se uma quota de mercado de 26,5%, mantendo pelo
décimo ano consecutivo a lideranca neste segmento. Os produtos tradicionais, totalizaram 54
milhdes de euros (+9,6%), com uma quota de mercado de 7,1% (6,8% em 2005) enquanto os pro-
dutos de capitalizacdo, com uma producado de 721,4 milhdes de euros (+22,1%), registaram um
aumento da quota de mercado para 12,3% (8,6% em 2005). As provisdes matematicas no mon-
tante de 6,2 mil milhGes de euros (+12,5%), apresentam um acréscimo de 694,8 milhGes de euros
no final do exercicio. A BES Vida apresentou um resultado liquido de 115,0 milhdes de euros
(+236,8%). Sem considerar os efeitos extraordinarios no resultado, como foram a alienagdo do
canal mediador, no valor de 50 milhdes de euros, e a mais valia de 42 milhdes de euros resultan-
te da alienacdo dos titulos BES, conforme estabelecido no acordo de parceria, o resultado da BES
Vida seria de 42,3 milhdes de euros, um acréscimo de 23,7% face a 2005. O crescimento verifica-
do nos custos de exploracdo resultou da realizacdo de despesas excepcionais, como foram a
mudanca da sede, a alteracdo da imagem e alienacao do canal mediador, que em nada altera-
ram a rigorosa politica de controlo dos custos que tem vindo a ser implementada. O capital pré-
prio atingiu os 329 milhdes de euros (aumento de 52 milhdes de euros) reforcando a solidez
financeira, evidenciada no crescimento do racio de cobertura da margem de solvéncia, que pas-

sou de 157% em 2005, para os actuais 173%.

(milhares de euros)

.

iéveis de Gestao e Indicadores 2005 2006 Var.
Activo Liquido 6 421547 684 2137 6.5%
Capital e Reservas 277 082 329 285 18,8%
Prémios Brutos Emitidos 573206 586900 2,4%
Indemnizagoes 611085 653620 7.0%
Custos de Exploracao 15798 24 487  550%
Resultado do Exercicio 34157 115048 236,8%

=




@ BES SEGUROS

BES - Companhia de Seguros, S.A.
Sede Social Avenida Columbano Bordalo Pinheiro, 75 - 112 « 1070 - 061 Lisboa / Capital
Social 15 000 milhares de euros / Participacdao do Grupo BES 25,00%

No ambito do reforco da parceria entre a Espirito Santo Financial Group e o Crédit Agricole na
area de bancasseguros em Portugal, em 27 de Junho de 2006, verificou-se a alteracao do nome
da sociedade Espirito Santo, Companhia de Seguros, SA (Espirito Santo Seguros), passando a
designar-se por BES, Companhia de Seguros, SA (BES Seguros). Na mesma data, 50% do capital
social da Companhia passou a ser detido pelo Crédit Agricole ficando este com o controlo de ges-
tdo da empresa; os restantes 50% sdo detidos pelo BES e pela Companhia de Seguros

Tranquilidade.

Independentemente destas alteracdes, a BES Seguros deu continuidade a sua actividade na area
de bancasseguros, equipando os Clientes particulares da banca com os produtos de base de
seguros ndo-vida. A producdo total foi de 49 460 contratos, atingindo uma carteira de cerca de

337 mil contratos em vigor.

Apesar do fraco crescimento dos prémios brutos emitidos, a semelhanca do verificado para o
total do mercado de seguros ndo-vida, a manutencao do resultado técnico global num bom nivel
e o controlo dos custos operacionais permitiu a BES Seguros atingir um resultado liquido em
2006 superior a 4,5 milhdes de euros, representando 7,4% dos prémios brutos emitidos e um
crescimento homoélogo de 5,8%. O racio combinado ap6s resseguro foi de 94,3%, mantendo-se
num excelente nivel, conseguindo mesmo uma melhoria face aos 94,7% verificados em 2005. O
capital proprio ascendeu a cerca de 24 milhdes de euros, aumentando 8,6% relativamente ao

verificado em 2005.

(milhares de euros)

Variaveis de Gesto e Indicadores"” Var.

Activo Liquido 79103 88908  12,4%
Capital e Reservas 22 037 23928 8,6%
Prémios Brutos Emitidos 61798 62188 0,6%
Custos com Sinistros " 41782 41636 -03%
Custos de Exploracao liquidos 11378 11953 5.1%

Resultado do Exercicio 4324 4 576 5.8%

(*) Liquidos de resseguro, incluindo custos de gestao de sinistros.
(1) Dados de acordo com o plano de contas para o sector segurador.

O europ

assistance

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

Sede Social Avenida Alvares Cabral, 41 - 32 « 1250 - 015 Lisboa / Capital Social 5 000 milhares de
euros / Participacao do Grupo BES 23,00%

No exercicio em andlise a Europ Assistance registou mais um ano de crescimento assinalavel,

mantendo a sua quota no mercado de assisténcia a um nivel proximo dos 30%.

O total de prémios brutos emitidos alcancou os 25,5 milhdes de euros, o que representa um con-
sideravel crescimento de 14,6% relativamente ao ano anterior. Esta performance é tanto mais de
realcar quanto a conjuntura é adversa, seja em termos da economia do pais que permanece com
crescimentos marginais, seja em termos do mercado de assisténcia no qual a empresa enfrenta
uma concorréncia extraordinariamente agressiva. Os prémios liquidos, por sua vez, apresenta-
ram um crescimento de 13,1% alcancando o valor de 23,2 milhes de euros. Comercialmente o
ano ficou marcado pela conquista de alguns Clientes de dimensdo importante e pela manuten-
¢ao da base de Clientes existente, através de um esforco continuo de fidelizagdo e de procura de

novos produtos e novas solucdes que respondam as necessidades do mercado.

Em 2006 verificou-se um significativo aumento da sinistralidade, acentuando a tendéncia ja
observada nos Ultimos anos, fruto da maior divulgacdo dos servicos de assisténcia e das condi-
cdes meteoroldgicas particularmente severas que se fizeram sentir no Verdo (temperaturas
muito elevadas) e no Outono (chuvas intensas). Ao longo do ano foram abertos mais de 460 mil
processos de assisténcia, tendo sido recebidas cerca de 1350 mil chamadas. O controlo de cus-
tos foi claramente uma prioridade da gestdo incidindo quer sobre os custos com sinistros, quer
sobre os custos fixos de estrutura. O exercicio encerrou com um resultado liquido de 1082 milha-

res de euros.

Na vertente internacional, registou-se novamente um resultado significativo na filial brasileira; a
subsidiaria na Argentina apresentou, pelo segundo ano consecutivo, resultados positivos; e no
primeiro ano completo de actividade, a filial do Chile apresentou, naturalmente, um pequeno pre-

juizo.

(milhares de euros)

is de Gestao e Indicadores

Activo Liquido 23892 29164 22,1%
Capital e Reservas 8199 8996 9,7%
Prémios Brutos Emitidos 22220 25468  14,6%
Resultado do Exercicio 1060 1082 2,1%
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7.3.4 Crédito Especializado

D

Besleasing e Factoring

Besleasing e Factoring - Instituicdo Financeira de Crédito, S.A.
Sede Social Av. Alvares Cabral, 27 - 1.2 » 1269-140 Lisboa / Capital Social 49 114 milhares de
euros / Participacdo do Grupo BES 89,36%

Os sectores nacionais do leasing e factoring evidenciaram um crescimento da actividade, tendo a
producdo da empresa ultrapassado o ritmo de evolucdo do mercado, contando com a importan-
te colaboracdo da rede comercial bancéria do Grupo BES. A empresa revelou um crescimento
superior ao do ano transacto, mantendo o segundo lugar do ranking em qualquer dos segmentos
e alcancando no leasing mobiliario uma producao de 538 milhdes de euros (+17,0%) e no leasing
imobiliario 521 milhGes de euros (+29,0%). No factoring e na gestao de pagamentos a fornecedo-
res (confirming) a producao totalizou 3,5 mil milhes de euros (+12,4%), atingindo 1,3 mil milhdes
de crédito sob gestdo (+19,9%). Globalmente, a producdo foi de 4,6 mil milhdes de euros corres-
pondendo a um crescimento homoélogo de 14,6%, com uma quota de mercado de 18,7% no

leasing e de 22,2% no factoring.

0 acentuado crescimento da producdo conduziu a um aumento expressivo da carteira de crédi-
to, em 456 milhdes de euros (+17,0%) atingindo-se um resultado liquido de 13,2 milhdes de euros.
Este resultado foi também reflexo do crescimento do produto lease/factor (+3,7%), que conjuga-
do com a politica de contengao de custos operativos, cujo aumento (+ 0,6%) se situou muito abai-
xo da taxa de inflacao, permitiu melhorar e fixar o Cost to income em 31,0%. A empresa continuou
a por em pratica uma politica rigorosa na concessao de crédito tendo o crédito vencido em rela-
¢do ao crédito concedido mantido praticamente o mesmo nivel (1,36%) do observado no ano

anterior.

(milhares de euros)

Variaveis de Gestao e Indicadores 2005 2006 Var.

Activo Liquido 2746957 3244268 18,1%
Capital e Reservas 69 689 72784 4.4%
Crédito sobre Clientes (bruto) 2684381 3140359  17,0%
Produto Lease / Factor 42213 43763 3.7%
Resultado do Exercicio 12 962 13 244 2.2%
LEASING IMOBILIARIO

Contratos Iniciados (n?) 630 647 2,7%

Valor 403473 520603  29,0%
LEASING MOBILIARIO

Contratos Iniciados (n2) 8384 7 824 -6,7%

Valor 459799 537866  17.0%
FACTORING

Carteira de Crédito Tomado (bruto) 3110246 3494 409 12,4%
Carteira de Crédito sob Gestao 1111561 1332865 19,9%

LOCARENT)

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

Sede Social Lagoas Park Edificio 11 - 32 Piso » 2740-244 Porto Salvo / Capital Social 5 250 milha-
res de euros / Participacdo do Grupo BES 45,00%

0 exercicio de 2006 manteve o ciclo de crescimento e dinamismo no negécio colocando a empre-

sa como um dos principais players de mercado.

A Locarent emprega actualmente 52 trabalhadores divididos por duas grandes areas geografi-
cas que no seu conjunto sao responsaveis por cerca de 10 mil viaturas sob gestao, que equiva-
lem aproximadamente a 235 milhdes de euros em termos de valor de aquisicdo e que estdo dis-

tribuidos por cerca de 4 mil Clientes.

Este ritmo e tendéncia s foi possivel fruto da relagdo estabelecida com as redes de distribuicao
bancarias permitindo um aumento da penetracdo do renting quer no segmento de empresas,
quer no segmento de particulares, num ano particularmente adverso marcado pela queda nas

vendas do mercado automével.

Na linha das orientagdes tracadas para este exercicio foi possivel dar continuidade a reducgdo dos
resultados liquidos negativos, registando a Locarent resultados positivos no meses de Novembro
e Dezembro, projectando definitivamente o break-even para 2007 e desta forma antecipar as pre-

visoes estimadas no plano de negécios.

(milhares de euros)

Variaveis de Gestdo e Indicadores 2005 2006 Vv

Activo Liquido 134933 216036  601%
Capital e Reservas 5354 5354 0,0%
Imobilizado 117840 196899  67.1%
Resultado do Exercicio (2381) (940)
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7.3.5 Outras

ESPIRITO SANTO
Tech Ventures

ES Tech Ventures - SGPS, S.A.

Sede Social Av. da Liberdade, 195 ¢ 1250-142 Lisboa / Capital Social 750 000 milhares de euros
Participacao do Grupo BES 100%

0 ano de 2006 ficou marcado por um aumento significativo no nimero e na qualidade dos pro-
jectos de investimento analisados pela ES Ventures, sendo de realgar a constituicdo do Fundo de
Capital de Risco ES Ventures Il, aberto a investidores qualificados fora do universo do Grupo BES,
com o objectivo de reforcar o investimento em empresas early-stage de base tecnoldgica ou com
conceitos de negdcio inovadores. Este fundo, que se prevé atingir 100 milhdes de euros de capi-
tal, viu j& subscritos 55 milhdes de euros. O total investido pelo fundo, em Dezembro, ascende a
15,9 milhdes de euros, tendo tomado participacdes no capital das seguintes entidades: (i)
YDreams S.A., uma empresa portuguesa que desenvolve solucdes tecnoldgicas inovadoras na
area da comunicacao, educacdo, entretenimento e ambiente; (i) Global Active S.A., uma empre-
sa especialista em sistemas florestais e agro-pecudrios, em gestdo ambiental e na optimizacao
de sistemas energéticos; (iii) Inovamais S.A., empresa portuguesa que integra a maior rede pri-
vada europeia de servicos de inovagao; (iv) Coreworks S.A. e da Chipidea S.A., empresas de pro-
jecto de circuitos integrados para produtos de grande consumo; e (v) Nanosolar Inc e da Ultracell
Inc, empresas tecnolégicas norte-americanas que desenvolvem e comercializam solugoes, res-

pectivamente, para a area das células fotovoltaicas e das pilhas de combustivel.

De referir ainda o desempenho do pmelink.pt, primeiro centro de negdcios online em Portugal
para pequenas e médias empresas e que decorre da parceria com os Grupos CGD e Portugal
Telecom, que superou os 20 milhdes de euros em termos de valor intermediado, o que represen-
ta um crescimento homdlogo de 25%. A facturacdo total ultrapassou os 13,7 milhdes de euros,

crescendo cerca de 21% relativamente a 2005.

A ES Tech Ventures integra ainda participagdes na area internacional do Grupo, designadamen-

te no BES Vénétie e na Bradespar.

(milhares de euros)

v

iaveis de Gestdo e Indicadores 2005 2006 Var.

Activo Liquido 210410 149630 -28,9%
Capital e Reservas 50 579 33544 -337%
Carteira de Participacoes 177 344 124203 30,0%
Resultado do Exercicio (515) 17783

=
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8.0 Nota Final

O contetido do presente relatério obedece as exigéncias normativas apli-
caveis, sendo a sua elaboracdo da responsabilidade do Conselho de
Administracdao do Banco Espirito Santo, S.A.

O Conselho de Administracdo gostaria de manifestar o reconhecimento
da confianca que os Clientes, Colaboradores, Accionistas e Entidades de
Supervisdo depositaram no BES e nas demais instituicdes financeiras do
Grupo. A confianca dos nossos Clientes foi indispensavel para que o Grupo
continuasse a crescer a ritmos significativos nas principais areas de negé-
cio; a confianga dos nossos Accionistas no projecto empresarial Grupo
BES foi determinante para que o aumento de capital atingisse todos os
objectivos fixados para a sua concretizagdo; a participacdo e empenho
dos Colaboradores foram indispensaveis para a performance alcancada
em 2006 e serdo determinantes para que o Grupo atinja no futuro as
metas fixadas.

As Autoridades Governamentais e de Supervisdo, o Conselho de
Administra¢ao deixa expresso o seu agradecimento pela cooperacao e

confianca que tém dispensado ao Grupo Banco Espirito Santo.

Lisboa, 27 de Fevereiro de 2007

68 RELATORIO DE GESTAO

O Conselho de Administracao

Antdnio Luis Roquette Ricciardi

Ricardo Espirito Santo Silva Salgado
Jean Gaston Pierre Marie Victor Laurent
Mario Mosqueira do Amaral

José Manuel Pinheiro Espirito Santo Silva
Antdnio José Baptista do Souto

Jorge Alberto Carvalho Martins

Anibal da Costa Reis de Oliveira

José Manuel Ferreira Neto

Manuel de Magalhdes Villas-Boas
Manuel Fernando Moniz Galvao Espirito Santo Silva
José Maria Espirito Santo Silva Ricciardi
Jean-Luc Louis Marie Guinoiseau

Rui Manuel Duarte Sousa da Silveira
Joaquim Anibal Brito Freixial de Goes
Pedro José de Sousa Fernandes Homem
Patrick Gérard Daniel Coudene

Mario Martins Adegas

Luis Anténio Burnay Pinto de Carvalho Daun e Lorena

Lazaro de Mello Brandao

Ricardo Abecassis Espirito Santo Silva
Bernard Henri Georges De Witt

José Manuel Ruivo da Pena

Jean Frédéric de Leusse

Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires
Bernard Delas

Miguel Antdnio Igrejas Horta e Costa
Nuno Maria Monteiro Godinho de Matos
Alberto Alves de Oliveira Pinto

José Eduardo Moura da Silva Freixa
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