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" PRIVADO E CONFIDENCIAL

1.2 Ambito e natureza do nosso trabalho

O nosso trabalho consiste na realizagéo duma revisao limitada de finalidade especial sobre as demonstragdes financeiras consolidadas pro-forma da ESI, contemplando
duas fases como segue:

e Fase 1 - Revisdo limitada de finalidade especial sobre demonstragoes financeiras consolidadas pro-forma da ESI referentes ao periodo de 9 meses findo em 30 de
Setembro de 2013, as quais incluem pelo método integral as actividades das diversas subsidiarias detidas pelo Grupo, excepto quanto a Rio Forte, a ESFG e &
Opway que, para este efeito, conforme acordado com o Banco de Portugal, foram registadas nessas contas consolidadas pro-forma pelo método da equivaléncia
patrimonial considerando a proporgao dos respectivos capitais proprios consolidados atribuiveis ao Grupo ESI; e

e Fase 2 (n3o iniciada) - Revis&o limitada de finalidade especial sobre demonstragoes financeiras consolidadas pro-forma da ESI referentes ao ano findo em 31 de
Dezembro de 2013, as quais devero incluir pelo método integral todas as subsidiarias detidas pelo Grupo, excepto quanto & ESFG que, para esse efeito, devera ser
registada nessas contas consolidadas pro-forma pelo método da equivaléncia patrimonial considerando a proporgao dos respectivos capitais proprios consolidados
atribuiveis ao Grupo ESI, conforme acordado com o Banco de Portugal.

Relativamente a Fase 2 do nosso trabalho (ainda por iniciar a data deste Relatorio), a qual devera estar concluida ate ao dia 31 de Margo de 2014, & de notar que a
mesma pressupde a realizaggo (i) pela Ernst & Young, de uma auditoria completa sobre as demonstragées financeiras consolidadas da Rio Forte, preparadas de acordo
com as Normas Internacionais de Relato Financeiro e (i) pela Mazars, de uma auditoria completa sobre as demonstragdes financeiras consolidadas da Opway,
preparadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro, reportadas a 31 de Dezembro de 2013.

Conforme referido no paragrafo 1.1, este Relatério documenta as conclusées referentes a Fase 1 do nosso trabalho, reflectindo os resultados dos procedimentos
desenvolvidos até ao dia 20 de Janeiro de 2014, pelo que n&o incorpora quaisquer factos ocorridos ou conclusoes obtidas de procedimentos desenvolvidos apos essa
data, excepto eventuais dados adicionais fornecidos pelo Grupo no &mbito da revis&o da verséo draft deste Relatério. De referir que a nossa revisao limitada de finalidade
especial foi efectuada em conformidade com as Normas Técnicas e Directrizes de Revisao/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas aplicaveis a exames
simplificados.

Gostariamos de salientar que o ambito de uma revis&o limitada & substancialmente mais reduzido do que o de uma auditoria completa efectuada de acordo com as
Normas Técnicas e Directrizes de Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e com as Normas Internacionais de Auditoria, cujo fim é o de emitir uma
opinido sobre se as demonstragdes financeiras consolidadas demonstram de uma forma verdadeira e apropriada a situagao financeira da Sociedade, pelo que tal opiniao
n3o sera emitida. De igual modo, o trabalho em curso nao tem como objectivo a emissdo de um parecer de revisdo limitada sobre as demonstragdes financeiras
consolidadas pré-forma da ESI, pelo que tal parecer ndo sera emitido.
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1.4 Limitacées ao nosso trabalho

Na analise das conclusdes (preliminares e finais) do nosso trabalho devem ser tidas em consideracéo as seguintes principais limitagdes/restricoes:

e Actividade e estrutura do Grupo: no &mbito do nosso trabalho, foi-nos prestado um conjunto de informag&o relativamente a estrutura do Grupo, com a discriminagao
das empresas nas quais a ES| detém uma participagéo directa ou indirecta, superior ou igual a 20%, ou sobre as quais exerce controlo ou influéncia significativa na
sua gestao, e que foram incluidas no perimetro de consolidagao. No ambito do nosso trabalho, tendo em consideragao as regras de consolidago previstas na SIC 12
‘Consolidation: Special purpose entities’ e na IFRS 10 ‘Consolidated financial statements’, a qual entra em vigor em 1 de Janeiro de 2014, inquirimos o management
da ESI sobre outras entidades que devessem ser incluidas no perimetro de consolidacdo da ESI, em particular entidades em que o Grupo detém uma participacéo
inferior a 20% mas esta exposto & maioria dos riscos e beneficios dos respectivos activos e passivos bem como a variabilidade do retorno proveniente da sua
actividade.

Contudo, considerando a complexidade da estrutura do Grupo, o volume de transacgbes com partes relacionadas e as limitagdes no acesso a informacao
nomeadamente no que se refere aos activos detidos no ambito da Eurofin conforme referido nos pontos 1.5 e 3.5 abaixo, ndo podemos garantir que tenhamos
identificado todas as subsidiarias, associadas ou entidades de finalidade especial que deveriam ser incluidas nas contas consolidadas da ESI.

e Perimetro do trabalho de revisao de finalidade especial vs estrutura do Grupo: conforme referido no ponto acima, as demonstragdes financeiras consolidadas
pro-forma da ES| referentes a 30 de Setembro de 2013 e 31 de Dezembro de 2013 dever&o incorporar, com os devidos ajustamentos de consolidagéo, os efeitos das
demonstragdes individuais das empresas nas quais o Grupo detém uma participagéo directa ou indirecta, superior ou igual @ 20%, ou sobre as quais exerce controlo
ou influéncia significativa na sua gestéo. Dever&o ainda ser incluidas todas as entidades em que o Grupo detém uma participag&o inferior a 20% mas em que esta
exposto & maioria dos riscos e beneficios dos respectivos activos e passivos bem como a variabilidade do retorno proveniente da sua actividade, conforme requerido
pela SIC 12 e pela IFRS 10, esta de aplicagao obrigatéria a partir de 1 de Janeiro de 2014.

No que respeita s Fase 1 do nosso trabalho e relativamente as subsidiarias Rio Forte e Opway, foi-nos prestado um conjunto de informagao relativamente a sua
posicao financeira consolidada nZo auditada a data de 30 de Setembro de 2013 e 31 de Dezembro de 2012, no que respeita @ Opway e Rio Forte, respectivamente.
Tomamos em consideracéo esta informagéo para efeitos da execugdo do nosso trabalho de revisdo limitada de finalidade especial sobre as demonstragoes
financeiras consolidadas pro-forma do Grupo & data de 30 de Setembro de 2013, nao tendo efectuado uma verificagao independente da sua correcg@o e completude.

No que concerne & Fase 2 do nosso trabalho (por iniciar) e ainda relativamente as mesmas subsidiarias do Grupo, voltamos a referir que a realizagdo desta fase do
nosso trabalho pressupde que as demonstragdes financeiras consolidadas das referidas subsidiarias acima mencionadas, preparadas de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro, serdo objecto duma auditoria completa a efectuar pela Ernst & Young e pela Mazars, respectivamente. A semelhanca da Fase 1
do nosso trabalho, tomaremos em considerag&o a informagéo a receber sobre as demonstragdes financeiras consolidadas da Rio Forte e da Opway auditadas pelas
referidas Sociedades de Revisores Oficiais de Contas, ndo estando previsto efectuar quaisquer procedimentos de reviséo da nossa parte sobre as mesmas.

Relatorio sobre Fase 1 do trabatho — 31 de Janeiro de 2014 Espirito Santo International, S.A.
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1.5 Assuntos Pendentes

Conforme referido anteriormente, a data deste Relatério sobre a Fase 1 do nosso trabalho de revisao limitada de finalidade especial, encontram-se ainda pendentes um
conjunto de aspectos relevantes, como segue.

e Activos financeiros disponiveis para venda - Investimentos Eurofin: a data de 30 de Setembro de 2013, a rubrica do Balango consolidado pro-forma Activos
financeiros disponiveis para venda - Investimentos Eurofin apresenta o montante de 856.568 milhares de euros.

A data deste Relatorio, ndo nos foi disponibilizada uma lista de activos justificativa do valor contabilizado bem como de evidéncia da sua existéncia, respectiva
titularidade e valorizagao. Aguardamos a disponibilizagao da seguinte informacao j& solicitada & ESI:

e Detalhe da estrutura de fundos/entidades pertencentes ao universo Eurofin nos quais o Grupo detém investimentos (organigrama completo da estrutura de
fundos/entidades);

e Explicagao detalhada da forma de organizagéo de cada fundo/entidade (fundos abertos, fechados, por silos, limited recourse, etc..);

e Detalhe e natureza de todas as transferéncias de todas as entidades que fagam parte do perimetro de consolidagao da ESI, com os Fundos e outras posicdes
detidas através da Eurofin, natureza dos activos adquiridos e identificagéo dos ultimate beneficial owners;

e Lista de activos pertencentes aos fundos/entidades da Eurofin nos quais o Grupo detém investimentos e respectivo valor de aquisicdo devidamente
reconciliado com o valor do investimento efectuado pelo Grupo;

e Contrapartes efectivas na aquisi¢@o desses activos e data de aquisicdo e detalhe e natureza de todas as transacgdes entre os Fundos e outras posi¢oes
detidas pela Eurofin com as entidades do universo ESFG/BES;

e Eventuais contratos de garantia de valor, put options, call options, total return swaps ou outros instrumentos de natureza semelhante, contratados com o
Grupo ou terceiros, que estejam a garantir o valor dos activos nos fundos/entidades geridos pela Eurofin;

e Avaliagdo actual destes activos;

e Detalhe de todas as vendas de activos efectuadas pelos fundos/entidades da Eurofin em que o Grupo detém investimentos, contrapartes das vendas, valores
de venda e respectivos suportes de avaliagao; e

Relatorio sobre Fase 1 do trabalho — 31 de Janeiro de 2014 Espirito Santo International, S.A.
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PRIVADOE CONFIDENCIAL

A esta data, aguardamos a disponibilizagdo de evidéncia objectiva que nos permita confirmar a boa execugéo contratual e a respectiva valorizaggo. Nos termos da
informacgéo recebida e acima descrita, estes activos apenas seréo contabilizados no balango consolidado do Grupo ESI quando estiver formalizada e concluida a
respectiva tramitagéo legal.

e Financiamentos a accionistas da ESI: Aguardamos informag&o sobre o plano de regularizagéo dos saldos devedores de accionistas, nomeadamente da ES Control,
Control Development e ESAT. Um detalhe dos saldos a receber de accionistas é apresentado no paragrafo 4.3 deste Relatorio;

e Investimento na Aleluia: Aguardamos a disponibilizagao de informagéo acerca dos novos termos do contrato de venda da Aleluia a Prebuild, com vista a concluir
sobre o valor do investimento registado nas contas consolidadas da ESI em 30 de Setembro de 2013 (ver paragrafo 3.3.4),

e Devedores - Legacy: Conforme referido no paragrafo 3.4.2 abaixo, aguardamos os resultados da analise que esta a ser efectuada pela equipa da KPMG
responsavel pela auditoria do Banco Espirito Santo Angola no que se refere aos valores a receber da Legacy e & divida contraida por esta entidade junto do Banco
Espirito Santo, S.A., com vista a concluir sobre a necessidade de registo de uma provis&o nas contas consolidadas da ESI;

e Obtengado das Demonstragées financeiras consolidadas do Grupo com referéncia ao ano findo em 31 de Dezembro de 2012,
e Conclusao da valorizagdo dos derivados em carteira;

e Obtencao das respostas a circularizagdo de advogados e bancos.

1.6 Continuidade das operacbes

Os capitais proprios da ESI conforme apresentados no paragrafo 2.2, apds ajustamentos de revisdo, séo negativos em 2.366 milhdes de euros. Adicionalmente, uma
parte substancial dos instrumentos de divida emitidos tem vencimento no prazo de um ano. A data de 31 de Dezembro de 2013 o total da divida em balango da ESI
ascende a 6.338 milhdes de euros, da qual cerca de 4.745 milhdes de euros encontra-se colocada junto de clientes do Grupo ESFG. Tendo presente a informagao
constante do plano de liquidez do Grupo ESI, o reembolso dos referidos instrumentos de divida esta dependente da implementac&o do plano de desalavancagem dos
activos, do apoio dos seus accionistas e da respectiva capacidade para a obteng&o ou renovagéo de linhas de crédito e ainda do eventual apoio que possa vir a ser
necessario por parte do Grupo ESFG e BES.

No ambito da emiss&o dos nossos relatorios do auditor sobre as demonstragdes financeiras do ESFG e do BES referentes a 31 de Dezembro de 2013, iremos solicitar as
respectivas Comissdes Executivas dos Conselhos de Administrag&o, confirmag&o por escrito acerca dos resultados da avaliagéo efectuada sobre a capacidade do Grupo
ESI proceder ao reembolso dos referidos instrumentos de divida, nomeadamente no que se refere aos que que tiverem sido colocados junto dos clientes do Grupo ESFG,

Relatorio sobre Fase 1 do trabalho — 31 de Janeiro de 2014 Espirito Santo International, S.A.
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2 Ajustamentos de Revisao

2.1 Resumo dos ajustamentos de Revisao

Euros'000
30.09.2013
Ajustamentos
quantificados a
esta data

Capital proprio consolidado, pro-forma contabilistico

Ajustamentos de revisio
Projectos de investimento (1.136.974)
Propriedades de investimento

Terrenos (638.624)

Espirito Santo Plaza (54.100),
Investimentos em subsidiarias excluidas da consolidagdo

Opway (105.547)

Outros (13,198)
Devedores

Newbrook {144.379)

Saldos devedores ndo identificados (68.942)

Outros devedores (12.594),
Activos financeiros disponiveis para venda

Activos Eurofin (42.409)

Sodim e Cimigest (21.841))

Outros (9.033)
Outros financiamentos obtidos

ES Tourism (Europe), S.A (222.000),
Credores

Advogados - processo Bankest (18.234)
Provisdes

Garantia IASA (15.700),
Qutros passivos 1.585

Total dos ajustamentos quantificados a esta data (2.501.930)

Capital/proprio consolidado pro-forma contabilistico ajustado

Relatério sobre Fase 1 do trabalho — 31 de Janeiro de 2014 Espirito Santo International, S.A.
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" PRIVADO E CONFIDENCIAL

Passivo
Empréstimos obtidos
Empréstimos bancarios
Empréstimos fiduciarios (Banque Privée)
Outros
Responsabilidades representadas por titulos
Outros financiamentos obtidos
Espirito Santo Tourism (Europe)
Rio Forte
Derivados
Credores
Qutros passivos
Provisdes
Total de Passivo
Capital préprio
Capital
Prémio de emiss&o
Acgdes preferenciais
Reserva Legal
Reservas de justo valor

Diferengas cambiais

Resultados acumulados
Total de Capital Proprio

Total de Passivo e Capital Proprio

30.09.2013

(Contabilistico)

238.573
604.355
1.037.947
4.385.471
197.364
1.047.585
65.822
8.505
101.636

7.687.257

460.400
40.000
126.855
23.186
1.356.163
12.815
(1.883.351)

136.068
7.823.325

Ajustamentos
de Revisao

@

(2.452.406)

222.000

18.234
(1.585)
15.700

4.516

(54.100)

501.990)

3.7

3.9

3.8

30.09.2013
(Ajustado)

238.573
604.355
1.037.947
4.385.471
419.364
1.047.585
65.822
26.739
100.051
15.700

7.941.606

460.400
40.000
131.371
23.186
1.302.063
12.815
(4.335.757
(2.365.922)

5.575.684

Euros'000
31.12.2012

—
—
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1 PRIVADOE CONFIDENCIAL

Impacto Jmpacto

; 5 Impacto no H
Ajustamentos de Revisao no activo passivo capital

proprio
Db/(Cr) Db/(Cr) Dbl(CF

3.2 Propriedades de investimento

3.21 No activo consolidado da ESI, na rubrica Propriedades de investimento, encontra-se registado o valor de 638.624 (638.624) - 638.624
milhares de euros, o qual inclui o valor de 250.000 milhares de euros que resultou da correcgéo do passivo
financeiro do Grupo conforme explicado no ponto 3.1 acima.

No que se refere a esta correcgéo de 250.000 milhares de euros, ndo obtivemos, durante o nosso trabalho, acesso
a informagdo que permita justificar o reconhecimento de um activo nesse montante uma vez que nao nos foi
disponibilizada (i) documentagéo que evidencie a efectiva ocorréncia de transacgdes de compra de activos ou (i)
uma lista de activos justificativa do valor contabilizado bem como de evidéncia da sua existéncia, respectiva
titularidade e valorizac@o. Nessa base é nosso entendimento que o ajustamento com vista & regularizagéo do valor
do passivo financeiro do Grupo deveria ter sido efectuado por contrapartida de resultados transitados.

Adicionalmente e em relagéo ao valor remanescente de 388.624 milhares de euros que transita de anos anteriores,
também nao obtivemos (i) documentagao que evidencie a efectiva ocorréncia de transac¢des de compra de activos
ou (ii) uma lista de activos justificativa do valor contabilizado bem como de evidéncia da sua existéncia, respectiva
titularidade e valorizagdo. Nessa base consideramos que a respectiva anulagdo deve ser efectuada por
contrapartida de resultados transitados.

Conforme referido no paragrafo 1.5 deste Relatério, e de acordo com a informagao que nos foi prestada pelo
management da ESI, encontra-se em curso um trabalho exaustivo de inventariagdo de um conjunto de activos
imobiliarios em Angola, mormente na cidade de Luanda, que estao em vias de ser adquiridos pelo Grupo Espirito
Santo (doravante designado por “GES’).

O Grupo GES confirma ter ja em carteira um conjunto de operagoes imobiliarias em fase muito adiantada de registo
pleno de propriedade, relativamente as quais, no futuro imediato, seré decidida a sua alienag@o ou iniciado um

Relatorio sobre Fase 1 do trabalho — 31 de Janeiro de 2014 Espirito Santo International, S.A.
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" PRIVADO E CONFIDENCIAL

Impacto rmpace

: pet impacto no (L
Ajustamentos de Revisao no activo passivo capital

proprio
Db/(Cr) Db/(Cr)

Importa referir, contudo, que, no ambito do nosso trabalho, foi-nos iguaimente disponibilizada uma avaliagao
efectuada pela Garen datada de Dezembro de 2013, que atribui ao Espirito Santo Plaza um valor de mercado
actual de cerca de 154.800 milhares de euros.

Considerando a diferenca existente, em termos de valorizagdo do activo, entre as referidas cartas (n&o
vinculativas) e a avaliagéo efectuada pela Garen, recomendamos a constituicdo de uma provisao para este
investimento de 54.100 milhares de euros, a qual visa reduzir o valor do mesmo para cerca de 195.900 milhares de

euros, montante correspondente a média aritmética entre o valor maximo indicado nas cartas e o valor da
avaliacdo da Garen.

Total dos ajustamentos a rubrica Propriedades de investimento (692.724) - 692.724

3.3 Investimentos em subsidiarias excluidas da consolidacao

3.31 Os investimentos em subsidirias excluidas da consolidagado encontram-se contabilizados nas contas consolidadas - - -
da ES| pelo seu valor de mercado estimado.

No que se refere & ESFG, o valor de mercado da participagdo de 2.014.618 milhares de euros, foi determinado
com base numa avaliagao efectuada pelo BESI e reportada a 30 de Junho de 2013, a qual atribui @ ESFG um valor
de cerca de 4.362.400 milhares de euros. Esta avaliago foi objecto de analise pela Ernst & Young que produziu
um relatério datado de 20 de Novembro de 2013. Nao foram identificadas neste relatdrio, ajustamentos
significativos ao valor de avaliagéo da ESFG estimado pelo BESI.

De referir que em 30 de Setembro de 2013, o Grupo ESI detém uma participagao de 46,23% na ESFG através da
ES! (36,2%) e da ES Irmaos (10,03%). Durante o 4° trimestre de 2013, foram efectuadas pela ESI, aquisi¢oes
adicionais de accées da ESFG representativas de cerca de 3,18% do seu capital social. Assim, actualmente a
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“"PRIVADO E CONFIDENCIAL

Impacto __.:M”“uo
X 2Ar Impacto no :
Ajustamentos de Revisao no activo passivo capital

proprio
Db/(Cr) Db/(Cr)

capital proprio consolidado de cerca de 19.463 milhares de euros;

e o relatério dos auditores da Opway referente a 31 de Dezembro de 2012, o qual inclui uma reserva por
limitagdo de ambito relativa ao facto de na@o terem sido efectuados os testes de imparidade do Goodwill (cujo
valor de balango em 30 de Setembro de 2013 ascende a cerca de 146.431 milhares de euros) e da participagao
financeira detida numa associada em Angola (cujo investimento ascende a cerca de 18.923 milhares de euros);

e 0 historial de perdas desta subsidiaria; e
e as analises que efectudmos aos business plans que nos foram disponibilizados,

temos duvidas que o valor do investimento na Opway, bem como dos suprimentos efectuados, seja recuperavel na
sua totalidade.

Nessa base, considerando a evidéncia de reviséo obtida, consideramos que o Grupo deveria efectuar um
ajustamento de cerca de 105.547 milhares de euros ao activo consolidado da ESI referente a 30 de Setembro de
2013, por contrapartida do capital proprio, com vista ao reconhecimento de uma imparidade sobre o valor do
investimento na Opway. Este valor corresponde & diferenca entre o valor do investimento de 125.010 milhares de
euros contabilizado no balango da ESI e os capitais proprios consolidados da Opway referentes a 30 de Setembro
de 2013 acima referidos.

Aguardamos os resultados da auditoria da Mazars sobre as demonstragdes financeiras da Opway referentes a 31
de Dezembro de 2013, bem como as conclusdes do ETRICC, de forma a podermos terminar esta nossa analise e
concluir sobre o valor final do ajustamento a efectuar.

3.3.4 Na rubrica Investimentos em subsididrias excluidas de consolidagéo encontra-se registada a participacéo detida - - -
pelo Grupo ESI no capital social da Aleluia no valor de 47.599 milhares de euros, a que acrescem empréstimos
concedidos em 2012 de cerca de 10.746 milhares de euros. Deve referir-se contudo que a participagdo no capital

social da Aleluia foi alienada em Fevereiro de 2012 a Prebuild por um valor de 41.429 milhares de euros. Nos
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1/ PRIVADOE CONFIDENCIAL

Impacto Impacto

- fug Impacto no G
Ajustamentos de Revisao no activo passivo capital

proprio
Db/(Cr) Db/(Cr) Dbl(Cr

34 Devedores

3.4.1 Incluido na rubrica de devedores encontra-se o montante de 200.000 milhares de euros a receber da Newbrook, j@ (105.701) 105.701
liquido de imparidade, no &mbito do processo de alienacdo da participagéo detida pelo Grupo na ESCOM, a qual foi
contabilizada pela ESI como tendo sido concretizada em 2010. Contudo, a venda da ESCOM a Newbrook néo se
chegou a efectivar, estando actualmente em fase de conclus3o negociagdes com outro comprador.

De acordo com a informacao fornecida pela ESI e com a versdo nao assinada do contrato de venda da ESCOM
actualmente em discussao (a qual ndo identifica o actual potencial comprador), o prego pelo qual as acgdes seréo
vendidas ascende a 127.550 milhares de USD, a que corresponde um valor de cerca de 94.299 milhares de euros.
Assumindo a efectiva venda pelo referido valor, consideramos existir a necessidade de registo de um reforgo de
imparidade para este saldo devedor no valor de 105.701 milhares de euros.

Adicionalmente, a rubrica de devedores inclui também o valor de 38.678 milhares de euros, o qual resultou do

registo em 2010, da venda da Opway Angola & Newbrook no @mbito do processo de alienagdo da ESCOM. Este (38.678) 38.678
valor deveria ter sido regularizado até 31 de Margo de 2011, apds conclusdo dos tramites legais obrigatérios em

Angola para a transmiss&o efectiva das acgoes.

Até a data contudo, este valor ndo foi recebido. Tendo efectuado as averiguagdes que consideramos apropriadas
em relagéo a esta matéria, fomos informados de que as actuais negociagdes em curso para a venda do Grupo
ESCOM nao contemplam explicitamente a OPWAY Angola, sendo actualmente incerto o perimetro final de
alienagdo no que se refere a um conjunto empresas dedicadas a negécios non-core. Segundo entendemos, 0s
compradores terdo um periodo de 60 dias ap6s a tomada de controlo da ESCOM, para decidir as empresas que
serao efectivamente adquiridas. De referir contudo que, conforme esclarecimentos verbais prestados pelo Grupo, o
prego acordado n&o seré alterado em fungao da defini¢&o final deste perimetro.

Adicionalmente fomos ainda informados que actualmente a OPWAY Angola encontra-se numa situacao deficitaria,
tendo apenas duas obras em curso de pequena dimens&o, e sem quadros superiores responsaveis pela gestéo
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PRIVADOE CONFIDENCIAL

Ajustamentos de Revisao

confirmag&o no ambito da auditoria do Banco Espirito Santo Angola referente a 31 de Dezembro de 2013.

3.4.3 Incluido em Devedores encontra-se ainda o montante de 68.942 milhares de euros, relativamente ao gual ndo foi
possivel obter um detalhe sobre as entidades devedoras. Nessa base, recomendamos o registo de uma provis&o
para a integralidade do saldo.

3.4.4 Decorrente do nosso trabalho, identificamos a necessidade de registo de uma provisdo para outros saldos
devedores no montante de 12.594 milhares de euros.

Total dos ajustamentos a rubrica Devedores

3.5 Activos financeiros disponiveis para venda

3.5.1 Incluido em Activos financeiros disponiveis para venda encontra-se o valor de 856.568 milhares de euros
relativamente a investimentos detidos por via da Eurofin, uma sociedade de aconselhamento em investimentos
financeiros e estruturagéo patrimonial localizada na Suica e constituida em 1999.

Conforme mencionado no paragrafo relativo aos assuntos pendentes, ndo nos foi ainda disponibilizada qualquer
informagao que nos permita efectuar os nossos procedimentos de revisao conforme planeados. Assim, n&o
dispomos a esta data de uma lista de activos que justifiquem os saldos de balango, evidéncia da sua existéncia,
titularidade e valorizagdo. Nesta base, a esta data, ndo podemos concluir sobre a razoabilidade do valor dos

Relatorio sobre Fase 1 do trabalho — 31 de Janeiro de 2014

Impacto
em
capital
proprio

Impacto
Impacto no
no activo passivo

Db/(Cr) Db/(Cr)

(68.942) 68.942
(12.594) 12.594
(225.915) 225.915
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 PRIVADO E CONFIDENCIAL

Impacto lmpacts

X ! Impacto no em
Ajustamentos de Revisao no activo passivo capital

proprio
Db/(Cr) Db/(Cr)

sequéncia das transacgbes efectuadas com vista a concretizar o contrato celebrado, o Grupo ESI recebeu, em
20 de Dezembro de 2013, um reembolso da Geminor no montante de 24,8 milhdes de euros, sendo o

remanescente do capital investido, no montante de 6.200 milhares de euros, uma perda efectiva para o Grupo.

Consideramos relevante mencionar que a auséncia de esclarecimentos relativos aos investimentos Eurofin
constitui uma limitagdo de ambito material ao nosso trabalho, pelo que aguardamos a disponibilizagao da
informagao referida no paragrafo 1.5 deste Relatério. Caso ndo seja possivel obter a informagao em tempo til para
efeitos do nosso Relatério final sobre a Fase 2 sobre a natureza dos activos subjacentes, respectiva existéncia,
titularidade e valorizacéo, iremos recomendar a constituicdo de uma provisao para o saldo em balango a data de 31
de Dezembro de 2013, considerando contudo eventuais recuperagdes que subsequentemente tenham ocorrido.

A evolugdo dos investimentos na Eurofin de 30 de Setembro de 2013 a 31 de Dezembro de 2013, conforme a
informagéo que nos foi disponibilizada pela ESI, € como segue:

Euros'000

tnvestimento

Descrigao 30.09.2013 o Reembolsos 31.12.2013
3 adicional

EG Premium 180.141 - {98.580) 81.561
Geminor capital 31,000 - (24.800) 6.200
BES Finance e outros 34.125 12.492 (38.714) 6.903 |
Credit Suisse 24.452 - - 24.452
Martz Brenan (Advance subscription funds) 300.000 - - 300.000
Martz Brenan (Investment projects) 171.053 77.900 {63.500) 185.453
Jarvis asset mgmt 49,733 - (5.549) 44.184
Kinsa 15,332 - - 15.332 |
Genicil 8.155 - - 8.155
ECI Finance junior notes 10.012 - - 10.012
ECI Finance senior notes 32.5685 - - 32.565

856.568

Relativamente a evolucdo verificada nos investimentos na Eurofin de 30 de Setembro de 2013 a 31 de Dezembro
de 2013, até a data deste Relatorio ndo nos foi disponibilizada informagéo sobre a origem dos fundos e a venda
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" PRIVADOE CONFIDENCIAL

Impacto Impacto

; s Impacto no AL
Ajustamentos de Revisao no activo passivo capital

Db/(Cr) Db/(Cr)

3.5.3 Relativamente aos restantes Activos financeiros disponiveis para venda, propomos um ajustamento de 9.033 (9.033) 9.033
milhares de euros.

Total dos ajustamentos a rubrica Activos financeiros disponiveis para venda (73.283) 73.283

3.6 Outros financiamentos obtidos

3.6 No ambito da regularizac&o contabilistica referida em 3.1, efectuada com referéncia a 30 de Setembro de 2013 e
que teve por objectivo a correcgdo do valor contabilistico do passivo financeiro do Grupo na sequéncia da
identificagdo, j& no terceiro trimestre de 2013, de uma subavaliagdo significativa do mesmo, face ao valor das (116.130) 116.130
emissdes da ESI colocadas em terceiros e custodiadas nas entidades do Grupo, foi anulado um valor a pagar pela
ESI & Espirito Santo Tourism (Europe), S.A. (ES Tourism) no valor de 116.130 milhares de euros. De acordo com
a andlise efectuada, a qual incluiu a leitura das demonstracdes financeiras de 30 de Setembro de 2013 da ES
Tourism, concluimos ndo haver bases para a anulagio de tal passivo uma vez que se mantém a obrigacéo de
pagamento do mesmo. Assim, propomos o respectivo ajustamento por contrapartida de resultados transitados.

A ES Tourism encontrava-se classificada como subsididria do Grupo ES| até Agosto de 2013, altura em foi
alienada, pelo valor de 1 euro, por contrato assinado em 30 de Agosto de 2013, a entidade denominada Westby
Entreprises, Ltd. De acordo com as averiguagbes que efectuamos, o accionista desta entidade é o Sr. Carl Sanne
de nacionalidade alema.

As demonstragdes financeiras da ES Tourism de 31 de Agosto de 2013, revelam um valor de capital proprio
negativo de cerca de 89.672 milhares de euros. Em 30 de Setembro de 2013, o valor do capital proprio negativo
ascende a cerca de 90.529 milhares de euros.

Como activo principal, esta entidade apresenta um valor a receber do Grupo ESI de 313.502 milhares de euros,
composto por um empréstimo a ESI de 116.130 milhares de euros, sem vencimento de juros, e outro & GES
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" PRIVADO E CONFIDENCIAL

Impacto

Iimpacto
P em

. Impacto no 2
Ajustamentos de Revisao no activo passivo capital

Dbl/(Cr) Db/(Cr)

em conformidade, um ajustamento no montante de 105.870 milhares de euros, por contrapartida de capital proprio,
com vista ao reconhecimento do passivo decorrente das obrigagdes emitidas pela ES Tourism.

(105.870)  105.870

Total dos ajustamentos a rubrica de Outros empréstimos obtidos (222.000) 222.000

3.7 Credores

374 Nao foi reconhecida, nas contas consolidadas da ESI, a responsabilidade assumida perante a sociedade de (18.234) 18.234
advogados Thomas, Alexander & Forrester LLP, no valor de cerca de 18.234 milhares de euros, pelo apoio juridico
prestado no ambito do processo Bankest e da subsequente acgao intentada contra a BDO. Este valor devera ser
pago em prestagoes anuais até 2026, na proporgao de 25% dos montantes a receber da BDO conforme o acordo
extrajudicial efectuado e que prevé que os pagamentos ocorram até 2026. Propomos por isso 0 respectivo
ajustamento

3.7.2 Nio se encontra registada no balango consolidado da ESI, a responsabilidade decorrente do contrato de opg&o de - -
venda estabelecido entre a ES Resources € 0 Fundo de Capital de Risco BES PME Capital Growth, mediante o
qual o Fundo pode alienar a totalidade das acgoes representativas do capital social da Aleluia que em cada
momento se encontre na sua titularidade. Esta opgao & exercivel pelo Fundo (i) a partir de 31 de Dezembro de
2018, (i) se for requerida a insolvéncia da Aleluia ou (jii) se tiver inicio qualquer procedimento que tenha por
objecto ou tenha por efeito a extingao das acgdes e/ou dos créditos.

Recomendamos por isso o registo desta opgao tendo por base o valor do investimento detido a esta data pelo BES
PME Capital Growth e que ascende a 11.004 milhares de euros.

Considerando (i) a situag&o financeira da Aleluia em 31 de Dezembro de 2012, que apresenta capitais proprios
negativos de 7.637 milhares de euros; (i) a certificacéo legal das contas referente ao exercicio findo nessa data
que inclui reservas significativas por limitag&o de ambito e o (i) o histérico de perdas acumuladas, consideramos
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 PRIVADOE CONFIDENCIAL

4 Investimentos em subsidiarias (ESFG e Rio Forte) — Ajustamentos decorrentes da
aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial

Para efeitos do nosso trabalho e conforme acordado com o Banco de Portugal, as demonstragoes financeiras consolidadas pré-forma da ESI referentes ao periodo de 9
meses findo em 30 de Setembro de 2013, dever&o incluir pelo método integral as actividades das diversas subsidiarias detidas pelo Grupo, excepto quanto a Rio Forte, a
ESFG e a Opway que, para este efeito, deverdo registadas nessas contas consolidadas pré-forma pelo método da equivaléncia patrimonial considerando a
proporgao dos capitais proprios atribuiveis ao Grupo.

Os ajustamentos decorrentes da contabilizagdo nas contas consolidadas pré-forma da ESI das participagoes detidas na ESFG e Rio Forte pelo método da equivaléncia
patrimonial considerando a proporg&o dos capitais proprios atribuiveis ao Grupo s&o apresentados como segue:

e A contabilizagio da ESFG nas contas consolidadas de ESI pelo método da equivaléncia patrimonial, considerando a proporg&o atribuivel ao Grupo, dos respectivos

capitais proprios consolidados reportados a 30 de Junho de 2013, implica um ajustamento ao valor da participagao de 1.038.076 milhares de euros, isto €, para
976.542 milhares de euros.

e A contabilizacdo da Rio Forte nas contas consolidadas de ESI pelo método da equivaléncia patrimonial, considerando a proporgao atribuivel ao Grupo, dos
respectivos capitais proprios consolidados reportados a 31 de Dezembro de 2012, implica um ajustamento ao valor da participagdo de 387.127 milhares de euros,
isto é, para cerca de 849.902 milhares de euros.

Estes valores nao consideram o montante do goodwill associado a aquisigéo pelo Grupo destas subsidiarias uma vez que nao nos foi possivel, durante 0 nosso trabalho,
proceder ao recalculo do mesmo com referéncia a 30 de Setembro de 2013. O goodwill resultante da referida aquisigéo deveria ser reconhecido como um activo
intangivel nas contas do Grupo ESI, nao amortizavel e sujeito a testes de imparidade. Assim, os ajustamentos de consolidagéo decorrentes da aplicag&o do método da
equivaléncia patrimonial poderao ser inferiores, se for possivel alocar uma parte da diferenga entre o valor de investimento e a proporgao de capitais proprios atribuiveis a
goodwill que a esta data nao conseguimos determinar.

Um balango consolidado pro-forma em 30 de Setembro de 2013 do Grupo considerandos 0s ajustamentos acima mencionados, bem como os ajustamentos apresentados
e descritos nos paragrafos 2 e 3, respectivamente, deste Relatério, é apresentado na paginas seguintes deste Relatério.
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" PRIVADO E CONFIDENCI

Euros'000
30.09.2013 Ajustamentos | Ajustamentos 30.09.2013 31.12.2012

(Contabilistico) de Revisio (MEP) (Ajustado)

Passivo
Empréstimos obtidos

Empréstimos bancarios 238.573 - - 238.573

Empréstimos fiduciarios (Banque Privée) 604.355 - - 604.355

Outros 1.037.947 - - 1.037.947
Responsabilidades representadas por titulos 4.385.471 - - 4.385.471
Empréstimos obtidos junto de empresas do Grupo

Espirito Santo Tourism (Europe) 197.364 222.000 - 419.364

Rio Forte 1.047.585 - - 1.047.585
Derivados 65.822 - - 65.822
Credores 8.505 18.234 - 26.739
Outros passivos 101.636 (1.585) - 100.051
Provisbes 15.700 - 15.700

Total de Passivo 7.687.257 254.349 l 7.941.606

Capital proprio

Capital 460.400 - . 460.400
Prémio de emiss&o 40.000 - - 40.000
Acgdes preferenciais 126.855 4.516 - 131.371
Resena Legal 23.186 C T T T | 23.186
Resenas de justo valor 1.356.163 (54.100) |  (1.194.111) 107.952
Diferengas cambiais 12.815 - - 12.815
Resultados acumulados (1,883.351) (2.452.408) | (310.063)|  (4.645.820)

136.068
Total de Passivo e Capital Proprio 7.823.325 (2.247.641)

Total de Capital Proprio

(2.501.990) (1.504.174) (3.870.096)

(1.504.174) 4.071.510
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PRIVADO E CONFIDENCIAL

As principais associadas do Grupo em 30 de Setembro de 2013, s&o apresentadas como segue:

Associadas FaTLITEEES
economico
Cinegetur 26,20%
Sodim 31.84%
Luso Hispanic Investments (LHI) 21,00%
Logz 26,67%
Relatério sobre Fase 1 do trabalho — 31 de Janeiro de 2014 Espirito Santo International, S.A.
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~ PRIVADOE CONFIDENCIAL

5.3 Saldos a receber de accionistas

Um resumo dos saldos a receber de accionistas a data de 30 de Setembro e 31 de Dezembro de 2013 é apresentado como segue:
Euros'000

Descricao 30.09.2013 31.12.2013 Variacao

ESATS.A. 117.010 121.940

Control Dewelopment Ltd 55.380 55.380
ES Control S.A. 264.455 292.207

469.528

Fomos informados que esta planeado para o primeiro trimestre de 2014, um aumento de capital na ES Control de cerca de 100 milhdes de euros, com vista a
regularizagao parcial deste saldo.
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 PRIVADOE CONFIDENCIAL

Um detalhe, por entidade do Grupo, da divida consolidada (incluindo as responsabilidades representadas por titulos) a data de 30 de Setembro 2013, é apresentado

como segue:

Euros'000

ES indus SeStes

e ESR(P)

Bank loans

ESB Panama 445.540 72.020 - - - - 517.560
Caixa Geral Depositos 128.571 - - = - - 128.571
BPI 91.150 - - - - 91.150
BCP - - - - 25.000 23.000 48.000
BES - - - - 1.587 2.300 3.887
CREDIT SUISSE - - - - 65.823 - 65.823
BANIF - 7.482 - - 7.482 - 14.964

665.261 79.502 - - 99.892 25.300 869.955

Other loans

ESFIL loans 371.136 149.661 - - - - 520.797

Fiduciary loans clients BPES Retalho B Privéee 604.355 - - - - 604.355
975.491 149.661 - - - 1.125.152

Notes

BES- custody Institucionais BES 1.673.625 - - - 1.673.625

BESV - custody Retalho B V 337.307 - - - - 337.307

BPES - custody Retalho B Privee 765.745 - - - - 765.745

ECP PROGRAM Retalho BES 686.087 100.000 140.000 - 926.087

DOMESTIC CP Retalho BES 495.300 - - - 141.000 - 636.300
3.958.064 - 100.000 140.000 141.000 - 4,339.064

7
140.000

Total divida 5.598.816 229.163 400.000

240.892 6.334.171

Euros'000

Quadro Resumo Divida 30-Set-13

Clientes Institucionais BES 1.673.625
Clientes Retalho BES 1.562.387
Clientes Retalho Banque Privée 1.370.100
Clientes Retaho BES Vénétie

Total divida 7 4.943.419 )88
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‘. ; PRIVADO E CONFIDENCIAL

A data de 30 de Setembro de 2013, as responsabilidades representadas por titulos decompdem-se como segue em rela

BES Véneétie |Banque Privée BES ECP P s
(Custédia) (Custodia) (Custodia) rognS
ESAF Fundos Portugal 662.000
BES (Retalho) - - - -

BES Agores (Retalho) - - - -

Outros clientes BES = - - 19.809
Clientes Venezuela (ver detalhe abaixo) - - f 620.315 -
Banco Bandes Uruguay, S.A. - - 293.892 -
Portugal Telecom - - 750.000 -

Clientes Banque Privée Espirito Santo (BPES)” - 765.745 - -
Clientes Banque Espirito Santo Etde La Vénétie (BESV)* 337.307 - = -
Millenniumbcp - - - -

Qutros -
765.745 1.664.207

= aguardamos a disponibiliz agao de informag8o detalhada sobre a carteira de clientes

Detalhe "Clientes Venezuela"
BES Vénétie |Banque Privée BES
(Custodia) (Custodia) (Custodiay | ESF Erogram
PDVSA Petroleo S.A.
PDV Insurance Company, Ltd
PDVSA Services BV

Petroleos da Venezuela

Fondo Nacional para el Desarrollo Nacional (Fonden)

620.315

Relatorio sobre Fase 1 do trabalho — 31 de Janeiro de 2014

Papel
Comercial

358.000
468.550
26.750

48.000
35.103
936.403

Papel
Comercial

¢ao a entidade custodiante e aos investidores:

Euros’'000

1.020.000
468.550
26.750
19.809
620.315
293.892
750.000
765.745
337.307
48.000
35.103
4.385.471

Euros'000

620.315

Espirito Santo International, S.A.
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. PRIVADOE CONFIDENCIA

Um detalhe, por entidade do Grupo, da divida consolidada (

como segue:

Bank loans

ESB Panama

Caixa Geral Depositos
BPI

BCP

BES

CREDIT SUISSE
BANIF

Other loans
ESFIL loans
Advances ESFIL Luxembourg
Fiduciary loans clients BPES

Notes

BES- custody
BESV - custody
BPES - custody
ECP PROGRAM
DOMESTIC CP

Total divida

Clientes Institucionais BES
Clientes Retalho BES
Clientes Retalho Banque Privée
Clientes Retaho BES Vénétie

Total divida

Relatério sobre Fase 1 do trabalho —

Quadro Resumo Divida

incluindo as responsabilidades representadas por titulos) & data de 30 de Novembro 2013, é

Euros'000

476.540 71.542 - - - - 548.082

128.571 - - - - - 128.571

- - - - 25.000 23.000 48.000

- . - - - 2.340 2.340

- - - - 65.823 - 65.823

- 7.481 - - 7.482 - 14.963

605.111 79.023 - - 98.305 25.340 807.779

641.991 152.565 - - - - 794.556

23.000 - - - - - 23.000

Retalho B Privée 599.894 - - - - - 599.894
1.264.885 152.565 - = -

Institucionais BES 1.516.213 - - - - - 1.516.213

Retalho B V 353.611 - - - - 353.611

Retalho B Privée 751.099 - - - - 751.099

Retatho BES 351.437 B 50.000 42.500 - 443.937

Retalho BES 1.381.900 - - - - 1.384.400

4.354.260 - 50.000 42.500 _4.449.260

6.224.256

30-Nov-13

1.516.213
1.828.337
1.350.993

31 de Janeiro de 2014

231.588

Euros'000

100.805

6.674.489

apresentado

Espirito Santo International, S A.
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PRIVADO E CONFIDENCIAL

5.5 Eurasian Investments Limited

A data de 30 de Setembro de 2013, esta sociedade detém acgbes preferenciais da ES| Overseas no montante de 83 milhdes de euros (154,4 milhdes de euros a data
deste Relatorio).

De acordo com o transmitido pelo Conselho de Administragado do ESFG ao Banco de Portugal através de carta datada de 31 de Dezembro de 2013, o capital social da
Eurosian Investments Limited encontra-se repartido entre Michel Ostertag, cidadao suico, que detém 99% do capital e Ricardo Carvalho, advogado em Macau, com os
restantes 1%. A administragao desta sociedade & assumida pelos dois sdcios, sendo a gestao executiva exercida por Michel Ostertag.

Relatorio sobre Fase 1 do trabalho — 31 de Janeiro de 2014 Espirito Santo International, S.A.

’

45 de 47



Ly @p oY
V'S ‘leuoneulaiu] ojues O::Qmm 102 ©p OMuer ap LE — oyjegeJ) op | ased 21gos ouoleay

-eiodoing oelun ejed sepejdope owod [} olisoueuld olejay 8p SieuoioBuId|
SEULION SE WO0D SPEepILLIojuoD WS SEPEp|OSU0d SBJU0D seApadsal se seioge|d Jod Jeydo apod odnig o ‘ogddo ens e essa efes 0sed ‘anb oplajal 1as aAsp ojadsal 8)s8 ¥

"SEpEepI|oSU0D SBJ0D 8p oedesedaid e aiqos obingwaexn ou |oneoijde oede|siba| BU
opejndnse oe ojuswidwind Jep e eulio) 8p Sepepl|osuod seliddueul sapdelisuowap sens sep oedesedaid e epaoold odnic) 0 ‘sjueABIOp ‘BNb SOWEPUSWOd3) ‘aseq eI1saN

‘Sepepljosuod seli@dueul saodesjsUOWSp SeAioedsal sep odnig ojad oedesedaid ap apepauoledbuqo
e esenBinquiaxn-] oede|siba| ep 811099p ‘SOplIeJ) BWIOE SOHSINDaI SO WEdYLIdA as (1) @ oBinquiexnT Ou Epespas BUIUQUE apepaioos ewn 9 |33 & (1) anb opueiapisuo)

-opepljua eolun BWN Wass|N}suod 3
owoo sepuab weles ‘(s)elelpisgns @ sew-esaidwe ‘sapepius (siew no) senp se onb apsap NO Speplud BANO 2IGOS O|0UOD BYUSISP anb apsep Sepepijosuod seileoueuy
sapdensuowap senijoadsal se Jesedsid e epebugo @ ‘senbinquiaxnT jeuoldeu OyBlIp OB eyalns esaidwa Jenbjenb ‘eayoaiq eu ojsiaaid OWOD [B] ‘SJUSWIEILBUSD

-SEpEPI|OSUOD SEJUOD Se eAlje|al (,eAdalld, Jod epeubBisap sjueAelop) 330/6vE/E8 BARORIIA B sodsuel} [enb e 'seioJaWwo Sapepaioos 814oS § L6l 9p
0)soBy ap QL 8P (epedyipow) 19] P JIAX oedoag eu epeibesuod 9S- 00U ‘oe)sab ep OpepI|OSUCd OHgle|d) Wn 3p 8 sepepl|osSuod SeUod 8p oedeioqel@ ap oedebuqo v

obBunquwaxn ou sepeapss sspepud Jod JeAiasqo e sepepijosuod seljaoueuly
saojeipsuowsp ap oedejuasaide @ oeseiedeaid ap apepaliojebliqo e soAlje[ad sojisinbay 9°G

WION3QIINOO 3 00V



PRIVADO E CONFIDENCIAL

6 Anexos

6.1 Engagement Letter

6.2 Organigrama do Grupo
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