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1. RELATORIO DE GESTAO



1.1 Introdugao

A sociedade PARVALOREM, S.A. ("PARVALOREM") foi constituida no ano de 2010, através de escritura
ptblica outorgada em 16 de Setembro de 2010, pelo BPN - Banco Portugués de Negdcios, S.A. ("BPN"),
no &mbito da reestruturagio financeira desse Banco e no quadro do processe de reprivatizagdo do
mesmo.

A PARVALOREM iniciou a sua actividade, em 8 de QOutubro de 2010, tendo como actividade principal a
prestag@o de servigos de consultoria, aquisigdo de titulos ou de créditos e respectiva gestéo de bens
pertencentes a Sociedade.

Até 31 de Dezembro de 2011 a Sociedade foi detida integraimente pelo Banco Portugués de Negocios,
S.A. (BPN), sendo as suas operagbes e transacgdes influenciadas pelas decisdes do Grupo em que
aquele se insere.

No &mbito do processo de reprivatizagio do BPN, accionista da Sociedade, foi aprovada pelo Despacho
n.° 825/11 - SETF de 3 de Junho de 2011, a aquisi¢dc pelo Estado Portugués, através da Direcgio Geral
do Tesourc e Finangas, da tolalidade das acgdes representativas do capital social da PARVALOREM,
operagdo que se concretizou em Fevereiro de 2012. Com a concretizagdo desta venda, o Estado
Portugués assumiu directamente todos os direitos e obrigagbes relacionados com a Sociedade.



1.2 Orgdos Sociais

PARVALOREM, S.A.

Conselho de Adminis;'(rac,"éo1
Rui Manuel Correia Pedras (Vogal)

Mario Manuel Garcia Faria Gaspar (Vogal)
Jorge Anténio Beja Pessoa (Vogal)

Conselho Fiscal

Maria Rosa Tobias Sa (Presidente)
David Anténio Teixeira de Avelar (Vogal)
Miguel Mendes de Barros (Vogal)

Revisor (Efectivo)
Efectivo
Deloitte & Associados, SROC, S A, Lda.
Representada por Dr. José Antonio Mendes Garcia Barata, ROC n® 1210
Revisor (Suplente)

Dr. Carlos Luis Qliveira de Melo Loureiro, ROC n° 572

" O Dr. José Lourengo Soares exerceu as fungdes de Presidente do Conselho de
Administracio da PARVALOREM até final do més de Dezembro.



1.3 Enquadramento Macroecondémico
Economia Mundial

O ano de 2011 foi caracterizado por sucessivas revisdes em baixa do crescimento econémico mundial.
Factores como o terramoto do Japdo, a crise da divida soberana europeia com os consequentes cortes
nas notagdes de rating dos paises periféricos e as dificuldades de entendimento entre democratas e
republicanos na aprovagio de um plano de contengdo dos gastos publicos que levou a perda da notagdo
de rating de AAA dos EUA efectuada pela agéncia S&P, afectaram a confianga dos agentes econdmicos,
especialmente nas economias desenvolvidas.

A diferenga entre a dinamismo das economias emergentes e das economias desenvolvidas fol
gradualmente sendo mais evidente ao longo do ano, assim como a evolugo diferenciada das economias
americana e europeia e, dentro do espago da Zona Euro, da clivagem entre o ritmo de crescimento
economico da Alemanha e dos restantes paises do bloco.

De acordo com os ultimos dados do FMI, o crescimento mundial tera sido de 3,8% em 2011, com as
economias emergentes a avangar 6,2% e as economias desenvolvidas a crescerem apenas 1,6%.

Nos EUA, a economia tera crescido em 2011 1,8% enquanto que na Zona Euro, o Produto Internc Bruto
(PIB} devera ter crescido 1,6%.

No ambito da Zona Euro, as variagbes de evolugao econdmica sdo significativas: a Alemanha deve ter
registado um crescimento do PIB de 3% enquanto que a Franga (segunda poténcia da Zona Euro) tera
registado um crescimento de 1,6%, a Italia (terceira poténcia) devera ter registado um crescimento de
0,4% e a Espanha (quarta poténcia) devera ter crescido 0,7%. Os paises em maiores dificuldades,
deverao ter registado quebras do PIB de 1,6% (Portugal) e de 6,0% (Grécia), enquanto que a Irlanda ja
deve ter registado um ligeiro crescimento econdmico (0,6%).

A economia japonesa deve ter evoluido negativamente em 2011 (-0,9%) em consequéncia dos efeitos do
sismo de grau 9 seguido de tsunami e que deu origem ao desastre nuclear de Fukushima.

Os denominados paises BRIC deverdo ter crescido: Brasil {2,9%), Russia {4,1%), india (7,4%) e China
(9.2%).



Previsées economicas |
Rubrica 2011 2012 2013]
Produto intemo Bruto
Economias desenvolvidas 1,6% 1.2% 1,9%|
Economias emergentes 8,2% 5.4% 5,9%
EUA 1,8% 1.8% 2,2%
Zona Euro 1,6% -0,5% 0,8%
Japao -0,9% 1,7% 1,6%
China 9,2% 8,2% 8.8%
Rassia 4,1% 3.3% 3,5%
india 7,4% 7,0% 7.3%
Brasil 2,9% 3,0% 4,0%)|
Inflagéo
Economias desenvolvidas 2,7% 1.6% 1,3%
Economias emergentes 7,2% 6,2% 5,5%|

Fonte: Fundo Monetério Inlernacional (Cullook Janeirc 2012)

A desaceleracdo economica verificada em 2011, em especial no segundo semestre do ano, foi a
consequéncia da desconfianga dos agentes econdmicos e do aumento da aversdo ao risco por parte dos
investidores. Os mercados de acgdes, especialmente as bolsas europeias, japonesa e dos mercados
emergentes, desvalorizaram-se significativamente. Os spreads de risco da divida dos paises europeus
em dificuldades aumentaram, o mesmo sucedendo aos spreads da divida das empresas, consideradas
investment grade (rating igual ou superior a BBB- / Baa3) e consideradas high yield (rating inferior a BBB-
! Baa3).

A politica monetéria foi restritiva na maior parte do ano nas economias emergentes, devido a expectativa
de pressdes inflacionistas que acabaram por ndo se verificar, levando alguns bancos centrais a flexibilizar
as condigdes nos mercados monetarios: descida dos coeficientes de reservas obrigatérias dos bancos na
China e descida da taxa de juro de referéncia (Selic) no Brasil sdo alguns exemplos.

Nas economias desenvolvidas, o Banco Central Eurcpeu (BCE) procedeu & subida da Refi Rate de 1%
para 1,5% numa primeira fase para depois descer novamente para 1%.

A crise da divida soberana europeia agravou-se, tendo Portugal solicitado no primeiro semestre um
resgate da ordem de 78 mil milhdes de euros e a Grécia solicitado um segundo pacote de ajuda, para
além de se ter fixado um haircut da divida em 50%, cuja negoctagdo com os credores privados nao foi
concluida em 2011, esperando que o seja em Janeiro ou Fevereiro de 2012.

A situagdo do sector financeiro continuou complicada ao longe do ano. As necessidades de financiamento
dos halan¢os dos bances nos mercados monetérios e de capitais continuaram dificeis. A desconfianga é
significativa, pelo que, os bancos com mais excedentes continuam a preferir fazer depésitos junto do
Banco Central Europeu. No final de 2011, os depdsitos dos bancos no BCE eram superiores a 400 mil
mithdes de euros, o valor mais alto do ano.

O processo de desalavancagem continuou, a par da constante necessidade de os bancos se
recapitalizarem. Até Junho de 2012, os bancos europeus tém de obter um réacio de core Tier | de 9%.

O BCE no més de Dezembro possibilitou aos bancos financiarem-se por trés anos, tendo o primeiro leildo
ocorrido no dia 21/12 e foram colocados quase 500 mil milhGes de euros. O segundo e ultimo leildo
ocorrerda em Fevereiro de 2012.



As estimativas econdmicas para 2012 apontam para uma desaceleraglo economica, especialmente na
Zona Euro. A nivel mundial, o FMI estima que o PIB cresga 3,3%, Os EUA deverdo crescer em 2012
cerca de 1,8%, a Zona Euro devera contrair 0,5%, o Japao deverd evoluir positivamente cerca de 1,7%,

as economias avangadas irdo crescer 1,2% e as economias emergentes deverdo crescer 5,4%.

Os principais desafios para 2012 s3o a implementagao de medidas ja decididas com vista a resolugéo de
um processo demorado como é a crise da divida soberana europeia, o défice publico americano e a holha
imobiliaria na China. Esperam-se eleigbes em alguns paises, como a Franga e os EUA.

Os analistas internacionais n&o consideram qualquer subida das taxas de juro nos EUA em 2012 e
relativamente & Zona Euro, as estimativas apontam para uma nova descida da Refi Rate de 1% para
0,75% ou mesmo para 0,50%.

Mercados monetarios

Em 2011 a Reserva Federal Americana (FED) manteve a sua taxa de juro de cedéncia de liquidez ao
sistema bancéario em 0,25% e, continuou a transmitir aos mercados financeiros varias indicagbes no
sentido da manutengdo dos estimulos monetarios com que tem enfrentado a crise financeira.

Para contrariar a tendéncia de retracgfo da concesséo de crédito ao sector privado da economia, o FED
continuou com a palitica de cedéncia guantitativa de liquidez através de compras de divida publica, de
titulos hipotecarios e de obrigagdes das instituigdes de crédito imobiliaric de origem governamental até
Junho de 2011. O balango financeiro da Reserva Federal Americana continuou a aumentar, atingindo em
finais de 2011 mais do triplo, face ao valor anterior 2 crise financeira.

A Libor do USD a 6 e a 12 meses apesar de terem subido em 2011, permaneceram em niveis reduzidos,
terminando o ano nos 0,8085% e 1,12805% respectivamente (0,456% e 0,781% no final de 2010).

Na Europa, o Banco Central Europeu (BCE) comegou por subir a Refi Rate de 1% para 1,25% e para
1,5%, devido a pressfes inflacionistas que se sentiram nos primeiros meses de 2011. Os pregos das
commodities estiveram pressionados no primeiro trimestre do ano.

Apbs ¢ Verao e com a nomeagdo de um novo Presidente do BCE, Mario Draghi que sucedeu a Jean
Claude Trichet, a politica monetaria mudou. A Refi Rate desceu no Gltimo trimestre de 2011 novamente
para 1% e o BCE estendeu as linhas de liquidez aos bancos por prazos até trés anos.

As taxas de juro Euribor subiram, especialmente no primeiro semestre do ano. A Euribor a 12 meses
passou de 1,507% em Dezembro de 2010 para 1,947% em Dezembro de 2011, enquanto a Euribor a 6
meses fechou o anc em 1,617% (1,227% em Dezembro de 2010).

O BCE acelerou a expansao do seu balango aceitando como colateral activos de menor qualidade como
contrapartida das suas cedéncias de liquidez e alargou os prazos dos fundos concedidos, nas operagdes
de refinanciamento dos bancos, os quais chegaram aos trés anos.



Intensificou nos periodos mais criticos, em especial no segundo semestre de 2011, a compra de
obrigagbes de divida publica em mercado secundéario de Itélia, Espanha e Portugal. As compras
ascenderam no final de 2011 e desde o inicio do processo em 2010, a mais de 200 mil milhdes de euros.
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Mercados de capitais

A evolug@o das bolsas mundiais foi genericamente negativa, como o espelha o indice MSCI World que
apresentou uma performance negativa de 5,5%. O mercado americano de ac¢des medido pelo indice
S&P 500 apresentou uma variagio nula em 2011, enguanto que as bolsas europeias cairam 11,3%
(medidas pelo indice Stoxx 600). A bolsa japonesa medida pelo Indice Topix caiu em 2011 18,8%. O
indice da bolsa de Hong Kong caiu 20%, o indice MSCI Far East (Asia sem o Jap&o) caiu 16,8%, tendo o
indice MSCI Emerging Markets regredido 18,4%.

As quedas foram genéricas e espelharam os receios e a aversao ao risco por parte dos inveslidores.

Nos mercados obrigacionistas, registou-se uma fuga para o refligio, com as rendibilidades até a
maturidade das obrigagbes americanas e alemds com dez anos de maturidade a descerem
significativamente. Contrariamente, a divida dos paises europeus em dificuldades, registaram uma forte
subida do prémio de risco exigido pelos investidores.

No caso portugués, a rendibilidade até & maturidade das obrigagdes de divida publica portuguesa a dez
anos subiu de 6,86% no final de 2010 para 12,771% no final de 2011. O spread da divida publica
portuguesa a dez anos face 3 alema estava nos 1085 pontos base no final de 2011,

Os credit default swaps (CDS) dos paises periféricos da zona euro continuaram a subir significativamente
em 2011, O CDS a cinco anos de Portugal passou dos 500 pontos base (pb) no final de 2010 para os
1.117 pb no final de 2011, o de Espanha subiu de 350 pb para 393 pb e o de Italia passou de 243 pb para
502 pb.

Os spreads de risco das obrigagdes de empresas registaram igualmente uma subida significativa, com os
indices iTraxx (espelha o spread médic pago pelos emitentes com rating igual ou superior a BBB-/Baa3) e



Crossover (espelha 0 spread médio pago pelos emitentes com rating inferior a BBB-/Baa3) a fecharem o
ano nos 175 pb (105 pb no final de 2018) e nos 760 pb (438 pb no final de 2010) respectivamente.

A Economia Portuguesa

De acordo com as Ultimas projecgfes do Banco de Portugal, o Produto Interno Bruto (PIB) da economia
portuguesa decresceu 1,6% em 2011, devendo decrescer 3,1% em 2012 e crescer muito ligeiramente em
2012 (0,3%).

E preccupante a continuada queda da formacao bruta de capital fixo. Depois das quedas registadas em
2009 (11,7%) e em 2010 (4,8%), este indicador voltou a cair 11,2% em 2011 e a previs&o para 2012 é a
de uma nova queda de 12,8%, isto &, cerca de 40% de quebra em quatro anos.

A evalugio do consumo privado também é preocupante, sendo reflexo do ajustamento econdmico, com
efeitos negativos no aumento do desemprego.

Para 2012, o Banco de Portugal prevé uma contracgdo do consumo privado de 6% e da procura interna
de 6,5%.

Os Unicos indicadores com uma evolug@o prevista positiva em 2012 s@o as exportagbes que devem
aumentar 4,1% e a redugio dos défices das balangas corrente e de capital e de bens e servigos, sendo
que neste ultimo caso, o Banco de Portugal prevé um excedente em 2012,

Previsdes economicas |
Rubrica 2011] 2012 2013}
Produto Intemo Bruto -1,6% -3.1% 0.3%
Consumo Privado -3,6% -6.0% -1.8%
Consume Publico -3,2%| -2,9% -1,4%
Formagao Bruta de Capital Fixo -11,2% -12,8% -1.8%
Procura Intema -5,2%) 6,5% -1,5%
Exportagbes 7.3% 4,1% 5,8%
Importagdes -4,3% -6,3% 0.7%
Balanga Comrente e de Capital (% do PiB) -6,8% -1,6% 0.8%
Balanga de Bens e Servigos (% do PIB) -3.7%] 0,3%| 24%
indice harmonizado de pregos no consumidor 3,6% 3.2% 1,0%

Fonte: Banco de Portugal (BE Inverno 2011)

A economia porluguesa vai continuar a sofrer um processo de ajustamento e de modelo de configuragio,
isto &, as empresas t&ém de direccionar gradualmente a sua produgiio para o mercado interno com vista &
substituigdo de importagdes e para © mercado externo para compensar o ajustamento econdmico actual.
Os mercados das exportagdes devem passar cada vez mais pelas economias com melhores perspectivas
de crescimento econémico.

Inflagdo e Desemprego

Em 2011, a inflag&o subiu para 3,6%, prevendo-se que possa descer para 3,2% em 2012,



A subida dos pregos das commodities, teve um impacto nos pre¢os dos combustiveis e dos produtos
alimentares, bem como a subida do IVA para 23% no inicio do ano.

A laxa média de desemprego continuou a sua trajectéria ascendente, passando de 10,9% no final de
2010 para 13,2% no final de 2011.

Os analistas em geral esperam a continuagao do aumento do desemprego em 2012 para cerca de 14% a
14,5%, consoante as estimativas, o que reflecte o ajustamento econémico que o Pais vive.

Finangas piiblicas

Em Abril de 2011, o Pais solicitou ajuda financeira a Comissdo Europeia e ao Fundo Monetério

Internacional.

Com o acordo de assisténcia financeira, ficaram estabelecidas metas para o défice publico em valor
absoluto e em percentagem face ac PIB e o governo ficou obrigade a um vasto plano de reformas
estruturais, de forma a melhorar a produtividade e o crescimento econdmico a médio prazo.

O défice publico em percentagem face ao PIB definido para 2011 era de 5,9%, devendo ter ficado cerca
dos 4%, devido a uma medida extraordinaria que foi a passagem dos fundos de pensdes da banca para a
seguranga social.

Para 2012, o objectivo do défice piblico é de 4,5%, mas ndo sdo permitidas medidas extraordinarias.

Sistema bancério

Na sequéncia de vérias descidas da notagio de risco do Pais, o prémio exigido pelos investidores &
divida soberana aumentou cerca de 600 pontos na maturidade de dez anos, 0 mesmo sucedendo nas
restantes maturidades de divida de m/l prazo.

O acesso ao mercado para colocagdo de divida de m/l prazo deixou de existir para o Pais, para as
instituigdes financeiras e para as empresas nacionais em geral. A nivel de divida publica, o Estado emitiu
apenas bilhetes do tesouro a 3 e a 6 meses ao longo de 2011.

Além das dificuldades financeiras, o Banco de Portugal estabeleceu novas metas de solvabilidade para os
bancos, nomeadamente, um racio de Core Tier | de 9% no final de 2011 e de 10% no final de 2012. Os
bancos desenveolveram um processo de desalavancagem de activos e de reforgo dos capitais proprios.

O programa de assisténcia financeira ao Pais no valor de 78 mil milhdes de euros, estabelece uma
parcela de 12 mil milhdes de euros para reforgo dos capitais proprios dos bancos nacionais, caso estes

venham a necessitar.

A qualidade da carteira de crédito dos bancos portugueses continuou a deteriorar-se em 2011, com o
crédito vencido a subir em valor absoluto e em percentagem da carteira de crédito.
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A recessdo econdémica que afectou as empresas e a taxa de desemprego que se agravou em 2011 cerca
de 2,5% face ao valor j& elevado registado em 2010, foram os factores responsaveis pelo aumento do
crédito mal parado.

Os bancos nacionais continuaram ao longo de 2011 a recorrer ao financiamento junto do BCE,
beneficiando em Dezembro de 2011 do leiléo de financiamento a trés anos efectuado por este.

Contas externas

Em 2011, o Banco de Portugal apontou para uma redugio do défice da Balanga Corrente e de Capital
para 6,8% do PIB (8,7% em 2010). Esta redugdc foi em grande parte explicada pela evolugao da Balanga
de Bens e Servigos, cujo défice passou de 8,5% em 2010 para previsivelmente 3,7% em 2011,

A evolugio da Balanga Corrente e de Capital que tem como contrapartida as necessidades de
financiamento externo da economia, ganheou nos Uitimos dois anos uma importancia acrescida na analise
do risco da divida soberana dos paises periféricos.

Para 2012, o Banco de Portugal estima que o défice da Balanga Corrente e de Capital continue a descer

para 1,6% do PIB e para 2013, ja se espera um saldo positivo de 0,8%, o que a verificar-se, demonstra
bem o ajustamento da economia portuguesa.

N



1.4 Evolugao da actividade da sociedade

A sociedade PARVALOREM, S.A. ("PARVALOREM") foi constituida no ano de 2010, afravés de escritura
publica outorgada em 16 de Setembre de 2010, pelo BPN — Banco Portugués de Negécios, S.A. ("BPN"),
no ambito da reestruturag@c financeira desse Banco e no quadro do processo de reprivatizagio do

mesmo.

A PARVALOREM iniciou a sua actividade, em 8 de Qutubro de 2010, tendo como aclividade principal a
prestacdo de servigos de consultoria, aquisi¢o de titulos ou de créditos e respectiva gestao de bens
pertencentes & Sociedade.

Em Dezembro de 2010, a Sociedade adquiriu ao BPN, ao Banco Efisa, $.A. e a BPN Crédito IFIC, S.A,,
um conjunto de activos que se encontravam nos seus balangos em 30 de Novembro de 2010, pelo seu
valor nominal.

Até 31 de Dezembro de 2011 a Sociedade foi detida integralmente pelo BPN, sendo as suas operagbes e
transac¢des influenciadas pelas decisdes do Grupo em que aquele se insere,

No &mbito do processo de reprivatizagdo do BPN, foi aprovada pelo Despacho n.? 825/11 — SETF de 3 de
Junho de 2011, a aquisigao pelo Estado Porlugués, através da Direcgéo Geral do Tesouro e Finangas, da
lotalidade das acgbes representativas do capital social da PARVALOREM, S.A., operagdo que se
concretizou em Fevereiro de 2012. Com a concretizagéo desta venda, o Estado Portugués assumiu
directamente todos os direitos e obrigagGes refacionados com a Sociedade.



1.5 Analise Financeira da Actividade

1.5.1 Resultados e rendibilidade

milhares €
Variagio
PN B vaior
Fornecimentos e servigos externos (362) (1.529) (1.167)
Gastos com o pessoal - (20) {20}
Provisbes e perdas por imparidade (953) (1.783.797) (1.782.844)
Outros rendimentos € ganhos - 2.825 2,825
Outros custos operacionais (10) (834) (824)
(1.325) {1.783.355) (1.782.030)}
Rendimentos e ganhos financeiros 2.307 8.904 6.597
Gastos e perdas financeiras (4.274) (129.841) (125.567)
(1.967) (120.937) {118.970)
Imposto sobre o rendimento do exercicio - {1) (1)
Resultado do periodo (3.292) (1.904.293) (1.901.001)

Em Dezembra de 2011 o Resultado Liquido acumulado no exercicio cifrou-se num prejuizo de
1.904,3 milhdes de euros, representando um agravamento, face a 2010, de 1.901 milhSes de

euros.

Para o resultado acumulado no finai do exercicio contribuiram essencialmente as rubricas de
provisbes e imparidade e de custos e perdas financeiras.

As Provisdes e perdas por imparidade, no montante de 1.783,8 milhdes de euros, registaram
um aumento de 1.782,8 milhdes de euros face ao montante relevado em 2010, uma

consequéncia da extingdo da carta-conforto do BPN, S.A..

Os custos e perdas financeiras, no total de 129,8 milhdes de euros, incluem os juros dos
empréstimos bancarios e obrigacionista, respectivamente, montantes de 12,6 mithdes de euros
e de 112,2 milhdes de euros.



1.5.2 Evolugao do Balango

rmilhares €
Dezembro 10
Activo
Activos ndo correntes:
Quiras conltas a receber 2.409.150 638.170 (1.770.980)
Existéncias . 1.251 1.251
Qutroa activos - 890 890
Total de activos nio correntes 2.409.150 640.311 (1.768.839)
Activos correntes;
Contas a receber de accionistas e socios 108.334 - (108.334)
Adiantamentos a fomecedores - 43.520 43,520
Estado e outros entes publicos 6 423 417
Caixa & equivalentes de caixa 188 44.882 44,694
Total de activos correntes 108.528 88.825 (19.703}
Total de Activo 2.517.678 729.136 (1.788.542)

O Activo da PARVALOREM em Dezembro de 2011 situou-se em 729,1 milhdes de euros, o que significou
um decréscimo de 71% face ao final do ano 2010.

A rubrica de Outras contas a receber totalizou 638,2 milhdes de euros, uma diminuigdo de 1.770,9
milhdes de euros face ao montante registado no exercicio anterior, uma variagdo que resulta do
reconhecimento das imparidades para os activos adquiridos, em consequéncia do termo da carta-conforto
prestada pelo BPN, S.A..

Os Adiantamentos a Fornecedores cifraram-se em 43,5 milhdes de euros. Nesta rubrica registaram-se
adiantamentos pagos ao BPN durante ¢ exercicio de 2010 para aquisicdo de operagdes de crédito que s6
vdo atingir 0 seu vencimento entre 2012 e 2014. Estas operagbes so0 poderdo ser adquiridas pela
Sociedade apods a sua data de vencimento. No exercicio de 2011, com a cessdo da carta-conforto
prestada pelo BPN, foram reconhecidas as imparidades para os activos prometidos adquiridos.
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milhares €

Dezembro 10 Dezembre 11

Passivo e Capital Préprio

Passivos ndo correntes:
Empréstimos Bancarios 159.041 307.847 108.806
Empréstimos Obrigacionistas 2.320.151 2.320.703 552
Outros Passivos 1.362 1.285 {77}
Total de passlvos niio correntes 2.520.554 2.629.835 109.281
Passivos correptes:
Fornecedores 131 51 (80)
Estado e outros entes piiblicos 6 6 -
Qutras contas a pagar 229 6.779 6.550
Total de passivos correntes 366 6.836 6.470
Total do Passivo 2.520.920 2.636.671 115.751
Capital préprio;
Capital social 50 50 -
Resultados transitados % (3.292) (3.292)
Reservas de reavaliagdo - - -
Resultado do periodo / Exercicio {3.292} {1.904.293) (1.901.001)
Total do Capital Proprio (3.242) {1.907.535) (1.904.293)
Total do Capital Préprio e do Passivo 2.517.678 720.136 (1.788.542)

Os Passivos ndo Correntes, constituidos por empréstimos bancéarios e obrigacionistas, em Dezembro de
2011, saldaram-se em 2.628,6 milhdes de euros, um acréscimo de 1094 milhdes de euros relativamente
ao saido do final do exercicio anterior.

O Capital Proprio da PARVALOREM no ano de 2011 sofreu uma diminuigéo de 1.904,3 milhdes de euros.

1.6 Factos relevantes ocorridos apos o termo do exercicio

No exercicio de 2011, no ambito do processo de reprivatizagdo do BPN, foi aprovada pelo
Despacho n.° 825/11 - SETF de 3 de Junho de 2011, a aquisigéo pelo Estado Portugués,
através da Direcgéio Gera!l do Tesouro e Finangas, da totalidade das acgbes representativas do
capital social da Parvalorem, S.A., opera¢do que se concretizou em Fevereiro de 2012. Com a
concretizagdo desta venda, o Estado Portugués assumiu directamente todos os direitos e
obrigagbes relacionados com a Sociedade.
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1.7 Gestédo do capital e proposta de aplicagéao de resultados

As demonstragbes financeiras da Sociedade, em 31 de Dezembro de 2011, apresentam
capitais proprios negativos de 1.907.535 milhares de Euros, situagdo a que se aplica o artigo
35.% do Cadigo das Sociedades Comerciais, pelo gue o Conselho de Administragao ira solicitar
ao accionista que tome as medidas julgadas convenientes relativamente a perda de mais de
metade do capital social da Sociedade.

Nos termos da alinea f) do n.® 1 do artigo 66.° do Cadigo das Sociedades Comerciais, propde-
se que o Resultado Liquido do Exercicio, negativo em 1.904.293.030,42 euros, seja totalmente
transferido para Resultados Transitados.

Lisboa, 20 de Abril de 2012

Conselho de Administragdo

Yarrenn

Vogal
Rui Manuel Correia Pedras

ﬁ&ﬁwmfﬂéwuc Framater foms Jot

Vogal
Mario Manuel Garcia Faria Gaspar

o

A A
Y
/. Jorge An(éniﬂ Beja Fessoa

L

L
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Anexo |

Para efeitos do n.° 5 do artigo 447.° do Cadigo das Sociedades Comerciais, informa-se que,
durante o exercicio de 2011, cada um dos Membros dos Orgdos de Administragdo e de
Fiscalizagdo nao possuia qualquer acgéo ou obrigacio das referidas nos nimeros 1 e 2 do mesmo

preceito legal.
Anexo |

Para efeitos do n.° 4 do artigo 448.° do Cédigo das Sociedades Comerciais, informa-se que,
durante o exercicio de 2011, o BPN — Banco Porfugués de Negdcios, S.A. foi o Gnico accionista da
PARVALOREM, S.A., mantendo-se, nesta data, essa situagao.

Anexo Il
Para efeitos do n.° 4 do artigo 245.%-A do Cddigo de Valores Mobiliarios informa-se que:

1. O BPN - Banco Portugués de Negocios, S.A. & o Unico accionista da PARVALOREM, S.A,,
desde a constituigdo desta.
2. Néo ha accionistas fitulares de direitos especiais.
3. Nao ha restrigdes em matéria de direito de voto, excepto a que se refere a correspondéncia de
um voto a cada grupo de cem acgdes.
4. Os membros do Conselho de Administracdo sf0 nomeados e substituidos nos termos
legalmente previstos, cabendo a Assembleia Geral indicar o Presidente.
5. O Conselho de Administragio tem poderes de gestdo da sociedade e os estatutos néo Ihe
atribuem competéncia para deliberar sobre o aumento do capital social.
6. A alteragdo dos estatutos e o aumento do capital social sdo competéncias da Assembleia
Geral, sendo que os estatutos da sociedade estabelecem que (i} as deliberacdes sao tomadas por
maioria dos votos emitidos, correspondendo um voto a cada grupo de cem acgdes, e (i) as
deliberagbes sobre a alteragdo do contrato de sociedade, fusao, cisdo, transformagao, dissolugéo
da sociedade ou outros assuntos para os quais a lel exija maiotia qualificada, sem a especificar,
devem ser aprovadas por dois tergos dos votos emitidos, quer a assembleia retna em primeira
quer em segunda convocagao.

Anexo IV

Lista a que refere a alinea b) do n.° 1 do artigc 8° da Instrugdo n.® 5/2008 da Comissao do
Mercados de Valores Mobilidrios: |

« BPN -~ Banco Portugués de Negécios, S.A., 10.000 acgdes (100% do capital social), &

100% dos direitos de voto. F‘ /
17 L()



Anexo V

Artigo 13.°-A do Regime Juridico do Sector Empresarial do Estado e das Empresas Publicas

- O Conselho de Administragdo é composto por 3 administradores, a seguir identificados, nao
remunerados, todos com fungdes executivas:

» Rui Manuel Correia Pedras, Vogal do Consetho de Administragéo;
« Mario Manuel Garcia Faria Gaspar, Vogal do Conselho de Administragao;
« Jorge Anténio Beja Pessoa, Vogal do Conselho de Administrac&o.

- As fungbes exercidas pelos membros do Conselho de Administragdo, os seus principais
elementos curriculares e as fungdes exercidas pelos mesmos noutras empresas encontram-se

indicadas noutro Anexo ao Relatério;

- Durante o exercicio de 2011 realizaram-se 50 (cinguenta) reunides do Conselho de
Administragao;

- A Deloitte & Associados, SROC S.A. estd encarregada da auditoria externa da PARVALOREM,
S.A

18



2. DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

19

1‘?{%



0z

I | .\_..
jgx\\\\xx Ly, —_
F i \\ 'soduejeq sa)sap sjueibsiul sued zey oxauy O
foof o] oy ol s el
ﬁ\f\r\f\f\._\,\)\;\,\/\f\a\/g
894167  9EL'62L oudoud eyde)) o omssed op |gj0L BIOLIGZ  OEL'62L (0GLPBLL)  988'ELSE OAlIOY O [B)04
0Z6'0262  LI9'0E9°Z OAISSEJ Op €101
29¢ 9£8'9
627 8210 9l Jefed e seuo? senng
9 9 8 moo__n_..ﬁ Sa)us SoUING 8 ope)s3
LEL LS GL S8I0padalloy
BJUD1I00 OMNSSES
$G5'026'C  GE8'629°C
Z9t’L 68z i sonssed sonnO  §25°801 G28'88 (£42°45) Z01L°9p1
1610287 £04'028T gl seisiuopebuqo sownssidw gl 288 vr - PR 6 exied ap sajuajeainba a exie)
L0661 1¥8 208 2l soueoueq sownsaidwy 9 yord - A 8 so02qnd sejua SoN0 & opeIs]
S)UDII00 OBU OASSES - 025'EY (242°48) 1647001 2l S210PIDBUI0} B OJUIWEBILRIDY
¥EER0L - - - 9 SOID0S & SESIUQIDIR ap 19gadal e SBlUoD
S0A1I03 DAY
{zvz'€) (ces'206°)) oudosd [ended op [gjoL 05L°60FZ  LIEOVD (Eiv1ZLL) #8198
{z62¢) (£62'%06°1L) L opoyad ; 0101010X8 Op OpeYNSay - 068 - 068 S SOAfOR SOIND
- {z6Z°€) N SOpelisSuR)) Sope)nsay - LSzl - 1SZ'L ¥ selug)sixg
0S 0S ol [eroos ended 05160V 021889  (ELVL2L°L)  £¥9°G9E°T £ 1909094 B SRIU0D SENNQ
opaoId eaes BIUSNI00 OBU OANDY
010z 110z EEN OAISSVYd 3 OIHdOMd TVLIdVD opinby| opinb)l  apepued ajniq SEJON OAILOY
OANDY OAMDY o S99S5IM0JH OANDY
0102 L1L0Z

{soin3z ep saseyiur wWe sossaudxa sajuejuop)

01062 3 110€ 40 O48W3Z3a 3A L W3 SOONVIVE

V'S TWIHO VALV



PARVALOREM, S A.

DEMONSTRACOES DO RENDIMENTO INTEGRAL PARA O

EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E PARA O PERIODO COMPREENDIDQ ENTRE 16 DE

SETEMBRO DE 2010 (DATA DE CONSTITUICAO DA SOCIEDADE) E 31 DE DEZEMBRO DE 2010

(Montantes expressos em milhares de Euros)

Notas 2011 2010

Fornecimentos e servigos externos 18 (1.529) {362)
Gastos com ¢ pessoal 19 (20) -
Provistes e perdas por imparidade 17 (1.783.797) (953)
Qutros rendimentos e ganhos 20 2.825 -
Outros custos operacionais 21 (834) (10)
{1.783.355) (1.325)

Rendimentos e ganhos financeiros 22 8.904 2.307
Gastos e perdas financeiras 23 (129.841) (4.274)
(120.937) (1.967)

Resultado antes de impostos (1.904.292) (3.292)
Imposto sobre o rendimento do exercicic / periodo 8 {1) -
Resultado liquido do exercicio / pericdo (1.904.293) {3.292)
Rendimento integral do exercicio / periodo (1.904.293) (3.292)
Namero médio de acgdes ordinarias emitidas 10 10.000 10.000
Resultado por acgéo (milhares de Euros) (190,43} (0,33)

O Anexo faz parte integrante destas demonstragbes.

VI s
/AN

o
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PARVALOREM, S A,

DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA PARA O

EXERC[C!O FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E PARA O PERIODO COMPREENDIDO ENTRE 16 DE

SETEMBRO DE 2010 (DATA DE CONSTITUICAO DA SOCIEDADE) E 31 DE DEZEMBRO DE 2010

(Montantes expressos em milhares de Euros)

FLUXO DA ACTIVIDADE OPERACIONAL:

Recebimento de clientes
Pagamentos a fornecedores
Pagamentos ao pessoal

Fluxos gerados pelas operagdes

{Pagamento) / recebimento do imposto sobre o rendimento

QOutros recebimentos /{pagamentos) relativos & actividade operacional
Fluxos gerados antes das rubricas extraordinarias
Fluxos das actividades operacionais

FLUXC DA ACTIVIDADE DE INVESTIMENTO:

Recebimentos provenientes de:
Juros e proveitos similares

Pagamentos respeitantes a:
QOutras contas a receber
Accionistas/sécios

Fluxos das actividades de investimento

FLUXO DA ACTIVIDADE DE FINANCIAMENTO:

Recebimentos respeitantes a:
Empréstimos obfidos

Emiss&o de divida titulada e subordinada
Realizagbes de capital

Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos
Outros juros pagos

Fluxos da actividade de financiamento

Variagao de caixa e equivalenies de caixa

Efeito de diferengas de cambio

Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio / periodo
Caixa e seus equivalentes no fim do exercicio / periodo

2011 2010
53.114 -
(2.274) (1)

(15) -
50.825 0
(251) -
9,043 -
8.792 -
59.617 ih
1.168 -
1.168 s

- (2.408.489)

- (108.334)

: 2.516.823)

1.168 2.516.823)
112.176 200.156
- 2.318.000

- 50
112,176 2.518.206
(3.458) -
(125.196) (1.194)
{128.654) (1.194)
(16.478) 2.517.012
44.307 .
375 .

188 -
24.870 188

O Anexo faz parte integrante destas demonstragdes.

o
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3. ANEXOS AS DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS
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PARVALOREM, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
(Montantes em milhares de Euros — mEuros, excepto quando expressamente indicado)

2.

NOTA INTRODUTORIA

A Parvalorem, S.A. (“"Sociedade” ou “Parvalorem”} foi constituida através de escritura publica
celebrada em 16 de Setembre de 2010, tendo iniciade a sua actividade em 8 de Outubro de 2010, A
Sociedade tem como actividade principal a prestagédo de servigos de consultoria, aquisigio de titulos
ou de créditos e respectiva gestdo de bens pertencentes a Sociedade.

Em Dezembro de 2010, a Sociedade adquiriu ao Banco Portugués de Negdécios, S.A. {BPN), ao
Banco Efisa, S.A. e & BPN Crédito - IFIC, S.A., um conjunto de activos que se encontravam nos seus
balangos em 30 de Novembre de 2010, pelo seu valor nominal. No &mbito desta operagao, o BPN
prestou uma carta-conforto a Sociedade, vélida enquanto esta entidade seja por si detida, garantindo
quaisquer danos incorridos por esta, na medida do enriguecimento obtido pelo BPN e pelas suas
filiais, na alienagao daqueles activos, motivo pelo qual o Conselho de Administragéo entendeu néo
registar quaisquer imparidades nas demonstragdes financeiras da Sociedade em 2010.

No exercicio de 2011, no &mbito do processo de reprivatizacao do BPN, foi aprovada pele Despacho
n.° 825/11 — SETF de 3 de Junho, a aquisi¢ao pelo Estado Portugués, através da Direcgéo Geral do
Tesouro e Finangas, da totalidade das accdes representativas do capital social da Parvalorem,
operagio que se concretizou em Fevereiro de 2012. Com a aprovagao deste despacho, a Parvalorem
passou durante o exercicio de 2011, a integrar o Sector Institucional das Administragbes Plblicas,
nos termos do cédigo do Sistema Europeu de Contas Nacionais e Regionais. Com a concretizagao
desta operagao, cessou a carta-conforto prestada pelo BPN, tendo o Conselho de Administragio da
Sociedade reflectido nas demonstragdes financeiras do exercicio de 2011, ¢ reconhecimento das
imparidades para os activos adquiridos (Nota 17).

As demonstragbes financeiras em 31 de Dezembro de 2011 encontram-se pendentes de aprovagao
pela Assembleia Geral. No entanto, o Conselho de Administragdo admite que as mesmas venham a
ser aprovadas sem altera¢des significativas.

BASES DE APRESENTACAQ E POLITICAS CONTABILISTICAS

2.1. Bases de apresentaciio das contas

As demonstragdes financeiras foram preparadas no pressuposto da continvidade das
operagbes, com base nos livros e registos contabilisticos da Sociedade mantidos de acordo
com os principios consagrados nas Normas Internacionais de Relato Financeiro ("IAS/IFRS™), tal
como adoptadas pela Uniao Europeia. Estas correspondem as Normas Internacionais de Relato
Financeiro, emitidas pelo Accounting Standards Interpretations Committee (*SIC”), que tenham
sido adoptadas na Unido Europeia.

2.2. Adopgao de novas notmas (IAS/IFBS) ou revisdo de Normas {4 emitidas

Em 2011, a Sociedade utilizou as Normas e Interpretagdes emitidas pelo International
Accounting Standards Board (IASB} e pelo International Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC} que sao relevanies para as suas operacdes ¢ efectivas para os periodos
iniciados a partir de 1 de Janeiro de 2011, desde que aprovadas pela Uniao Europeia.

As seguintes normas, interpretagdes, emendas e revisdes aprovadas (“endorsed”) pela Uniao
Europeia e com aplicacdo obrigatdria nos exercicios econdémicos iniciados em ou apos 1 de
Janeiro de 2011, foram adoptadas pela primeira vez no exercicic findo em 31 de Dezembro de
2011:

- Alteragoes a |1AS 24 - “Divulgagdes de Partes Relacionadas” e alteragdes a IFRS 8 -
“Segmentos Operacionais” - Esta reviséo vem simplificar a defini¢do de “parte
relacionada”, eliminando simultaneamente certas incoeréncias internas e prever isengdes
para entidades ligadas a administragao publica no respeitante & quantidade de informagéo
que essas entidades devem prestar em matéria de transacgdes com partes relacionadas.
As alteragdes a IFRS 8 decorrem das alteragdes na IAS 24 atras referidas.

- Alteragbes a IFRS 1 - “Adopgao pela Primeira Vez das Normas Internacionais de Relato r
Financeiro” - As sociedades que adoptem pelas primeira vez as IFRS podem aplicas as V
disposicdes transitdrias constantes da IFRIC 19. ‘;



PARVALOREM, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
{(Montantes em milhares de Euros — mEuros, excepto quando expressamente indicado)

- Alteragées a IFRS 1 - “Adopgao Pela Primeira Vez das Normas Internacionais de Relato
Financeiro” @ & IFRS 7 — “Instrumentos Financeiros: Divulgagbes” - Isengao limitada da
obrigagao de apresentar divulgagbes comparativas de acordo com a IFRS 7 para os
adoptantes pela primeira vez.

- Melhoramentos de véarias normas (IFRS 1, IFRS 3 e IFRS 7, 1AS 1, 32, 34, 39 e IFRIC 13) -
Melhoramentos introduzidos nas normas internacionais de relato financeiro que visam
simplificar e clarificar as normas internacionais de contabilidade.

A aplicagdo destas Normas e Interpretagdes nao teve impactos materialmente relevantes nas
demonstragdes financeiras da Sociedade em 31 de Dezembro de 2011.

Na data de aprovagao destas demonstragdes financeiras pelo Conselho de Administragao, as
Normas e Interpretagées relevantes que estdo disponiveis para aplicagéo antecipada séo as
seguintes:

- IFRS 7 (Alteragao) — "Divulgagbes de instrumentos financeiros” — Esta revisdo vem
aumentar os requisitos de divulgagao relativamente a transacg¢des que envolvam a
transferéncia de activos financeiros. Pretende garantir maior transparéncia em relagao a
exposigao a riscos guando activos financeiros sao transferidos e a entidade que os
transfere mantém algum envolvimento (exposigao) nos mesmos.

Apesar de aprovadas (“endorsed”) pela Unigo Europeia, estas normas nao foram adoptadas
pela Sociedade no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011, em virtude de a sua aplicagao
ndo ser ainda obrigatéria. Nao sao estimados impactos significativos nas demonstragbes
financeiras decorrentes da adopgao das mesmas.

2.3 Principios contabilisticos

Os ptincipios contabilisticos mais significativos, utilizados na preparagao das demonstragdes
financeiras, foram os seguintes:

a) [Especializacdo de exercicios

A Sociedade regista os proveitos e custos de acordo com o principio contabilistice da
especializagdo de exercicios, sendo reconhecidos 4 medida que sio gerados,
independentemente do momento do seu recebimento ou pagamento.

b} BReconhecimento de juros

Os juros séo reconhecidos com base no método da taxa efectiva, gue permite calcular o
custo amortizado e repartir os juros ac longo do periodo das operagies. A taxa efectiva é
aquela que, sendo utilizada para descontar os fluxos de caixa futuros estimados
associados ao instrumento financeiro, permite igualar o seu valor actual ac valor do
instrumento financeiro na data do reconhecimento inicial. A Sociedade nao reconheceu os
juros das contas a receber em que nao existe a expectativa do seu recebimento.

¢} Exsténcias
As existéncias encontram-se valorizadas ao menor do custo de aquisigao ou valor

realizavel liquido. © valor realizavel liquido corresponde ac prego de venda deduzido dos
custos estimados necessarios para efectuar a venda.

d) Imparidade de contas a receber

As rubricas “Outras contas a receber” e *Adiantamentos a fornecedores” incluem
operagles de crédito adquiridas ao BPN, ao Banco Efisa, S.A. e 2 BPN Crédito - IFIC,
S.A.



PARVALOREM, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
{Montantes em mithares de Euros — mEuros, excepto quando expressamente indicado)

2.4

2.5

2.6

A imparidade constituida para estas rubricas foi apurada da seguinte forma:

» Andlise individual de todos os clientes com responsabilidades superiores a 1.500
mEuros, clientes com grau de vigildncia especial, clientes com crédito vencido
supetior a 250 mEuros e exposi¢ao inferior a 1.500 mEuros e clientes com crédito
irregular em outras instituicdes de crédito superior a 25 mEuros;

s  Para o universo dos clientes nao sujeitos a analise individual, foi efectuada
analise colectiva baseada nas respostas obtidas acs questionarios de crédito
enviados as areas responsaveis pelo acompanhamento dos clientes da
Sociedade, para uma amostra de operagdes de crédito.

Conversao de saldos e transaccdes em moeda estrangeira

Na preparagéo das demonstragées financeiras, as transacgbes em moeda estrangeira séo
registadas com base nas taxas de cambio indicativas na data em gue foram realizadas. Em
cada data de balango, os activos e passivos monetarios denominados em moeda estrangeira
sdo convertidos para Euros com base na taxa de cambio em vigor. Os activos ndo monetarios
que sejam valorizados ao justo valor sao convertidos com base na taxa de cambic em vigor na
data da dltima valorizagéao. Os activos ndo monetdrios registados ao custo histdrico, incluindo
activos tangiveis e intangiveis, permanecem registados ac cambio original.

Impostos sobre lucros

Impostos diferidos

Os impostos diferidos correspondem ao impacto no imposto a recuperar / pagar em periodos
futuros resultante de diferengas temporérias dedutiveis ou tributaveis entre o valor de balango
dos activos e passivos e a sua base fiscal, utilizada na determinagéo do lucro tributavel.

Os passivos por impestos diferidos sdo registados para todas as diferengas temporarias
tributaveis, enquanio gue os impostos diferidos activos sé sao reconhecidos até ao montante
em que seja provavel a existéncia de lucros tributaveis futuros que permitam a utilizagéo das
correspondentes diferengas tributdrias dedutiveis ou de reporte de prejuizos fiscais.

Os impostos diferidos sdo calculados com base nas taxas de imposto que se antecipa estarem
em vigor & data da reversao das diferengas temporarias, as quais correspondem as taxas
aprovadas ou substancialmente aprovadas na data de balango.

Os impostos sobre o rendimento {correntes ou diferidos) s&o reflectidos nos resultados do
exercicio, excepto nos casos em que as transacgdes que os otiginaram tenham sido reflectidas
noutras rubricas de capital proprio {por exemplo, no caso da reavaliagdo de activos financeiros
disponiveis para venda). Nestas situagdes, o correspondente imposto é igualmente reflectido
por contrapartida de capital proprio, nao afectando o resultado do exercicio.

A Sociedade nao reconheceu impostos diferidos activos nas demonstragdes financeiras,
nomeadamente os referentes a prejuizos fiscais reportaveis, na medida em gue nao dispoe de
estudos que demonstrem a probabilidade de obtengdo de lucros fiscais no futuro que
possibilitem a recuperagio dessas diferengas.

Estimativas contabilisticas criticas e aspectos julgamentais mais relevantes na aplicacdo das
politicas contabilisticas

Imparidade de outras contas a receber e adiantamentos a fornecedores

A determinagde das imparidades para créditos analisados individualmente resulta de uma

avaliagao especifica efectuada pela Sociedade com base no conhecimento da realidade dos

clientes e nas garantias associadas as operagdes em questdo. A estimativa de provisdes para

créditos que ndo foram analisados individualmente foi efectuada com base nas respostas aos /d
questionarios de crédito elaborados pelas areas responsdveis pelo acompanhamento das

operagdes de crédito da Sociedade. A Sociedade considera que as imparidades para outras

contas a receber determinadas com base nesta metedologia reflectem adequadamente o risco

associado as operagdes de crédito.
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Continuidade de operacdes

As demonstragdes financeiras da Sociedade em 31 de Dezembro de 2011, apresentam capitais
prdprios negativos no montante de 1.907.535 mEuros, o que demanda a aplicagdo das normas
constantes do Artigo 35° do Cdédigo das Sociedades Comerciais. No ambito do processo de
reprivatizagdo do BPN, accionista da Sociedade, foi aprovada pelo Despacho n.°825/11 - SETF
de 3 de Junho de 2011, a aquisi¢éo pelo Estado Portugués, através da Direcgé@o Geral do
Tesouro e Finangas, da totalidade das acgbes representativas do capital social da Parvalorem,
operagio que se concretizou em Fevereiro de 2012. Com a aprovagao deste despacho, a
Parvalorem passou durante o exercicio de 2011, a integrar o Sector Institucional das
Administragbes Publicas, nos termos do cédigo do Sistema Europeu de Contas Nacionais e
Regionais, tendo o Estado Portugués assumido directamente todos os direitos e obrigagbes
relacionadas com a Sociedade.

Impostos diferidos ndo registados

A Sociedade nao reconheceu impostos diferidos activos nas demonstragdes financeiras,
nomeadamente os referentes a prejuizos fiscais reportaveis, na medida em que nao dispde de
estudos que demenstrem a probabilidade de obtengdo de lucros fiscais no futuro que
possibilitem a recuperagio dessas diferengas.

3. OUTRAS CONTAS A RECEBER

Esta rubrica tem a seguinte composigao:

2011 2010

Operacgdes de crédito:
Empréstimos 892.954  906.528
Créditos em conta corrente 858,137 851.772
Descobertos em depositos a ordem 498.585  502.983
Livancas descontadas 40.649 38.230
Letras descontadas 23.257 24.525
Factoring 10.614 10.636
Remessas documentdrias 7.693 7.779
Outros 179 1.620
2.332.068 2.344.073
Juros a receber 39.618 45.488
2.371.686 2.389.561
QOutras contas a receber 868 20.542
2.372.554 2.410.103
Proweitos diferidos (6.911) -
2.365.643 2.410.103
Imparidade para outras contas a receber (Nota 17) {1.727.473) (953)

638.170 2.408.150
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O apuramento da imparidade para outras contas a receber foi efectuado de acordo com a
metodologia descrita na Nota 2.3 alinea d). Em 31 de Dezembro de 2011, a imparidade estimada
para as operagoes de crédito, incluindo juros a receber e outras contas a receber, foi apurada da
seguinte forma:

Montante  Imparidade
emdiida  estimada

Andlise individual 2.185.498 1.612.464
Andlise colectiva, através da andlise especifica
das dreas comerciais e de risco da Sociedade 187.056 115.009

2.372.554 1.727.473

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, a rubrica “Operagbes de crédito” diz respeito a um conjunto de
operagdes de crédito adquitidas pelo seu valor nominal, no montante de 2.395.057 mEuros, incluindo
juros corrides no montante de 43.181 mEuros. No Ambito desta operacae, ¢ BPN prestou uma carta-
conforto & Sociedade, valida enquanto esta enfidade seja por si detida, garantindo guaisquer danos
incorridos por esta, na medida do enriquecimento obtido pelo BPN e petas suas filiais, na alienagéo
daqueles activos, motivo pelo qual o Conselho de Administragdo entendeu ndo registar quaisquer
imparidades nas demonstragoes financeiras da Sociedade. No exercicio de 2011, no dmbito do
processo de reprivatizagéo do BPN, foi aprovada pelo Despacho n.° 825/11 — SETF de 3 de Junho, a
aquisi¢ao pelo Estado Portugués, através da Direcgédo Geral do Tesouro e Finangas, da totalidade
das acg¢bes representativas do capital social da Parvalorem, operagdo que se concretizou em
Fevereiro de 2012, Com a aprovagio deste despacho, a Parvalorem passou durante o exercicio de
2011, a integrar o Sector Institucional das Administragées Publicas, nos termos do cédigo do Sistema
Europeu de Contas Nacionais e Regionais. Com a concretizagao desta operagio, cessou a carta-
conforto prestada pelo BPN, tendo o Conselho de Administragdo da Sociedade reflectido nas
demaonstragdes financeiras do exercicio de 2011, o reconhecimento das imparidades para os activos
adquiridos.

Em 31 de Dezembro de 2011, a rubrica “Operagbes de crédito” inclui cerca de 360.000 mEuros de
contas a receber de um conjunto de devedores, sendo alguns sedeados em territdrio fiscal mais
favoravel {offshores). Em 31 de Dezembro de 2011, a Sociedade tem registadas imparidades para
estes devedores de cerca de 147.500 mEuros.

Em 31 de Dezembro de 2011, a rubrica “Juros a receber” inclui 269 mEuros referente a jurcs
periodificados no exercicio de 2011 ¢ 39.349 mEuros referente a juros adquiridos em 2010.

No exercicio de 2011, a Sociedade realizou acordos de reestruturagio de dividas com alguns
clientes. Com estas reestruturagdes, o montante em divida na maioria das operagdes de crédito
aumentou, justificado essencialmenta pelo acréscimeo a divida do cliente de juros de mora, despesas
judiciais, entre outros. Com estas operagdes, o Conselho de Administragao decidiu nao reconhecer
directamente em proveitos do exercicic o aumento do montante em divida dos clientes, tendo
reconhecido o diferencial face ac montante em divida, na data da reestruturagao, na rubrica
“Proveitos diferidos”. Este montante apenas sera reconhecido em resultados do exercicio aquando do
cumprimenteo do novo plano financeire por parte destes clientes.

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, a rubrica "Outras contas a receber” apresenta ¢ seguinte

detalhe:

2011 2010
Colectas - 9.545
Operagdes a regularizar - 10.044
QOutros 868 953

868 20.542

2
g
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Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, a rubrica “Outras contas a receber - Outros” diz respeito a
diferengas apuradas nas operagdes de crédito no periodo compreendido entre 30 de Novembro de
2010, data de aguisig&o dos créditos € 31 de Dezembro de 2011. Em 31 de Dezembro de 2011 e
2010, a Sociedade constituiu imparidade para a totalidade deste saldo na rubrica “Imparidade para
outras contas a receber” (Nota 17).

Em 31 de Dezembro de 2019, a rubrica “Qutras contas a receber - Colectas” dizia respeito ao valor a
receber do BPN e do BPN Crédito - IFIC, S.A., referente a pagamentos efectuados por clientes da
Sociedade junto daquelas entidades e que ainda nao foram entregues 4 Sociedade. Este valor foi
recebido durante o exercicio de 2011.

Em 31 de Dezembro de 2010, a rubrica “Outras contas a receber - Operacgdes a regularizar” diz
respeito ao valor a receber da BPN Crédito - IFIC, S.A. pela anulagdo da aquisi¢ao da carteira de
locagéo operacional, incluida no contrato celebrado em 30 de Dezembro de 2010 entre as duas
entidades. Em 15 de Margo de 2011, foi efectuado um aditamento ao contrato referido, com efeitos
retroaciivos a data de compra, em que a Sociedade ¢ a BPN Crédito — IFIC, S.A_, acordaram a
devolugio destes créditos. Este valor foi recebido pela Sociedade em Margo de 2011.

Em 31 de Dezembro de 2011, a rubrica “Operag¢des de crédito”, incluindo juros a receber, apresenta
a seguinte estrutura por sector de actividade:

Empresas privadas

Agricultura, produgdo animal, caga e silviculiura 31.659
Industrias extractivas ¢/ excepgdo de prod. Energéticos 11.899
Industrias transformadoras néo especificadas 169.150
Construgaoc 426.401
Promogao imobilidria 220.217
Coméicio 197.499
Alojamento e resfauragio (restaurantes e similares) 32.614
Transportes, armazenagem e comunicagdes 5.603
Actividades financeiras e intermediacéo * 397.755
Educagao 598
Saude e seguranga social 15.370
Outras actividades e serv. colectivos, sociais e pessoais 163
Organismos internacionais e outros institutos extraterritoriais 154
Oftshores ! 589.079
Outros 85.690
2.183.851
Particulares
Cutros fins 187.835
2.371.686

! Entidades sedeadas em territdrio fiscal mais favoravel (ofishores).
2nciui Sociedades Gestoras de Participagdes Sociais (SGPS).

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, os prazos residuais da rubrica “Operagdes de crédite” tem a
seguinte composigao:

2011 2010
Até 3 meses 872 14.595
De trés meses a um ano 34.038 28.984
De um a cinco anos 79.972 241.351
Mais de cince anos 388.477 162.362
Indeterminado 1828709 1.896.781

2.332.068 2.344.073

A rubrica “Indeterminade” inclui maioritariamente operagdes vencidas. ;ﬁ \()
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4. EXISTENCIAS

Em 31 de Dezembro de 2011, esta rubrica inclui iméveis recebidos no seguimento de processos de
execugdo fiscal, de acordo com o seguinte detalhe:

Imposto
Valor Municipal Imposto do Valor em
Imovel aquisicédo (IMT) Selo 31-12-2011
Rua Glicinias Flamingos, Birre, Cascais 578 35 5 618
Armazém em Juncal, Porto de Mds, Leiria 215 2 217
Prédio ristico, "Valico", Campelos, Torres Vedras 125 6 1 132
Rua Marqués de Pombal, Patio do Marqués, Ovar 120 1 1 122
Armazém para actividade industrial, Colmeias, Leiria 108 7 1 116
1.146 49 10 1.205
QOutros imdweis cujo valor contabilistico
g inferior a 100 mEur 45 1 - 46
1191 50 10 1.251

A Saociedade dispde de avaliag@es actualizadas para estes imdveis.

Em 31 de Dezembro de 2011, estes imdveis foram registados nesta rubrica pelo menor valor entre ¢
montante em divida por parte do cliente no momento da dagao e o valor de avaliagao do imével.

5. OUTROS ACTIVOS

Durante o exercicio de 2011, a Sociedade realizou acordos de reestruturagio de dividas com alguns
clientes. Em alguns casos, este acordo de reestruturacao inclui o perdac parcial de divida, caso o
cliente cumpra integralmente com o novo plano financeiro estabelecide. Em 31 de Dezembro de
2011, a Sociedade registou na rubrica “Outros activos”™ a componente sujeita a perdao potencial, no
caso do cliente cumprir integralmente o planc estabelecido. Este montante sera reconhecido em
resultados do exercicio aquando do cumprimento integral do plano financeiro estabelecido com o
cliente.

Em 31 de Dezembro de 2011, a Sociedade dispbe de imparidade para este saldo, no montante de
294 mEuros, registada na rubrica “imparidade para outras contas a receber”,

6. CONTAS A RECEBER DE ACCIONISTAS E SOCIOS

Em 31 de Dezembro de 2010, esta rubrica dizia respeito a adiantamentos pagos ao BPN para
aquisigéo de operagdes de crédito que so vao atingir o seu vencimento entre 2011 e 2014, no Ambito
do contrato celebrado entre as duas entidades. Estas operagdes sé poderdo ser adquiridas pela
Sociedade apds a sua data de vencimento. As provisdes para estas operagdes de crédito
encontravam-se registadas nas demonstragdes financeiras do BPN ao abrigo da carta-conforto
prestada & Parvalorem. No exercicio de 2011, com a integracao da Sociedade no Sector Institucional
das Administragdes Publicas, nos termos do cédigo do Sistema Europeu de Contas Nacionais e
Regionais, os adiantamentos pagos ao BPN para aquisigao de operagdes de crédito foram
reclassificados para a rubrica “Adiantamentos a fornecedores” (Nota 7).

7. ADIANTAMENTO A FORNECEDORES

Em 31 de Dezembro de 2011, esta rubrica apresenta a seguinte composigao:

Adiantamentos a fornecedores 100.797 |
Imparidade para adiantamentos a fornecedores (Nota 17) {57.277)
43.520
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Em 31 de Dezembro de 2011, esta rubrica diz respeito a adiantamentos pagos ao BPN durante o
exercicio de 2010 para aquisigao de operagdes de crédito que 56 vao atingir o seu vencimento entre
2012 e 2014, no &mbito do contrato celebrado entre as duas entidades. Estas operagdes s6 poderao
ser adquiridas pela Sociedade apds a sua data de vencimenio. No exercicio de 2011, a Parvalorem
passou a integrar o Sector Institucional das Administragdes Publicas, nos termos do cédigo do
Sistema Europeu de Contas Nacionais e Regionais, tendo este saldo sido reclassificado para esta
rubrica. Com a concretizagao desta operagdo, cessou a carta-conforto prestada peto BPN, tendo o
Conselho de Administra¢ao da Sociedade reflectido nas demonstragdes financeiras do exercicio de
2011, o reconhecimento das imparidades para os activos prometidos adquiridos.

8. ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

A Sociedade esta sujeita ao regime fiscal consignado no Cédigo do imposto sobre o Rendimento das
Pessoas Colectivas {Cddigo do IRC).

As autoridades fiscais t&m a possibilidade de rever a situagao fiscal da Sociedade durante um periodo
de quatro anos (seis anos relativamente aos exercicios em que sejam apurados prejuizos fiscais),
podendo resultar devido a diferentes interpretagdes da legislagio, eventuais correcgdes ao lucro
tributdvel. Dada a natureza das eventuais correccdes que poderdo ser efectuadas, ndo € possivel
quantifica-las neste momento. No entanto, na opinido do Conselho de Administragdo da Sociedade,
nao é previsivel que qualguer correcgao relativa ao exercicio de 2011 seja significativa para as
demonstragées financeiras.

Os saldos de activos e passivos por impostos sobre o rendimento em 31 de Dezembro de 2011 e
2010, eram os seguintes:

2011 2010
Activo
Retengdo na fonie de Imposto sobre 0 Rendimento de Pessoas Colectivas (IRC) 251 -
imposto sobre o valor acrescentado (IVA) a recuperar 172 6
423 6
Passivo
Imposto do selo sobre juros 3) -
Imposto sobre rendimento das pessoas singulares (IRS) a enfregar 2) (6)
Impostos sobre o rendimento a pagar (1) -
{6) (6)
417 -
Em 31 de Dezembro de 2011, os custos com impostos sobre lucros registados em resultados, bem
como a carga fiscal, medida pela relagao entre a dotagdo para impostos sobre lucros e o resultado
liguido do exercicio antes de impostos, podem ser apresentados como se segue:
Impostos correntes
Do exercicio (1)
Total de impostos em resultados 1))
Resultado antes de impostos (1.904.292) .
Carga fiscal 0,00% |

f/@’/
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10.

11.

A reconciliagéo entre a taxa nominal e a taxa efectiva de imposto no exercicio de 2011 pode ser
demonstrada como segue:

Taxa Imposto
Resultado antes de impostos (1.904.292)
imposto apurado com base na taxa nominal -26,50% 504.637
Detrrama estadual -2,50% 47.607
Imposto diferido activo ndo reconhecido 29,00%  (552.245)
Tributagio auténoma 0,00% (1)
Imposto registado em resultados 0,00% (1

O imposto corrente registado em resultados diz respeito a tributagao autdnoma, relativa a custos com
viaturas.

A Sociedade ndo reconheceu impostos diferidos activos nas demonstragdes financeiras,
nomeadamente os referentes a prejuizos fiscais reportaveis, na medida em que nao dispde de
estudos que demonstrem a probabilidade de obtengao de lucros fiscais no futuro que possibilitem a
recuperagao dessas diferengas.

CAIXA E DEPOSITOS BANCARIOS

Esta rubrica tem a seguinte composigao:

2011 2010
Depdsitos a ordem 4.870 188
Depositos a prazo 40.000 -
44 870 188
Juros a receber 12 -
44.882 188

Em 31 de Dezembro de 2011, o saldo da rubrica “Depésitos a prazo” diz respeito a um depdsito a
prazo no Banco Portugués de Negécios, S.A., com vencimento em 27 de Janeiro de 2012 e
remunerado a taxa de jure de 3,75%.

CAPITAL SOCIAL

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, ¢ capital social encontra-se integralmente subscrito e realizado,
estando representado por dez mil acgdes com o valor nominal de cinco Euros cada uma.

RESULTADOS TRANSITADOS E RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO

Esta rubrica tem a seguinte composi¢éo:

2011 2010
Resultados transitados (3.292) -
Resultado liquido do exercicio / pericdo (1.904.293) {(3.292)

{1.907.585) (3.292)

74"
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12. EMPRESTIMOS BANCARIOS

Esta rubrica tem a seguinte composig¢ao:

2011 2010
Financiamentos de longo prazo 196.798 198.956
Desccbertos bancarios 112.076 -
Contas correntes caucionadas - 1.200

308.874 200.156

Juros a pagar 37 69
Despesas diferidas {1.064) {1.184)

307.847 199.041

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, esta rubtica diz respeito a financiamentos obtidos da Caixa
Geral de Depésitos, S.A. (CGD) e do BPN. As principais condi¢des destes financiamentos séo as

seguintes:
2011
Data Taxa de juro
Montante em  maxma de nominal em
Entidade 31.12.2011_ pagamenio Remuneragio 31.12.2011 Clausula de pagamento antecipado
Eutibor 12 mesas + Nas datas de pagamenio dos juros e mediante prévia
[Mcn] 196,796 30-12-2020 2.75% 6,72% comunicagdo escrita 8 CGD com uma antecedéncia minima de
" 15 dias uteis.
BPN 112.076 n.d. n.d. n.d. n.d.
308.874
2010
Data Taxa de juro
Moniante em maximade nominal em
Entidade 31,42.2010  pagamento Remuneragao 31.12.2010 Cldusula de pagamanto antacipado
Euribar 12 mases + Nas datas de pagamento dos juros & mediante prévia
CGe 198.956 30-12-2020 475% 8,27% comunicagao escrita & CGD com uma antecedéncia minima de
' 15 dias uteis.
BPN 1200  ng.  CuriboriZmeses 3.79% nd.

2,25%
200.156

nd nio definido

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, os empréstimos contraidos junto da CGD pela Sociedade, pela
Parparticipadas, SGPS, S.A. e pela Parups, S.A., entidades detidas pelo Estado Portugués, no
montante total de 792.953 mEuros e 795.121 mEuros, respectivamente, encontram-se colaterizados
pelas seguintes garantias:

a) Penhor das participagdes sociais detidas pela Parparticipadas, SGPS, 8.A. na Real Vida
Seguros, S.A., na BPN Crédito - IFIC, S.A. e no BPN (IF1), 8.A_;

b) Hipoteca sobre os imoveis e penhor dos titulos pertencentes a Parups, S.A;
¢) Penhor das operagbes de crédito pertencentes a Sociedade.
O descoberto bancério obtido junte do BPN no montante de 112.076 mEuros foi liquidade no inicio de

2012, apos a obtengao, por parte da Sociedade, de um empréstimo junto do Instituto de Gestéo da
Tesouraria e do Crédito Publico, |.P..

anual e é renovéavel automaticamente por periodos sucessivos de doze meses. Em 2011, esta conta

corrente ndo estava a ser utilizada. %,

10

Em 31 de Dezembro de 2010, a conta corrente caucionada obtida junto do BPN tinha vencimento P’/
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Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, a rubrica “Despesas diferidas” diz respeito ac imposto de selo
pago referente ao empréstimo obtido junto da CGD, que se encontra a ser diferido até a data de
vencimento do mesmo.

Os prazos residuais dos financiamentos obtidos tém a seguinte estrutura:

2011 2010
Até trés meses 112.076 -
De trés meses a um ano - 1.200
De um a cinco anocs 68.879 44.765
Mais de cinco anos 127.919 154.191

308.874 200.156

13. EMPRESTIMOS OBRIGACIONISTAS

Esta rubrica tem a seguinte composigao:

2011 2010
Obrigagbes em circulagao 2.318.000 2.318.000
Juros a pagar 2.703 2.151

2.320.703 2.320.151

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, a rubrica “Obrigagdes em circulagdo” corresponde a um
empréstimo obrigacionista emitido pela Sociedade. Estas obrigagdes foram integralmente subscritas
pela Caixa Geral de Depésitos, S.A., apresentam garantia do Estado Portugués e encontram-se
admitidas & negociagao na Euronext Lisbon. As principais condigbes destas emissdes sdo as

seguintes:
Valor Dala de
nominal Quantidade Montanie reemholso Remuneragao Clausula de reembolso antecipado
Euribor 12 meses + A partir da 2° data de pagamento de juros (inclusivé), sempre
50.000 46 2.318.000 30-12-2020 3,25% em data coincidente com uma data de pagamento de juros
14. QUTROS PASSIVOS
Esta rubrica tem a seguinte composigéo:
2011 2010
Diferengas apuradas nas operagdes de crédito:
. Na data de aquisigao 439 439
. Posterior & data de aquisigéao 846 923
1.285 1.362

Em 31 de Dezembro de 2011 & 2010, a rubrica *Diferengas apuradas nas operagdes de crédito — Na
data de aquisico” corresponde a divergéncias apuradas entre 0 montanie pago pela Sociedade pela
aquisigdo das operagdes de crédito e o montante dos contratos adquiridos registados
contabilisticamente nas demonstragdes financeiras da Sociedade a 31 de Dezembro de 2010.

Posterior a data de aquisigao” corresponde & variagao verificada nas operagdes de crédito durante o
periodo compreendido entre 30 de Novembro de 2010, data de referéncia para a compra, e 31 de o

Em 31 de Dezembro de 2011 ¢ 2010, a rubrica “Diferengas apuradas nas operagdes de crédito — }/
Dezembro de 2011, e que ndo sdo justificadas por colectas, juros a receber ou variagbes cambiais. V

Esta diferenga apenas sera reconhecida em resultados agquando do seu recebimento.

11
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15.

16.

17,

FORNECEDQRES

Em 31 de Dezembre de 2011 e 2010, o saldo desta rubrica corresponde essencialmente a montantes
a pagar relativos a servigos contratados em regime de outsourcing e a despesas de cartdrios e
notérios relacionados com a actividade corrente da Sociedade e a gestdo e aquisigdo das carteiras
de créditos.

OUTRAS CONTAS A PAGAR

Esta rubrica tem a seguinte composigéo:

2011 2010

Qutros acréscimos de gastos
Comisséo de garantia a pagar ao Estado Portugués 4.636 -
Auditores 100 85
Imposto do selo 35 -
Contabilidade 7 25
Informética - 119
Outros 40 -
Outras contas a pagar 1.961 -
6.779 229

Em 31 de Dezembro de 2011, a rubrica "Comisstes de garantia a pagar ao Estado Portugués” diz
respeito & comissao a pagar ac Estado Portugués no ambito da garantia prestada a Sociedade pela
emiss&o do empréstimo obrigacionista. Esta comissao corresponde a 0,2% do montante total em
divida e € devida anualmente.

Em 31 de Dezembro de 2011, o saldo da rubrica “Ouiras contas a pagar” diz respeito ac montante a
pagar ao BPN, referente a despesas de contencioso pagas por este, no Ambito de processos judiciais
intrepostos pela Parvalorem contra clientes.

PROVISOES E PERDAS POR IMPARIDADE

O movimento ocorrido nesta rubrica no exercicio de 2011 e no periodo compreendido entre 16 de
Setembro (data de constituicdo da Sociedade) e 31 de Dezembro de 2010 foi 0 seguinte:

2011

Saldo Reposigdes  Saldo em
31.12.2010  Reforgos e anulagdes  31.12.2011
Imparidade para outras contas a receber (Nota 3) 953 1.726.605 (85) 1.727.473
Imparidade para adiantamentos a fornecedores (Nota 7) - 57.277 - 57.277
953 1.783.882 (85) 1.784.750

2010

Saldo Saldo em
inicial Reforgos 31.12.2010

Imparidade para outras contas a receber (Nota 3) - 953 953

No exercicio de 2011, no dmbito do processo de reprivatizagio do BPN, foi aprovada pelo Despacho

n.° 825/11 = SETF de 3 de Junho, a aquisi¢éo pelo Estado Portugués, através da Direcgao Geral do

Tesouro ¢ Finangas, da totalidade das acgdes representativas do capital social da Parvalorem,

operagao que se concretizou em Fevereiro de 2012. Com a aprovagdo deste despacho, a

Parvalorem passou durante o exercicio de 2011, a integrar o Sector Institucional das Administragdes

Publicas, nos termos do cédige do Sistema Europeu de Contas Nacionais e Regionais. Com a

concretizagao desta operagao, cessou a carta-conforto prestada pelo BPN, tende o Conselho de

Administragao da Sociedade reflectido nas demonstragées financeiras do exercicio de 2011, o Pl
reconhecimento das imparidades para os activos adquiridos (Nota 1). ~§
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PARVALOREM, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 € 2010
{Montantes em milhares de Euros — mEuros, excepto quando expressamente indicado)

18.

19.

Em 31 de Dezembro de 2010, a rubrica “Imparidade para outras contas a receber” diz respeito &
imparidade registada para fazer face a diferengas apuradas nas operagbes de crédito no periodo
compreendido entre 30 de Novembro de 2010, data de aquisigio dos créditos € 31 de Dezembro de
2010. Em 31 de Dezembro de 2011, esta rubrica inclui 868 mEuros para fazer face a esta situagao
(Nota 3).

FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNCS

Esta rubrica tem a seguinte composigio:

201 2010

Despesas notariais 578 -
Informatica 183 -
Senigos diversos 180 105
Trabalhos especializados 138 230
Senicos de recuperagio de crédito 124 -
Honorarios 107 27
Taxas de justica 85 -
Comissdo de admissdes 15 .
Qutros 119 -

1.529 362

No exercicio de 2011, a rubrica “Trabalhos especializados” inclui 90 mEuros relativos aos honorarios
totais facturados pelo Revisor Oficial de Contas respeitante a reviso legal das contas do exercicio de
2011 divulgado para efeito do cumprimento da alteragaeo introduzida pelo Decreto-Lei n° 185/2009, de
12 de Agosto, ao Artige 66°-A do Cédigo das Sociedades Comerciais.

GASTOS COM PESSOAL

No exercicio de 2011, esta rubrica tem a seguinte composigao:

Remuneragbes dos orgdos sociais 18
Encargos sobre remuneragdes 2
20

A partir de Maio de 2011 a Sociedade passou a suportar custos com pessoal, respeitantes
integralmente aos custos incorridos com os membros do Conselho Fiscal.

A Sociedade nao teve até 10 de Fevereiro de 2012 quadro de pessoal, tendo os servigos
administrativos sido assegurados, na sua maioria, por diversas areas funcionais do BPN.

Em 10 de Fevereiro de 2012, o BPN efectuou a transmissao para a Parvalorem da parte do
estabelecimento correspondente a denominada “Direcgao de Meios”, constituida pelas unidades
dedicadas ao desenvolvimento das actividades acessdrias da actividade comercial bancéria da redes
comercial de agéncias e de empresas, designadamente, actividades de back-office, de gestéo de
recursos humanos, servigos de suponte informatico, servigos de contabilidade, servigos de gestdo
organizacional, administrativa e financeira, servicos de andlise de risco, servigos de auditoria e
inspecgao e servigos de apoio juridico, exercidos pelos Gabinetes, Direcgdes e restanies Unidades.
Adicionalmente, com esta transferéncia, foi cedida & Sociedade a posigio contratual nos contratos de
trabalho dos cerca de 700 colaboradores que integram as areas acima descritas, bem como dos
contratos de aluguer de viaturas e de arrendamento (Nota 27).
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ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
{Montantes em milhares de Euros — mEurcs, excepto quando expressamente indicado)

20. OUTROS RENDIMENTOS E GANHOS

No exercicio de 2011, esta rubrica apresenta o seguinte detathe:

Ganhos com reawaliagao cambial 2.398
Outros 427
2.825

No exercicio de 2011, a rubrica “Ganhos com reavaliagdo cambial” diz respeito a ganhos cambiais
obtidos na revaliagéo de operagbes de crédito denominadas em Délares Norte-Americanos,
nomeadamente de clientes provenientes do Banco Insular (IF1), SARL.

21. OUTROS GASTOS E PERDAS

Esta rubrica apresenta o seguinte detalhe:

2011 2010
Impostos Indirectos - Imposto do Selo 662 -
Créditos abatido ao activo 26 -
Multas Fiscais 1 -
QOutros 145 10
834 10
22. RENDIMENTOS E GANHOS FINANCEIROS
Esta rubrica apresenta o seguinte detalhe por tipo de produto:
2011 2010
Juros de operagdes de crédito:
Mutuos 6.298 1.643
Contas correntes 1.030 355
Remessas documentarias 17 -
Descobertos bancarios 7 278
Financiamentos ao consumo - 22
Qutros 372 9
Juros de depdsito a prazo 1.180 -
8.904 2.307

%
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PARVALOREM, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
{Montantes em milhares de Euros — mEuros, excepto quando expressamente indicado)

23. GASTOS E PERDAS FINANCEIRAS

24.

Esta rubtica tem a seguinte composigao:

Juros de financiamentos obtidos
Empréstimos obrigacionistas

Empréstimos bancarios

Outros empréstimos obtidos

Diferengas de cambio desfavoréveis
Outros gastos e perdas de financiamento

2011 2010
112.249 2.151
12.677 69
124 -
124,950 2.220
- 2.054
4.891 -
4.891 2.054
129.841 4.274

No exercicio de 2011, a rubrica "Outros gastos e perdas de financiamento” diz respeito 4s comisstes
pagas ao Estado Portugués e ao Caixa — Banco de Investimentos, S.A. no Ambito do empréstimo

obrigacionista emitido.

RELATO POR SEGMENTOS

Para cumprimento dos requisitos da Norma IFRS 8, o Banco adoptou os seguintes segmentos de

negécio:

- Retalho: compreende a actividade com particulares e empresarios em nome individual;

- Comercial: compreende a actividade com empresas.

- Qutros: compreende todos os segmentos de actividade que ndo foram contemplados nas linhas de

negoécio anteriores.

A distribuicao dos principais activos, passivos e rubricas de resultados por linhas de negécio e

mercados geogréaficos nos exercicios de 2011 e 2010 é a seguinte:

Caixa e equivalentes de caixa
Estado e outros entes publicos
Adiantamento a fomecedores
Inventdrios

QOutras contas a receber {bruto)
Qutros activos

Activo total

Empréstimos bancanos
Empréstimos obrigaccionistas
Fomecedores

Estado e outros entes pdblicos
Qutros passivos

Cutras contas a pagar

Passivo Total

15

1.285
6.779

2011
Retalho Comercial Outros Total

- - 44.882 44,882
- - 423 423
- - 43.520 43.520
- - 1.251 1.251
193.394  2.172.249 - 2.365.643
- - 890 890
193.394 2.172.249 90.966 2.456.609
- - 307.847 307.847
- - 2.320.703 2.320.703
- 51 51
- - 6 5]

- 1.285 -

- 6.779
- 1.285 2.635.386 2.636.671




PARVALOREM, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
{Montantes em milhares de Euros — mEuros, excepto quando expressamente indicado)

Fomecimentos e senigos extemos
Provisdes e perdas por imparidade
Outres rendimenios e ganhos
Cutros custos operacionais

Rendimentos e ganhos financeiros
Gastes e perdas financeiras

Qutros custos 8 proveitos
Fesultado Hquido do exercicio

Caixa e equivalentes de caixa
Estado e outros entes publicos
Contas a receber de accionistas e sdcios
Qutras contas a receber {bruto)
Activo total

Empréstimos bancarios
Empréstimos obrigaccionistas
Fomecedores

Estado e outros entes publicos
Outros passivos

Qutras contas a pagar

Passivo Total

Fomecimentos e senigos extemos
Provisfes e perdas por imparidade
Qutros custos operacionais

Rendimentos e ganhos financeiros
Gastos e perdas financeiras

Resultado liquide do exercicio

16

2011
Resta da
Urido Restoda Amérca  América
Portugal _ Europela Europa _doNoite  Lalina Africa Qutras Total
{1.529) . . . - - {1.529)
(1.186.715) (82.254) (484) (151.858) (357.169)  (5.506) [} (1.783.787)
1.293 8 12 - 708 777 27 2825
(782) - - - - (62 ; (B34}
(1.187.733) (82.245) {4B2) {151658) (356.461) _ (4.781) 26 (1,783.335)
8.844 15 1 1 1 8.904
{129.841) - - - (129.841)
12.496.463) _ (164.477) (963) (303.274) (712.921) _ (9.562) 53 (120.937)
{21}
{1.904.293)
2010
Retalho Comercial Qutros Total
- - 188 188
- 6 [
- - 108.334 108.334
199.465 2.210.638 2.410.108
199.465 2.210.638 108,528 2.518.631
- 199.041 199.041
- - 2320151 2.320.151
- - 131 131
- - 6 6
- 1.362 - 1.362
- - 229 229
- 1.362 2.519.558 2.520.920
2010
Retalho Comercial Qutros Total

- - (362) {362)
(25) (928) - (953}
(10) (10}
(25) (928) (372) (1.325)
190 2.117 - 2.307
(3) (1.861) {2.410) (4.274)
187 256 {2.410) {1.967)
(3.202)



PARVALOREM, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
{Montantes em milhares de Euros — mEuros, excepto quando expressamente indicado)

Mercados Geograficos

Caixa e equivalentes de caixa
Estado & outros entes plblicas
Adianiamento a fomecedores
Exisiénclas

Outras contas a receber (bruto)
Outros Aclivos

Total

Empréstimos bancarios
Empréstimos obrigaccionistas
Femacedores

Estado ¢ outros enles piblicos
Cutros passivos

Outros

Total

Fomecimanios e sanigos extemas
Provisdes e perdas por imparidade
Quiros rendimenios @ ganhos

Outros cuslcs operacionais

Rendimenios e ganhos financeiros
Gastos e pendas financeiras

Outros custos e proveilos
Resuitado liquido do exarcicio

Caixa & equivalentes de caixa
Estado & oulros emes plblicos
Conlas a receber de accionistas e socios
Quilras contas a receber (bruto)
Total

Emprgsiimos bancdrios
Empréslimos obrigaccionistas
Formecedones

Estado e oulros entes piblicos
QuIres passivos.

Gulros.

Total

2011
Restoda
Uni&o Resieda Amérdca  América
Porugal __ Europeia Europa _do Nonte _ Latina Alrica Outros Tolal
44,862 - - 44.882
423 - 423
37103 5417 43.520
1.251 . 1.251
1.729.423 78.447 573 177.355 370,455 9,387 3 2.365.643
890 . 890
1 813.02 B4.864 573 177. E 370,455 9,387 3 2.456.609
307.847 . - 307.847
2.320.703 2.320.703
51 s 51
] . - [
1.285 . - 1.285
6.779 . - 6.779
T2.636.671 s ; - 2.636.671
2011
Resto da
Unidio Restoda Amdrica  América )
Portugal _ Eurcpeia Eurgpa  do Norte Latina Africa Outros Toral
(1.529) - - - - (1.529)
{1.186.715) (62.254] [494] (151.658) (357.169)  {5.506) (1) (1.783.797)
2.825 . - 2.825
&4) : : - - - (B34)
1.186.253) __ (B22od) (494 (151.658) (357.169) __(5.506) (1) {1.783.335)
8.844 15 1 42 1 1 8.904
(129.841) - - (129.841)
(2.493.503} (164.493) (987) (303.274) (714337} {11012) (1) (120.937)
{21]
“{1.904.293]
2010 :
Reslo da
Unido Restoda Amérca Aménca .
Poriugal Europeia Europa  _do Norte Latina Africa Outros Total
188 - 188
6 - s L
90.579 17.755 = . . = 108 334
1.769.774 79.345 565 176.777 369.681 13.958 3 2410403
1.660.547 97.100 565 _ 176.777 _ 369.681 13550 3~ 2.518.631
199.041 s 199.041
2.320.151 - - 2320451
13 - - = 131
6 [
1.362 . . = - 1.362
20 - = 229
T2.520.500 - - T 2.520.920
——
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ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
{(Montantes em mithares de Euros — mEuros, excepto quando expressamente indicado)

Fomacimentos 8 sanigos extemos
Provisdes e perdas por imparidade
Cutros custos operacionais

Rendmentos e ganhos financeiros
Gaslos 8 perdas financeiras

Resultado liquido do periodo

25. ENTIDADES RELACIONADAS

2010
Unido Restoda América Amérca .

Portugal Europeia Eurgpa  do Norte Latina Africa Qutros Total
{362} - - - - - {362}
{953} - - - - {953}

(10} - - - - - {10}
(1.325) - - - . (1325}
2.307 . 2.307
(4.274) - (4.274}
(1.967) - 1.967}

(3.292)

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, sdo consideradas entidades relacionadas da Sociedade, o
Banco Portugués de Negdcios, S.A., a Direcgdo Geral do Tesouro e Finangas, as entidades
pertencentes ao Grupo BPN, a Caixa Geral de Depésitos, S.A. e 0s érgaos de gestdo da Sociedade.

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, as demonstragdes financeiras da Sociedade incluem os
seguintes saldos e transacg¢bes com entidades relacicnadas:

Activos:

Qutras contas a receber

Adiantamentos a Fomecedores (Nota 7)

Caixa e equivalentes de caixa (Nota 9)

Empréstimos bancarios (Nota 12)
Empréstimos obrigacionistas {Nota 13)

Proweitos:
Juros e rendimentos similares
Qutros proweitos de exploragao

Custos:
Gastos e perdas financeiras {Nota 23)
Qutros gastos

Activos:
Qutras contas a receber (Nota 3)

Adiantamentos a Fomecedores (Nota 7)

Caixa e equivalentes de caixa (Nota 9)

Passivos:
Empréstimos bancarios (Nota 12)
Empréstimos obrigacionistas (Nota 13)

Custos:
Gastos e perdas financeiras (Nota 23)

18

2011

Qutras entidades

CGD BPN do Grupo BPN
- - 2.333

- 43.520 -

96 44,179 607

196.798 112.076

2.320.703 - -
1.557 -

- 15

124.826 124 -
- 1 49
2.642.423 201.457 3.004

2010

Qutras entidades

CGD BPN do Grupo BEPN

- 9.545 10177

- 108.334 -

- 188 -

198.956 1.200 -
2.320.151 - -
2.220 - -
2.521.327 119.267 10177




PARVALOREM, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
(Montantes em milhares de Euros — mEuros, excepto quando expressamente indicado)

26. GESTAQ DE CAPITAL

As demonstragdes financeiras da Sociedade em 31 de Dezembro de 2011, apresentam capitais
préprios negativos no montante de 1.907.535 mEuros, o que demanda a aplicagio das normas
constantes do Artigo 35° do Cddigo das Sociedades Comerciais. No ambito do processo de
reprivatizagéo do BPN, accionista da Sociedade, foi aprovada pelo Despacho n.?825/11 — SETF de 3
de Junho de 2011, a aquisi¢éo pelo Estado Portugués, através da Direcgao Geral do Tesouro e
Finangas, da totalidade das acgdes representativas do capital social da Parvalorem, operagao que se
concretizou em Fevereiro de 2012. Com a aprovagao deste despacho, a Parvalorem passou durante
o exercicio de 2011, a integrar o Sector Institucional das Administragdes Publicas, nos termos do
codigo do Sistema Europeu de Contas Nacionais e Regionais, tende o Estado Portugués assumido
directamente todos os direitos e obrigagdes relacionadas com a Sociedade.

27. EVENTOS SUBSEQUENTES

Em 10 de Fevereiro de 2012, o BPN efectuou a transmisséo para a Parvalorem da parte do
estabelecimento correspondente a denominada "Direcg@o de Meios”, constituida pelas unidades
dedicadas ao desenvolvimento das actividades acessdrias da actividade comercial bancéria da redes
comercial de agéncias e de empresas, designadamente, actividades de back-office, de gestéo de
recursos humanos, servigos de suporte informatico, servigos de contabilidade, servigos de gestéo
organizacional, administrativa e financeira, servicos de analise de risco, servigos de auditoria e
inspeccéo e servigos de apoio juridico, exercidos pelos Gabinetes, Direcgdes e restantes Unidades.
Adicionalmente, com esta transferéncia, foi cedida a Sociedade a posigao contratual nos contratos de
trabalho dos cerca de 700 colaboradores que integram as areas acima descritas, bem como dos
contratos de aluguer de viaturas e de arrendamento (Nota 19).

Em 29 de Margo de 2012, a Sociedade adquiriu ao BPN, um conjunto de activos, incluindo operagdes
de crédito, papel comercial e aplicagdes efectuadas por este junto do Banco Efisa, S.A., da BPN
Crédito — IFIC, S.A. ¢ do BPN Brasil — Banco Muiltiplo, S.A., pelo seu valor liquido contabilistico, no
montante total de 1.438.441 mEuros. Esta operagéo foi financiada pela Sociedade através de uma
dotacgéo efectuada pela Direcgio Geral do Tesouro e Finangas no montante de 429.579 mEuros, de
uma emissao de papel comercial, subscrita pela CGD, no montante de 1.000.000 mEuros e por
recursos proprios.
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS E RELATORIO DE AUDITORIA

(Montantes expressos em milhares de Euros)

Introdugfo

I.

Nos termos da legislagfo aplicével, apresentamos a Certificagio Legal das Contas e Relatdrio de Auditoria
sobre a informag&o financeira contida no Relatério de Gestéio e as demonstragdes financeiras anexas do
exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011 da Parvalorem, S. A. (Sociedade), as quais compreendem o
balango em 31 de Dezembro de 2011 (que evidencia um total de 729.136 mEuros € capitais proprios
negativos de 1.907.535 mEuros, incluindo um resultado liquido negativo de 1.904.293 mEuros), as
demonstragdes do rendimento integral, das alteragBes no capital proprio e dos fluxos de caixa e o
correspondente Anexo.

Responsabilidades

2.

Eda responsabilidade do Conselho de Administragio da Sociedade: (i) a preparagdo de demonstrages
financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicdo financeira da Sociedade, o resultado e
o rendimento integral das suas operagdes, as alteragdes no seu capital proprio e os seus fluxos de caixa; (ii)
que a informag#o financeira histérica seja preparada de acordo com os principios contabilisticos aceites e que
seja completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Codigo dos Valores
Mobilidrios; (iii} a adopgio de politicas e critérios contabilisticos adequados e a manutengio de um sistema
de controio interno apropriado; (iv) a informagéo de qualquer facto relevante que tenha influenciado a sua
actividade, posigéo financeira ou resultados.

3. A nossa responsabilidade consiste em examinar a informagdo financeira contida nos documentos de
prestagéo de contas acima referidos, incluindo a verificagio se, para os aspectos materialmente relevantes, €
completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores Mobiliarios,
competindo-nos emitir um relatorio profissional e independente baseado no nosso exame,

Ambito

4. Excepto quanto aos assuntos descritos nos paragrafos 5 e 6 abaixo, o exame a que procedemos foi efectuado

de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de Revisfo / Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais
de Contas, as quais exigem que este seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de
seguranga aceitavel sobre se as demonstragdes financeiras estfo isentas de distor¢des materialmente
relevantes. Este exame incluiu a verificagfio, numa base de amostragem, do suporte das quantias e
informagdes divulgadas nas demonstragdes financeiras e a avaliagiio das estimativas, baseadas em juizos e
critérios definidos pelo Conselho de Administragfo, utilizadas na sua preparagéo. Este exame incluiu,
igualmente, a apreciagio sobre se sfo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua divulgagio,
tendo em conta as circunstédncias, a verificagfo da aplicabilidade do principio da continuidade das operagdes,
a apreciacdo sobre se € adequada, em termos globais, a apresentagio das demonstragdes financeiras, ¢ a
aprecia¢do, para os aspectos materialmente relevantes, se a informagao financeira é completa, verdadeira,
actual, clara, objectiva e licita. O nosso exame abrangeu também a verifica¢fo da concordéncia da
informag8o financeira constante do Relatdrio de Gest3o com os restantes documentos de prestaciio de contas,
bem como as verificagBes previstas nos nimeros 4 e 5 do artigo 451° do Codigo das Sociedades Comerciais.
Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitdvel para a expressfo da nossa opini%o.
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Reservas

3.

Conforme descrito na Nota 3, em 31 de Dezembro de 2011, a rubrica “Outras contas a receber” inclui cerca
de 360.000 mEuros de contas a receber de um conjunto de devedores, sendo alguns sedeados em territorio
fiscal mais favoravel {offs/iores). Em 31 de Dezembro de 2011, a Sociedade tem registadas imparidades para
estes devedores de cerca de 147.500 mEuros. Atendendo a falta de avaliagdes recentes ¢ actualizadas dos
activos dados como garantia 4 Sociedade ¢ ao facto de alguns desses activos, por serem constituidos por
projectos imobilidrios de longo prazo, o respectivo valor de realizagéo estar exposto a incertezas
significativas, ndo nos foi possivel concluir quanto & suficiéncia do montante da imparidade reconhecida para
aqueles devedores nas demontragdes financeiras da Parvalorem, S.A. em 31 de Dezembro de 201 1.

Até a data de conclusdo do nosso trabalho, ndio obtivemos resposta ao nosso pedido de confirmagio de saldos
¢ outros assuntos por parte de alguns advogados, pelo que nfo podemos concluir quanto A existéncia de
eventuais passivos nio registados.

Conforme descrito na Nota 17, no exercicio de 2011, a Sociedade reconheceu imparidades, liquidas de
reposi¢des e anulagdes, no montante de 1.783.797 mEuros para os activos adquiridos em Dezembro de 2010,
pelo seu valor nominal, a0 BPN, ao Banco Efisa, S.A. e 8 BPN Crédito - IFIC, 5.A.. As demonstragdes
financeiras da Sociedade relativas ao exercicio de 2010 foram por nés examinadas e a respectiva Certificacdo
Legal das Contas e Relatério de Auditoria incluia uma reserva por desacordo, embora ndo quantificada,
relacionada com o ndo registo e actualizagdo de imparidades e provisdes para estes activos, pelo que
entendemos que parte das mesmas deveriam ter afectado os resultados transitados do inicio do exercicio de
2011. Deste modo, ndo nos € possivel concluir quanto ao montante das imparidades registadas na
demonstragfo de resultados do exercicio de 2011 que deveria ter sido registado na rubrica de resultados
transitados no seu inicio.

As demonstragdes financeiras anexas ndo incluem a totalidade das divulgacbes exigidas pelas Normas
Internacionais de Relato Financeiro, tal como adoptadas na Unifio Europeia (Nota 2), nomeadamente ao nivel
da “IFRS 7 - [nstrumentos financeiros ~ DivulgagGes™.

Opinido

9.

Em nossa opinido, excepto quanto aos efeitos dos ajustamentos que poderiam revelar-se necessarios, caso
nfo existissem as limitagdes descritas nos paragrafos 5 e 6 acima e excepto quanto aos efeitos dos assuntos
descritos nos paragrafos 7 e 8 acima, as demonstragdes financeiras referidas no parégrafo 1 acima
apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posigdo
financeira da Parvalorem, 8. A. em 31 de Dezembro de 2011, bem como o resultado e o rendimento integral
das suas operagdes, as alteragfies no seu capital préprio e os seus fluxos de caixa, em conformidade com as
Normas Internacionais de Relato Financeiro, tal como adoptadas na Unifio Europeia e a informagéo
financeira nelas constante €, nos termos das definigdes incluidas nas directrizes mencionadas no paragrafo 4
acima, completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.
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12,

Conforme descrito na Nota 26, as demonstragdes financeiras da Sociedade em 31 de Dezembro de 2011,
apresentam capitais préprios negativos de 1.907.535 mEuros, o que pde em causa a continuidade das
operagdes e obriga 4 aplicagdo das normas constantes do Artigo 35° do Cddigo das Sociedades Comerciais.
No exercicio de 2011, no 4mbito do processo de reprivatizagio do BPN, foi aprovada pelo Despacho n.°
825/11 — SETF de 3 de Junho, a aquisigéo pelo Estado Portugués, através da Direcg@o Geral do Tesouro e
Finangas, da totalidade das acges representativas do capital social da Parvalorem, operagdo que se
concretizou em Fevereiro de 2012. Com a aprovagio deste despacho, a Parvalorem passou durante o
exercicio de 2011, a integrar o Sector Institucional das Administragdes Publicas, nos termos do ¢ddigo do
Sistema Europeu de Contas Nacionais ¢ Regionais, tendo o Estado Portugués assumido directamente todos
os direitos e obrigagdes relacionados com a Sociedade.

Conforme descrito no pardgrafo 7 acima, as demonstra¢des financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2010 sdo apresentadas pela Sociedade de forma a dar cumprimento aos requisitos de
publicagdo de contas. Estas demonstragdes financeiras foram por nos examinadas e a respectiva Certificagio
Legal das Contas e Relatério de Auditoria incluia uma reserva por desacordo relacionada com o ndo registo e
actualizagio de imparidades e provisdes para um conjunto de activos adquiridos, pelo seu valor nominal, que
se encontravam registados nos balangos do BPN, do Banco Efisa, S.A. e da BPN Crédito - [FIC, S.A., que
néo ¢ aplicavel s demonstrag¢des financeiras da Sociedade do exercicio de 2011.

Conforme descrito na Nota 27, em 29 de Margo de 2012, a Sociedade adquiriu ao BPN, um conjunto de

activos, incluindo operagdes de crédito, papel comercial e aplicacdes efectuadas por este junto do Banco
Efisa, 5.A., da BPN Crédito - IFIC, 8.A, ¢ do BPN Brasil — Banco Miiltiplo, S.A., pelo seu valor liquido
contabilistico, no montante total de 1.438.441 mEuros.

Relato sobre outros requisitos legais

13.

E também nossa opinifio que a informago financeira constante do Relatério de Gestdio é concordante com as
demonstragdes financeiras do exercicio de 2011 e o relato sobre as praticas de governo societario inclui os
elementos exigiveis a Sociedade nos termos do artigo 245°-A do Cédigo dos Valores Mobilidrios.

Lisboa, 30 de Abrit de 2012

[

Deloitte & Associados, SROC S.A.
Representada por José Antdnio Mendes Garcia Barata
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Exercicio de 2011
Relatério e Parecer do Consetho Fiscal

De acordo com o disposto no artigo 420° do Cdédigo das Sociedades Comerciais, cumpre ao
Conselho Fiscal emitir relatério sobre a sua agao fiscalizadora e dar parecer sobre o relatério de
gestdo, as contas e a proposta de aplicagdo de resultados apresentados pelo Conselho de
Administragio da Parvalorem, S.A. (adiante designada por Sociedade ou PARVALOREM),
relativo ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011,

Os atuais membros do Conselho Fiscal da PARVALOREM foram eleitos por Deliberagao
Unéanime do Acionista Unico datada de 28 de Abril de 2011.

Embora o Conselho Fiscal tenha exercide fungdes sd durante 8 meses de 2011, tendo em
consideragdc o modelo de governagio adoptado na PARVALOREM, e no ambito das
competéncias que lhe estdo cometidas, procurou conhecer e fiscalizar, diligentemente, os actos
de gestdo do Consetho de Administragdo da Sociedade, tendo, entre outras medidas, reunido
regularmente com os membros do Conselho de Administragido e com os representantes da
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, para além de ter tido acesso a documentagiio e aos
esclarecimentos que entendeu solicitar para compreender o suporte das decisdes tomadas.

O Conselho Fiscal realizou, durante 2011, 7 reunides formais.

O Conselho Fiscal ird, durante o decurso do exercicio de 2012, aprofundar o conhecimento
sobre a Sociedade e a respetiva atividade, acompanhando, com a periodicidade e extenséo
consideradas adequadas, tendo em atengdo a natureza e amplitude da actividade, o respectivo
desenvolvimento.

No ambito das fungbSes previstas no Cédigo das Sociedades Comerciais, o Conselho Fiscal
analisou, em articulag8o técnica com a Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, o Relatdrio
de Gestdo e as Contas referentes ac exercicio de 2011, apresentados pelo Conselho de
Administragao da PARVALOREM, e que foram aprovados em reunido realizada em 20 de absil
de 2012.

Cam base nos procedimentos que puderam ser desenvolvidos, ¢ Conselho Fiscal, ndo tendo
conhecimento de qualquer dado relevante que pudesse alterar, com materialidade, o seu
parecer, concluiu que o Relatério de Gestédo e as Contas relativas ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2011, e lendo presente a chamada de atengio feita no ponto 8 deste parecer,
apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes,
a posigao financeira da Sociedade naquela data.
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6.

O Conselho Fiscal realga que:

A PARVALOREM foi constituida em 2010, através de escritura pablica outorgada em 16 de
Setembro de 2010, pelo BPN - Banco Portugués de Negocios, S.A. (“BPN"), no &mbito da
reestruturagdo financeira desse Banco e no quadro do processo de reprivatizagdo do mesmo.

A PARVALOREM iniciou a sua atividade em 8 de Outubro de 2010, tende como actividade
pricipal a prestagédo de servigos de consultadoria, aquisicdo de titulos e créditos e respectiva
gestdo de bens pertencentes & Sociedade.

Em Dezembro de 2010, a Sociedade adquiriu ao Banco Portugués de Negécios, S.A. (BPN), ao
Banco Efisa, S.A. e 4 BPN Crédito - IFIC, S.A., um conjunto de activos que se encontravam nos
balangos destas entidades em 30 de Novembro, pelo seu valor nominal. O BPN viria a prestar 4
Sociedade, no &mbito desta operagédo, uma carta-conforto, vélida enquanto esta entidade fosse
por si detida, garantindo quaisquer danos incorridos por esta na alienagio dagueles activos, na
medida do enriquecimento do BPN ou das suas filiais, motivo que levou o Conselho de
Administrag&o a entender ndo dever registar imparidades relacionadas com aqueles activos nas
demonstragdes financeiras da Sociedade relativas ao exercicio de 2010.

Até 31 de Dezembro de 2011 a Parvalorem foi detida integralmente pelo BPN, sendo as suas
operagdes e transagbes influenciadas pelas decisdes do grupa em que aquela se inseria.

Em 2011, no ambito do processo de reprivatizagéo do BPN, a Secretaria de Estado do Tesouro e
Finangas aprovou (Despacho 825/11, de 3 de Junho) a aquisigdo pelo Estado Portugués da
totalidade das agdes representativas do capital social da PARVALOREM, operag3o que veio a
concretizar-se em Fevereiro de 2012. Por via da aprovagéo do citado despacho, a Sociedade
passou, no exercicio de 2011, a integrar o Sistema Institucional das Administragdes Publicas,
considerando o disposto no codigo do Sistema Europeu de Contas Nacionais e Regionais. Com
a concretizagdo desta operagéo, cessou a carta-conforto prestada pelo BPN. Em conformidade,
0 Conselho de Administragio veio a fazer reflectir nas demonstragdes financeiras do exercicio
de 2011, o reconhecimento das imparidades para os citados activos adquiridos em 2010.

Em termos das contas da PARVALOREM relativas ao exercicio findo em 31 de Dezembro de
2011, o Conselho Fiscal destaca os seguintes indicadores:

(i) O Activo Liquido ascendeu a 729.136 mEuros, o que representa uma quebra de 71%
relativamente ao finai do ano de 2010; o decréscimo observado no Ativo Liquido (1.788.542
mEuros) foi consequéncia, sobretudo, do reconhecimento das imparidades para os ativos
adquiridos em 2010 (1.727.473 mEuros) e do registo de provisdes (57.277 mEuros);

(i) Os Capitais Proprios, negativos, cifraram-se em 1.907.535 mEuros {(em 2010, eram também
negativos, mas de 3.242 mEuros), situagdo a que aplica o art® 35° do Cadigo das
Sociedades Comerciais;
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(i} O Resultado Liquido apurado no exercicio de 2011 foi negativo em 1.904.293 mEuros,
sendo 94% deste resultado explicado pelas Provisbes e Perdas por imparidade (1.783.797
mEuros), as quais atingiam, em 2010, 953 mEuros; saliente-se, também, o aumento dos
Gastos e Perdas Financeiras, que passou de 4.274 mEuros, em 2010, para 129.841
mEuros em 2011,

8. O Conselho Fiscal apreciou ainda o conteGido da “Certificagio Legal das Contas” emitida pelo
Revisor Oficial de Contas sobre as Contas da Sociedade relativas ao exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2011, as quais compreendem o Balango, as Demonstrages de Resultados
Individuais, do Rendimento Integral Individual e dos Fluxos de Caixa Individuais do exercicio
findo naguela data.

O Conselho Fiscal chama a especial atengéo para as Reservas constantes nos pontos 5, 6, 7 ¢ 8

bem como para as Enfases apresentadas nos pontos 10, 11 e 12 da Certificagio Legal das
Contas e Relatério de Auditoria 4s Contas Individuais do Revisor Oficial de Contas.

PARECER:
Tudo devidamente ponderado, o Conselho Fiscal é de parecer que a Assembleia Geral:

a) Aprove o Relatdrio de Gestéio e Contas referentes ao exercicio findo em 31 de Dezembro de
2011, apresentados pelo Conselho de Administragéo da PARVALOREM;

b) Pondere sobre a proposta de aplicagdo do resultado do exercicio, que faz parte integrante
do Relatério de Gestao;

¢) Proceda a apreciagdo geral da Administragéio e Fiscalizagao da Sociedade e dela retire as
conclusdes referidas no artigo 455° do Cddigo das Sociedades Comerciais.

Lisboa, 14 de maio de 2012

Maria Rosa Tobias S

}_‘}_ i Y -(\-""—— L

David Antdnio Teixeira de Avelar

d/fpmp,//zu&! de //?leﬂ)

iguel Mendes de Barros




5. RELATORIO SOBRE
BOM GOVERNO



Relatdrio sobre Bom Governo

1. Missao, Objectivos e Politicas da Empresa

1.1. Missdo e Principais Objectivos Estratégicos

A missao e objectivos estratégicos da sociedade sdo os mesmos desde a sua constituicao,
tal como foram delineados pelo seu accionista indirecto — o Estado Portugués -, ou seja:
aquisigdo de créditos ao Grupo BPN, para recapitalizacéo e venda do BPN, centrando-se
actuaimente a missdo e objectivos da sociedade na gestdo e cobranga dos créditos
adquiridos, para pagamento das dividas contraidas para os adquirir.

Os objectivos referentes ao ano de 2011 foram plenamente cumpridos.

1.2. Principios Gerais de Actuagéo

1.2.1.

1.2.2

Regulamentos Internos e Externos a que a sociedade esta sujeita

A sociedade esta sujeita a todas as normas legais refativas as sociedades andnimas,
designadamente ao Cddigo das Sociedades Comerciais, e as decorrentes do seu
estatuto de empresa publica, de que se destacam o Regime Juridico do Sector
Empresarial do Estado e das Empresas Pulblicas, constante do Decreto-Lei 558/99, de
17 de Dezembro {com a redacgic actualmente em vigor}, e a Resolugdo do Conselho
de Ministros n.® 49/2007, de 28 de Margo, que aprovou os principios do bom governo
das empresas do sector empresarial do Estado.

De acordo com a decisdo do Conselho de Administragdo, a actividade de gestdo e
cobranga dos créditos adquiridos esta sujeita, além das normas legais aplicaveis e na
parte em que esias nao disponham imperativamente, 4s normas gerais de servico e
manuais de procedimentos em vigor nas entidades cedentes desses créditos, todas
Institui¢bes de Crédito, excepto na parte em que as mesmas sejam exclusivas desse
tipo de Instituicdes, caso em que se aplicam normas definidas pelo Conselho de
Administracio.

As referidas normas sdo divulgadas aos servigos que prosseguem a gestao e cobranca
dos créditos.

Cumprimento da Legislacio e Regulamentagao

Toda a actividade da sociedade & norteada pelo cumprimento das normas legais,
regulamentares, éticas, deontoldgicas e de boas praticas, ndo tendo sido instaurado,
em 2011, qualquer processo por infracgdo das mesmas.

a) Aplicagdo de Normas de Natureza Fiscal

O cumprimento da legislacdo e regulamentagcdo em matéria fiscal & assegurado por
servicos externos competentes para o efeito.

b} Aplicagdo de Normas de Prevengao de Branqueamento de Capitais

Embora a sociedade ndo disponha de uma Politica de Prevengdo de Brangueamento
de Capitais sistematicamente implementada, a actividade da sociedade & norteada pelo



1.3.

1.3.1.

cumprimento rigoroso e escrupuloso da legislagido e regulamentagdo relativa a
prevengio de branqueamento de capitais e combate ao financiamento do terrorismo.

¢) Normas de Concorréncia € de Protecgdo do Consumidor

Dada a sua missao e objectivos — gerir € cobrar os créditos adquiridos ao Grupo BPN -
a actividade da sociedade é desenvolvida de acordo com as melhores praticas de
relacionamentc com os devedores dos créditos, ndo envolvendo metodologias de
negociagdo ou cobranga que possam comprometer a protecgdo do consumidor ou uma
concorréncia s e leal.

d) Aplicacdo de Normas de Natureza Ambiental

A sociedade esta comprometida com a preservagdo do ambiente, através da adopgéo
de comportamentos ambientalmente adequados.

e} Aplicagio de normas de indole laboral

Dada a sua miss&o e objectivos, bem como a dependéncia congénita do seu accionista
directo (o BPN — Banco Portugués de Negdcios, S.A.), a sociedade ndo tem qualquer
colaborador com vinculo de contrato individual de trabatho.

Nao obstante, no relacionamento com os prestadores de servigos privilegia o dialogo
esclarecedor e construtivo, ndo fazendo guaiquer discriminagcdo com base no género,
etnia ou nacionalidade da pessoa que presta ou executa 0s Servigos.

Estruturas de Administracao e Fiscalizagéo

O modelo de governo da Parvalorem, $.A. consiste na Assembleia Geral, no Conselho de
Administragdo, no Conselho Fiscal € numa Sociedade de Revisores Oficiais de Contas,
gue nao & membro do Conselho Fiscal.

Os membros dos orgdos sociais sfdo designados por periodos de trés anos, estando
actualmente em curse o triénio 2010-2012.

Assembleia Geral

A Assembleia Geral delibera scbre todos os assuntos para os quais a lei e 0os Estatutos
Ihe atribuam competéncia, competindo-lhe, em especial, deliberar sobre as matérias
previstas no artigo 13° numero 2 dos Estatutos.

A mesa da Assembleia Geral € constituida por um presidente € um Secretario.

A composigéiio da mesa da Assembleia Geral & a seguinte:
- Presidente: Joaquim Pauto Taveira de Sousa

- Secretario: Armando Fonseca Pinto



1.3.2.

1.3.3.

Conselho de Adminisiracio

O Conselho de Administragéo tem as atribuigdes que lhe sdo genericamente conferidas
por lei e as demais atribuigbes que |he estdo cometidas pelos Estatutos, competindo-
Ihe, em especial, o exercicio dos poderes referidos no artigo 15° dos Estatutos.

O Consetho de Administragdo € composto por um minimo de 3 e um maximo de 11
eiementos, sendo um deles designado Presidente.

O Conselho de Administragéo tem a seguinte composicggo:
Vogais: Rui Manuel Correia Pedras
Mario Manuel Garcia Faria Gaspar

Jorge Antonio Beja Pessoa

Orgaos de Fiscalizagso

A fiscalizagdo da sociedade compete a um Conselho Fiscal e a um Revisor Oficial de
Contas ou a uma Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, com as atribuigGes
previstas na lei, competindo-lhe, em especial, o exercicio dos poderes referidos no
artigo 22° dos Estatutos.

i) Conselho Fiscal

Actualmente e para o mandato em curse, correspondente ao trienio 2010-2012, o
Conselho Fiscal € constituido pelos seguintes membros:

Presidente: Maria Rosa Tobias Sa
Vogais: David Anidnio Teixeira de Avelar

Migue! Mendes de Barros

i) Sociedade de Revisores Oficiais de Contas

A Sociedade de Revisores Oficiais de Contas & a Deloitte & Associados, SROC, S.A,,
representada por José Antdnio Mendes Garcia Barata, e o Revisor Cficial de Contas
suplente & Carlos Luis Oliveira de Melo Loureiro.

1.4, Sistema de Controlo

Dada a dependéncia congénita do seu accionista tnico (o BPN — Banco Portugués de
Negdcios, S.A.), 0 conirolo de riscos dos investimentos da sociedade e dos activos da
mesma é assegurado pelas estruturas do accionista, supervisionadas pelo Conselho de
Administracdo da sociedade, de acordc com a determinagdo dos Conselhos de
Administragdo da socledade e do referido accionista.



1.5.

1.8.

1.7.

1.7.1.

Prevencaoc de Conflitos de Interesses

Decorre do ponto 22 da RCM n° 49/2007 que os membros dos Orgdos sociais das
empresas publicas devem abster-se de intervir nas decisdes que envolvam os seus
préprios interesses, designadamente na aprovagio de despesas por si realizadas e que no
inicio de cada mandato, e sempre que se justificar, devem declarar ao orgdo de
administragdo e ao érgdo de fiscalizagdo, bem como a Inspecgdo-Geral de Finangas,
quaisquer participa¢des patrimoniais importantes que detenham na empresa, bem como
relagdes relevantes que mantenham com os seus fornecedores, clientes, instituigdes
financeiras ou quaisquer outros parceiros de negdcio, susceptiveis de gerar conflitos de
interesse.

Os membros do Conselho de Administragao da Parvalorem, S.A.:

- Cumprem as disposi¢gdes legais relativas a comunicagdo de cargos exercidos em
acumulagao;

- Respeitam as normas relativas a abstengao de participar na discussio e deliberagdo de
determinados assuntos;

- Respeitam as normas relativas & comunicagéo de participa¢es e interesses patrimoniais
a Inspec¢ao-Geral de Finangas.

Além disso, obedece as regras relativas a declaragéo de interesses, bem como ao regime
de incompatibilidades e impedimentos definido no “Estatuto do Gestor Pablico™ (Decreto-
Lei n® 71/2007).

Remuneragdo dos 6rgéos saciais
Em 2011:

- Os membros da Mesa da Assembleia Geral e do Conselho de Administragdo ndo
eram remunerados, nem a sociedade |hes atribuiu qualquer regalia;

- A remuneragdo da Sociedade de Revisores Oficiais de Contas / Auditor foi de 90.000
euros.

Divuigacao de Informacgéo

Divulgagéo de Informa¢do Relevante

A sociedade & emitente de obrigagbes admitidas a negociagdo em mercado
regulamentado — na Euronext Lisbon - e, por conseguinte, nomeou um representante
para as relagdes com ¢ mercado e divulga toda a informagao imposta por lei.

1.7.2. Divulgagao de Informagao sobre o Governo da Sociedade

O presente Relatdrio sobre o Governo da Sociedade, que constitui um capitulo
autonomo do Relatério e Contas de 2011 da sociedade, visa cumprir a recomendacgédo
com stante da Resolugdo do Conselho de Ministros n.° 49/2007, de 28 de Margo de
incluir no Relatdrio de Gestdo um ponto relativo ac governo da sociedade.



1.8. Transacgdes relevantes com entidades relacionadas

201
Qutras entidades

CGD BPN do Grupo BPN
Activos:
Qutras contas a receber - - 2.333
Adiantamentos a Fomecedores {Nota 7) - 43.520 -
Caixa e equivalentes de caixa (Nota 9) 96 44.179 607
Passivos:
Empréstimos bancarios (Nota 12) 196.798 112.076 -
Empréstimos obrigacionistas (Nota 13) 2.320.703 - -
Prowitos:
Juros e rendimentos similares - 1.557 -
Qutros proweitos de exploragdo - - 15
Custos;
Gastos e perdas financeiras (Nota 23) 124.826 124 -
Outros gastos - 1 49

2.642.423 201.457 3.004

2010
Quiras enlidades
cGh BPN do Grupo BPN

Activos:
Outras contas a receber (Nota 3} - 9.545 10.177
Adiantamentos a Fomecedores {Nota 7) - 108.334 -
Caixa e equivalentes de caixa (Nota 9} - 188
Passivos:
Empréstimos bancarios {Nota 12} 198.956 1.200 -
Empréstimos obrigacionistas (Nota 13) 2.320.151 - -
Cuslos:
Gastos e perdas financeiras (Nota 23) 2.220 - -

2.521.327 119.267 10.177

1.8.1. Analise da Sustentabilidade da Sociedade

Dada a miss&o e objectivos estratégicos da sociedade subjacentes a sua consfituicéo,
delineados pelo seu accionista Unico indirecto (o Estado Portugués), a sustentabilidade
da sociedade funda-se, por ora, na gestdo e cobranga dos créditos adguiridos aoc
Grupo BPN, perspectivando-se, contudo, necessidade de outros fundos para pagar os
encargos financeiros da sociedade.
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