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ITAUSA EUROPA INVESTIMENTOS

Sociedade Gestora de Participacoes Sociais, Lda.

RELATORIO DA GERENCIA

EXERCICIO DE 2009

A ltadsa Europa Investimentos, SGPS, Lda. (“ltausa Europa”), empresa-mae do Grupo
Itatisa Europa, é uma sociedade gestora de participagdes sociais, com sede na Zona Franca
da Madeira, que, nos termos do artigo 2° dos seus Estatutos e em conformidade com o artigo
12 do Decreto-Lei n.2 495/88, de 30 de Dezembro (com as alteragdes introduzidas pelo
Decreto-Lei n.? 378/98, de 27.11), tem por objecto contratual exclusivamente a gestao de
participacdes sociais de outras sociedades.

A Italsa Europa é titular de uma Unica participacdo social, constituida pela quase totalidade
(99,99%) do capital da Itausa Portugal, SGPS, S.A. (“ltadsa Portugal”), a qual, a seu turno, é
titular da totalidade do capital do Banco Itau Europa, S.A. (“BIE”).

O presente Relatério resume os principais indicadores financeiros da sociedade em 2009, os
quais, substancialmente, coincidem com os do BIE, para cujo Relatério de Gestao ora se
remete. Ademais, nos termos exigidos pela Lei 28/2009, procede-se ainda a descricao da
politica de remuneragdo dos membros dos 6rgaos de fiscalizacdo e de administracao da
ltausa Europa.

Em 2009, vestigios muito nitidos da profunda crise a que se assistiu em 2007 e 2008
continuaram a condicionar decisivamente a actividade bancaria. Mudancas, dificuldades,
incertezas e ameacas foram, de um modo geral, a ténica de um ano ainda marcado pela
falta de confianga, pela retraccao da actividade de concessao de crédito e pelo seu combate
através de medidas intervencionistas e inovadoras dos modelos até entdo vigentes de
regulagdo e de supervisdo da actividade financeira. Acima de tudo, 2009 foi o tempo de,
encerrado um ciclo de forte crescimento, repensar as premissas subjacentes a crenga na

intrinseca eficiéncia e racionalidade dos mercados financeiros.
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E bem verdade que a turbuléncia financeira iniciada em 2007 e disseminada em 2008
acalmou ligeiramente em 2009, verificando-se inclusive a retoma da actividade em alguns
sectores industriais, situagdo que permitiu a diversos paises transitarem do ambiente de
recessdo para o ambiente de crescimento, embora muito aquém dos niveis de actividade

que estavamos habituados a testemunhar antes da crise.

Face a este cendrio ainda algo adverso, a Italisa Europa apresentou, mais uma vez, um
desempenho positivo, o qual foi impulsionado pelos seguintes factos que marcaram o ano de
2009:

a) A criagao do Itau Unibanco, aprovada pelo Banco Central do Brasil em Fevereiro de
2009, que deu origem a um dos principais conglomerados financeiros do mundo, cujo valor
de mercado, em 31 de Dezembro de 2009, atingiu o montante de US$ 104 mil milhdes,
situando-o entre os 10 maiores do mundo;

b) O comportamento da economia brasileira, cujo dinamismo propiciou um aumento do
fluxo de negdcios cross-border, reforcando a importancia estratégica, no contexto da criacao
do Itat Unibanco, das actividades conduzidas pelo BIE nos segmentos de Corporate,

Investment e Private Banking internacional; e

c) A manutencao de fortes indicadores financeiros de liquidez e de solvabilidade do BIE,
integrados a politicas de gestdo de risco bastante conservadoras, sendo de destacar os
aumentos de capital realizados em Junho na ltausa Europa (no montante de EUR
97.622.668,60) e, subsequentemente, na ltausa Portugal e no BIE (no valor de EUR
152.700.185), passando o capital do BIE a ser de EUR 535.624.345.

PERFORMANCE

No exercicio de 2009, as contas consolidadas da nossa Sociedade revelam activo de 5.056
milhdes (Euros 463 milhdes nas contas individuais). O lucro liquido ascendeu a Euros 36,0
milhdes em termos consolidados (Euros 126 milhares nas contas individuais), o que
representa um crescimento de cerca de 90% acima do resultado atingido em 2008. No final
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de 2009, o indice de solvabilidade da Sociedade atingiu 17,1% (racio de Tier 1 igual ao racio
de solvabilidade).

REMUNERACAQ

A fixagdo da remuneragao anual de cada membro do 6rgao de administracao e do 6rgao de
fiscalizacao da Itausa Portugal compete privativamente a Assembleia Geral.

A fiscalizacdo da ltausa Europa Investimentos € assegurada pelo seu Revisor Oficial de
Contas, o qual, no exercicio das suas funcdes globais, auferiu, em 2009, €15 milhares.

De notar que em 2009 foi deliberada pela Assembleia Geral a alteracdo da estrutura de
fiscalizacdo da sociedade, para que esta passasse a contemplar, a semelhanga do BIE, um
Conselho Fiscal e um Revisor Oficial de Contas independente.

Devido a tramitacbes exigidas reguladoramente, tal deliberacdo sé se tornou eficaz em
Fevereiro de 2010.

N&o obstante, pode-se desde logo adiantar que a remuneracao auferida pelos membros do
Conselho Fiscal obedecera a mesma politica instituida ao nivel do BIE, sendo portanto
constituida exclusivamente por uma quantia fixa em dinheiro, paga doze vezes durante o ano
em montante determinado tendo em conta a situagdo da ltausa Europa e as praticas de
mercado, de modo a assegurar a sua conformidade com os niveis retributivos normais para
o desempenho de fungbes similares. A Politica prevé ainda que os membros do Conselho
Fiscal que sejam membros de érgaos de fiscalizagcdo de sociedade em relacdo de dominio
ou de grupo podem ser remunerados pelas referidas sociedades, caso em que poderao nao
ser remunerados pelo exercicio das suas fungdes na ltatusa Europa.

A remuneracdo auferida pelos membros da Geréncia € também constituida exclusivamente
por uma quantia fixa em dinheiro, sendo paga doze vezes durante o ano em montante
determinado tendo em conta a situacao da ltausa Europa e as praticas de mercado, de modo
a assegurar a sua conformidade com os niveis retributivos normais para o desempenho de

funcdes similares.
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Os membros da Geréncia, tal como os do Conselho Fiscal, que sejam membros de érgaos
de administracdo de sociedade em relacdo de dominio ou de grupo, ou que, no exercicio de
funcdes representativas da Sociedade, integrem 6rgaos sociais de sociedades fora do Grupo
Itau Unibanco, podem ser remunerados pelas referidas sociedades, caso em que poderao
nao ser remunerados pelo exercicio das suas fungdes na ltalsa Europa. Em 2009, nenhum
membro da Geréncia da Itausa Europa auferiu qualquer remuneracdo paga por esta
sociedade.

A Assembleia Geral pode, a qualquer momento, conceder direito de reforma aos membros
do Conselho de Administragéo, estabelecendo o respectivo regime.

Finalmente, cumpre observar que é proibida a concessao de crédito, sob qualquer forma ou
modalidade, incluindo a prestacdo de garantias, quer directa quer indirectamente, aos
membros do 6rgao de administragdo ou do érgao de fiscalizagdo, ou a pessoas a estes
relacionadas nos termos de politica corporativa especifica.

APLICACAO DOS RESULTADOS

Dando cumprimento ao previsto na Lei e nos Estatutos da Sociedade, propomos que o

resultado liquido de Euros 126.389,71 registado nas contas individuais seja aplicado nos
seguintes termos:

Para reserva legal - Euros 12.638,97

Para resultados transitados - Euros 113.750,74

Funchal, 3 de Maio de 2010

A Geréncia
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Balanco individual em 31 de Dezembro de 2009 e 2008

(Montantes expressos em milhares de Euros)

31-Dez-09

31-Dez-08

Valor bruto de
provisdes, imparidade
e amortizacoes

ACTIVO Nota

Provisoes,
imparidade e
amortizagoes

Valor liquido de
provisodes, imparidade
e amortizacoes

Valor liquido de
provisdes, imparidade
e amortizacoes

Caixa e disponibilidades em Bancos Centrais -
Disponibilidades em outras Instituicdes de Crédito 4
Activos financeiros detidos para negociacao

e ao justo valor através de resultados -
Activos financeiros disponiveis para venda -
Aplicagdes em Instituices de Crédito -
Crédito a Clientes -
Outros activos tangiveis -
Activos intangiveis -
Investimentos em filiais, associadas

e empreendimentos conjuntos 5 462.464
Activos por impostos correntes 10
Activos por impostos diferidos -
Outros activos -

462.464
10

309.764
11

Total do Activo 463.069

463.069

310.297

PASSIVO

Passivos financeiros detidos para negociacao

e ao justo valor através de resultados -
Recursos de outras Instituicdes de Crédito -
Recursos de Clientes e outros empréstimos -
Responsabilidades representadas por titulos -
Provisdes e imparidade -
Passivos por impostos correntes -
Passivos por impostos diferidos -
Passivos subordinados -
Outros passivos 6 19

Total do Passivo 19

CAPITAIS PROPRIOS

Capital 7
Prémios de Emiss&o 7
Reservas de reavaliagao de justo valor

Outras reservas e resultados transitados 8
Resultado liquido

407.390
55.078

456
126

407.390
55.078

456
126

309.768

291
165

Total dos Capitais Proprios 463.050

463.050

310.224

Total do Passivo e dos Capitais Proprios 463.069

463.069

310.297

RUBRICAS EXTRAPATRIMONIAIS

Garantias prestadas e outros passivos eventuais
Compromissos
Responsabilidades por prestagédo de servigos

As notas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras.

O Técnico Oficial de Contas,

A Geréncia,
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Demonstracao individual de resultados para os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2009 e 2008

(Montantes expressos em milhares de Euros)

Nota 31-Dez-09 31-Dez-08

Juros e rendimentos similares 2 12
Juros e encargos similares - -

Margem financeira 2 12

Rendimentos de instrumentos de capital 9 199 298

Comissoes recebidas - -
Comissdes pagas - -

Comissoes liquidas - -

Rendimentos e receitas operacionais - -
Encargos e gastos operacionais - -
Outros impostos (5) -

Ganhos e perdas nao correntes (5) -

Resultados de activos e passivos avaliados

ao justo valor através de resultados - -
Resultados de activos financeiros disponiveis para venda - -
Resultados de reavaliagdo cambial - -
Outros resultados em operagdes financeiras - -

Resultados em operacées financeiras - -
Produto bancario 196 310
Custos com pessoal (45) (121)

Gastos gerais administrativos (25) (24)
Depreciagdes e amortizagdes - -

Custos de estrutura (70) (145)

Imparidade e outras provisdes liquidas - -

Resultado antes de impostos 126 165

Impostos sobre os lucros 10
Impostos correntes - -
Impostos diferidos - -

Resultado apés impostos 126 165

As notas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras.

O Técnico Oficial de Contas, A Geréncia,
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Demonstracao individual dos fluxos de caixa para os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2009 e 2008

(Montantes expressos em milhares de Euros)

Fluxos de caixa das actividades operacionais

Juros e comissodes recebidos
Juros e comissdes pagos
Pagamentos a empregados e fornecedores

Resultados operacionais antes de alteragdes nos fundos
operacionais

(Aumentos)/diminui¢des dos activos operacionais
Activos financeiros detidos para negociagao e disponiveis para venda
Aplicagbes em Instituicdes de Crédito
Depdsitos em bancos centrais
Créditos sobre clientes
Outros activos operacionais

Aumentos/(diminuigdes) dos passivos operacionais
Passivos financeiros detidos para negociagao
Recursos de outras Instituicdes de Crédito
Recursos de Clientes e outros empréstimos
Responsabilidades representadas por titulos
Outros passivos operacionais

Fluxos de caixa liquidos das actividades operacionais
antes do pagamento de impostos sobre os lucros

Impostos pagos sobre os lucros
Fluxos de caixa liquidos das actividades operacionais
Fluxos de caixa das actividades de investimento

Compra/reforgo de participagoes

Dividendos recebidos

Valores recebidos na venda de participagoes
Compra de imobilizagdes

Valores recebidos na venda de imobilizagdes

Fluxos de caixa liquidos das actividades de investimento
Fluxos de caixa das actividades de financiamento

Dividendos pagos

Emissdes de Divida Subordinada
Amortizagdes de Divida Subordinada
Aquisicdes e vendas de Subordinada Prépria
Juros pagos das actividades de financiamento
Aumento de capital social

Fluxos de caixa liquidos das actividades de financiamento

Efeitos da alteragdo da taxa de cambio em caixa e
seus equivalentes

Aumento/(diminuicdo) em caixa e seus equivalentes

Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo

As notas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras

O Técnico Oficial de Contas,

31-Dez-09 31-Dez-08
2 12
(45) (121)
(43) (109)
(5) -
(79) (48)
(127) (157)
1 (3)
(126) (160)
(152.700) -
199 298
(152.501) 298
152.700 -
152.700 -
73 138
522 384
595 522
73 138

A Geréncia,
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Demonstracgéo de alteragoes do capital proprio para os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2009 e 2008

(Montantes expressos em milhares de Euros)

Saldos em 31 de Dezembro de 2007

Incorporacé@o em resultados transitados
do resultado liquido de 2007

Reforgo da reserva legal

Resultado gerado no exercicio de 2008

Saldos em 31 de Dezembro de 2008

Incorporagdo em resultados transitados
do resultado liquido de 2008

Reforgo da reserva legal

Aumento capital

Resultado gerado no exercicio de 2009

Saldos em 31 de Dezembro de 2009

As notas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras.

O Técnico Oficial de Contas,

Prémios Reserva Outras reservas e Total de
de Legal T Itad Resultado Capitais
Capital Emissédo transitados do Exercicio Proprios
309.768 30 167 94 310.059
- 94 (94)
9 (9) - -
- - 165 165
309.768 39 252 165 310.224
- 165 (165)
- - 16 (16) - -
97.622 55.078 - - - 152.700
- - - 126 126
407.390 55.078 55 401 126 463.050
A Geréncia,
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NOTAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE
2009
(Valores expressos em milhares de euros)

NOTA 1 - ACTIVIDADE E ESTRUTURA

A Sociedade, com sede na Zona Franca da Madeira, foi constituida por escritura publica
celebrada em 23 de Fevereiro de 2001, com a denominacdo de Custode — Consultores,
Servicos, Lda (Custode) e um capital social de €5 milhares, repartido em duas quotas iguais.

O objecto da Custode consistia na prestacao de servigos nas areas contabilistica, econémica,
da informatica, da engenharia civil, da arquitectura, construgao, promogao e comercializagao
de empreendimentos imobiliarios turisticos e hoteleiros, consultoria nas referidas areas e na
criacdo e desenvolvimento de empresas de ambito internacional, importacdo e exportacédo
por grosso ou a retalho, comissdes e consignacoes, prospeccao de mercados, servicos de
promogao e marketing, aquisicdo, exploracédo e transferéncia de patentes, marcas e direitos
de autor, compra de iméveis para revenda e gestdo da carteira de titulos préprios.

Em 28 de Dezembro de 2001 a ltalsa — Investimentos Itall S.A. e a ltausa Export, S.A.,
ambas com sede no Brasil, adquiriram a totalidade do capital social da Custode aos
anteriores sécios, respectivamente por €2.5 milhares cada. Nessa mesma data, os referidos
sOcios procederam a um aumento do capital social de €5 milhares para €244.767,8 milhares,
por entradas em espécie, conforme segue: (i) a Iltalsa — Investimentos Itad, S.A. transferiu
para a Custode 3.251.336 acgdes, com valor nominal unitario de €5, representativas de
12,14% do capital social da sociedade andénima ltausa Portugal — Sociedade Gestora de
Participacdes Sociais, SA (ltausa Portugal), accées a que atribuiu o valor de €29.705,8
milhares e (ii) a Itadsa Export S.A. transferiu também 23.538.235 acgbes representativas de
87,86% do capital social da ltausa Portugal, accdes a que atribuiu o valor de €215.057
milhares.

Em 19 de Agosto de 2002, foi realizada uma alteragao parcial de pacto, passando a Custode
a denominar-se ltaisa Madeira — Investimentos, SGPS, Lda cujo objecto social é a gestao de
participagdes sociais noutras sociedades como forma indirecta de exercicio de actividades
economicas.

Em 5 de Novembro de 2003, a ltalusa Madeira - Investimentos, SGPS, Lda alterou a sua
denominacdo social para ltalsa Europa Investimentos, SGPS, Lda (ltausa Europa ou
Sociedade).

A Sociedade faz parte do Grupo Itad Unibanco (Brasil) e tem por objecto a gestdo de
participacbes sociais, como forma indirecta de exercicio de actividades econémicas, em
conformidade com os Decretos-Lei n® 495/88 e n° 318/94, de 30 de Dezembro e 24 de
Dezembro, respectivamente.

Em 3 de Novembro de 2008, a ltausa — Investimentos Ital S.A. (ltalsa) e o Unibanco
Holdings S.A. (Unibanco Holdings) assinaram contrato de associagdo visando a unificagéo
das operagdes financeiras do Banco ltau S.A. (ltal) e do Unibanco — Unidao de Bancos
Brasileiros S.A. (Unibanco), de modo a formar o maior conglomerado financeiro privado do



Hemisfério Sul. Deste modo, o Ital Unibanco é actualmente detentor (indirecto) da quase
totalidade do capital social da ltatisa Europa.

A actividade e os accionistas das subsidiarias e associadas da Sociedade resumem-se como
segue -

A ltausa Portugal - Sociedade Gestora de Participac6es Sociais, SA (ltalsa Portugal) foi
constituida em 22 de Dezembro de 1988 com a denominacado de Italsa Portugal - Sociedade
de Investimento, SA. Em 28 de Outubro de 1994, por alteragdo do contrato social, a
Sociedade foi transformada em sociedade gestora de participagdes sociais, tendo passado a
designar-se Italsa Portugal - Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, SA.

A actividade e os accionistas das subsidiarias da Itatisa Portugal sdo como segue -

O Banco Itai Europa, SA (‘BIE’ ou ‘Banco’), constituido em 28 de Outubro de 1994, tem
como Unico accionista a Itatusa Portugal, SGPS, SA (‘ltalsa Portugal’), sociedade que integra
0 Grupo Iltad Unibanco (Brasil). Em 31 de Dezembro de 2009 o capital do Banco,
integralmente subscrito e realizado, ascende a €535.624 milhares.

O Banco esta autorizado, pelo Ministério das Finangas, a desenvolver actividade bancaria
nos termos das directrizes reguladoras vigentes em Portugal. A actividade do Banco orienta-
se, preferencialmente, para a realizagdo de operagdes no mercado interbancario, no mercado
de capitais e para o financiamento de operacdes de comércio externo.

A partir de Fevereiro de 1995, o Banco passou a desenvolver a generalidade das operacoes
envolvendo ndo residentes através da sua Sucursal Financeira Exterior (SFE), situada na
Zona Franca da Madeira. Em Junho de 1999 iniciaram-se as operacdées na Sucursal
Financeira Internacional (SFl), também situada na Zona Franca da Madeira. Em Janeiro de
2003, o Banco passou a operar em Londres através de uma Sucursal. Em 31 de Dezembro
de 2009, as dotagdes de capital atribuidas a estas trés sucursais sao de €65.609 milhares, de
€5.660 milhares e de €28.218 milhares, respectivamente.
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I. A sociedade ltau Europa, Sociedade Gestora de Participacées Sociais, Lda (ltal
Europa - SGPS), com sede na Zona Franca da Madeira. Em 31 de Dezembro de 2009 o
capital social da sociedade ascende a €68.126 milhares, integralmente subscrito e realizado,
encontrando-se representado por 2 quotas, de valor nominal de €68.125.860,42 e €139,58,
detidas pelo Banco e pela Itausa Portugal, respectivamente. A actividade desta subsidiaria
consiste na gestao de participac¢des financeiras do Banco no estrangeiro.

A ltad Europa — SGPS detém a 100% a seguinte sociedade com sede nas llhas Caiméao:

I.1. O BIE - Bank & Trust Ltd, constituido em Julho de 1996. Em 27 de Maio de 2003, o
capital social, que totalizava USD 80 milhdes, foi redenominado de USD para EUR, tendo
sido atribuido o valor de €67.200 milhares, com base no cambio indicativo do Banco de
Portugal da referida data. Em 31 de Dezembro de 2009, o capital social do BIE — Bank &
Trust Ltd esta representado por 80.000.000 acgdes de €0,84 cada, integralmente subscrito e
realizado pela Itad Europa — SGPS. Este banco esta licenciado para praticar todos os actos e
negécios proprios das instituigdbes bancarias e de “trust” nos termos da “Banks and Trust
Companies Law” das llhas Caimao e posiciona preferencialmente a sua actividade na
realizacao de operacdes de comércio externo.

O BIE — Bank & Trust detém a 100% as seguintes subsidiarias com sede nas llhas Caimao:

1.1.1. A sociedade BIE - Cayman Ltd, constituida em Abril de 1996 com um capital social de
USD 1, representado por 1 accdo. Em 2004, o seu capital social foi aumentado para USD
600.000, representado por 600.000 accées. Em 31 de Outubro de 2007, a sociedade
procedeu a redenominacdo do seu capital de USD 600.000 para EUR 415.311,14 a taxa de
cambio de EUR/USD 1,4447. O seu objecto social consiste na colocagdo dos seguintes
fundos de investimento:

° Onix Investment Fund, Ltd
°Moselle Investment Fund, Ltd
° Alef Fund Investment, Ltd
°Beit Fund Investment, Ltd

Em 31 de Dezembro de 2009, as Demonstragbes Financeiras preliminares dos referidos
fundos apresentam activos liquidos totais no montante de USD 271 milhdes (31.12.2008:
USD 210 milhdes).

I.1.2. A sociedade BIE - Nominees Ltd, constituida em Fevereiro de 1997 com um capital
social realizado de USD 1, representado por 1 acgdo. O seu objecto social consiste na
prestagdo de servigos de Private Banking ao BIE - Bank & Trust Ltd ou a clientes desse
banco. Os estatutos da sociedade prevéem que o seu capital social possa ser aumentado até
ao montante de USD 50.000.

1.1.3. A sociedade BIE - Directors Ltd, constituida em Fevereiro de 1997 com um capital
social realizado de USD 1, representado por 1 accdo. O seu objecto social consiste na
prestagdo de servigcos de Private Banking ao BIE - Bank & Trust Ltd ou a clientes desse
banco. Os estatutos da sociedade prevéem que o seu capital social possa ser aumentado até
ao montante de USD 50.000.

Il. O Banco Itau Europa Luxembourg, SA (BIE Luxemburgo), com sede no Luxemburgo,
tem como principal actividade a realizacdo de operagbes nas areas do Private Banking,
mercados de capitais e interbancérios. O BIE Luxemburgo pode ainda realizar todas as
demais operacdes que sejam ou possam vir a ser permitidas no admbito das directrizes
reguladoras emitidas pelas entidades reguladoras competentes. Em 27 de Marco de 2003, a
Itasa Portugal entregou a sua participacao de 99,95% no capital do BIE Luxemburgo ao BIE



para realizagdo do aumento de capital em espécie desta ultima entidade, tendo-lhe atribuido
um valor de €27,3 milhdes.

Em Maio de 2007, o BIE Luxemburgo aumentou o seu capital social em USD 40 milhdes,
passando a USD 60 milhdes integralmente subscrito e realizado, representado por 6.000
acgdes ordinarias de USD 10.000 cada.

Em Agosto de 2009, realizou-se a fusao entre o Banco Ital Europa Luxembourg S.A. (BIEL)
e o Unibanco — Unido de Bancos Brasileiros (Luxembourg) S.A. (UBB Lux), mediante a
incorporacao deste ultimo pelo primeiro e a consequente transferéncia global do patriménio
do UBB Lux para o BIEL e atribuicdo aos so6cios do UBB Lux de acgdes do BIEL.

Os Conselhos de Administragcao dos dois Bancos acordaram realizar a fusdo com base no
Net Asset Value apurado nas demonstragdes financeiras dos mesmos a data de 31 de Maio
de 2009.

Consequentemente, com a fusdo, os Capitais Proprios do BIEL aumentaram em USD
85.451.815 (Net Asset Value do UBB Lux a 31 de Maio de 2009) através da emissao de
3.767 acgbes com valor nominal unitario de USD 10.000 que constituiram a participacao da
Unipart Participacdes Internacionais Ltd. (Unipart, Unico accionista do UBB Lux) no valor de
USD 37.670.000. Os restantes USD 47.781.815 entraram como prémio de emissao.

A 16 de Novembro de 2009, a Unipart vendeu a sua participacao no BIEL ao Banco Ital
Europa pelo valor de USD 85.451.815.

A 31 de Dezembro de 2009, o capital do BIEL encontrava-se integralmente subscrito e
realizado, ascendendo a USD 97.670.000, representado por 9.767 acgbes ordinarias de
USD 10.000 cada, das quais 9.766 sao detidas pelo Banco ltad Europa e 1 por entidades
terceiras.

A actividade e os principais accionistas das subsidiarias do BIE Luxemburgo sdo como
segue:

I.1. A sociedade BIEL Holding AG com sede em Zurique, Suica, foi constituida em 19
Dezembro de 1999 com um capital social de CHF 150.000 que foi aumentado em 23 de
Dezembro de 1999 para CHF 4,12 milhdes (cerca de €2.777 milhares, ao cambio de 31 de
Dezembro de 2009), representado por 412 quotas de CHF 10.000 cada, das quais 405
foram subscritas e realizadas pelo BIE Luxemburgo.

A actividade desta subsidiaria consiste na gestdo de participagdes sociais, sendo de
salientar as seguintes entidades:

I.1.1. A sociedade Itau Europa Luxembourg Advisory Holding Company SA, com sede
no Luxemburgo, foi constituida em Janeiro de 2001 com um capital social de USD 100
milhares, representado por 100 accbes de USD 1.000 cada, das quais 99 sdo detidas pela
BIEL Holding AG e 1 pela ltausa Portugal. A actividade desta subsidiaria consiste na
prestacao de servigos de consultoria de gestao a fundos de investimento.

I1.1.2. A sociedade Banco Itail Europa Luxembourg Fund Management Company, SA,
com sede no Luxemburgo, foi constituida em Dezembro de 2002 com um capital social de
USD 125 milhares e em Janeiro de 2003 o seu capital social foi aumentado para USD 140
milhares, representado por 140 acgdes de USD 1.000 cada, das quais 139 sao detidas pela
BIEL Holding AG e 1 pelo BIE Luxemburgo. A actividade desta subsidiaria consiste na
gestéao de fundos de investimento.



Em 31 de Dezembro de 2009 e 2008, ndo se encontravam quaisquer fundos sob gestédo
desta sociedade.

I.2. O BIE Bank & Trust Bahamas Limited, com sede em Nassau, Bahamas, tem como
principal actividade a realizagao de operacdes na area do Private Banking. Foi adquirido em
31 de Maio de 2007 através de um acordo com o Bank of America Corporation. O seu
capital social de USD 1 milhao encontra-se representado por 1 milhdo de acgdes de USD 1
cada, integralmente subscritas e realizadas pelo BIE Luxemburgo.

Em Maio de 2008, foi efectuado um aumento de capital nesta sociedade, no valor de USD 5
milhdes, totalmente subscrito e realizado pelo BIE Luxemburgo. Nao se verificou emissao
de novas acgdes por via deste aumento de capital.

A actividade das subsidiarias desta entidade resumem-se como segue:

I.2.1. A Bay State Corporation Limited, com sede em Nassau, Bahamas, é uma
sociedade financeira de servicos auxiliares que tem como principal actividade a prestacao de
servicos de accionista de sociedades por conta e em nome de terceiros. O seu capital social
de USD 10 milhares encontra-se representado por 10.000 acgbes de USD 1 cada, sendo
detido em partes iguais pelo BIE Bank & Trust Bahamas Limited e pela Cape Ann
Corporation Limited.

I.2.2. A Cape Ann Corporation Limited, com sede em Nassau, Bahamas, é uma
sociedade financeira de servicos auxiliares que tem como principal actividade a prestacao de
servicos de accionista de sociedades por conta e em nome de terceiros. O seu capital social
de USD 10 milhares encontra-se representado por 10.000 acgbes de USD 1 cada, sendo
detido em partes iguais pelo BIE Bank & Trust Bahamas Limited e pela Bay State
Corporation Limited.

1.2.2.1. A Kennedy Director International Services, SA., com sede em Nassau,
Bahamas, é uma sociedade financeira de servigos auxiliares que tem como principal
actividade a prestacdo de servicos de accionista de sociedades por conta e em nome de
terceiros. O seu capital social de USD 2 encontra-se representado por 2 acgdes de USD 1
cada, sendo detido em partes iguais pela Cape Ann Corporation Limited e pela Bay State
Corporation Limited.

1.2.2.2. A Federal Director International Services, SA., com sede em Nassau, Bahamas,
€ uma sociedade financeira de servicos auxiliares que tem como principal actividade a
prestacao de servigos de accionista de sociedades por conta e em nome de terceiros. O seu
capital social de USD 2 encontra-se representado por 2 acgdes de USD 1 cada, sendo
detido em partes iguais pela Cape Ann Corporation Limited e pela Bay State Corporation
Limited.

lll. A sociedade IPI - ltaisa Portugal Investimentos — SGPS, Lda (IPl), sedeada na Zona
Franca da Madeira, foi constituida em 22 de Fevereiro de 2000 e tem por objecto a gestéao
de participagdes sociais, como forma indirecta de exercicio de actividades econdémicas, em
conformidade com os Decretos-Lei n? 495/88 e n® 318/94, de 30 de Dezembro e 24 de
Dezembro, respectivamente. Na data da sua constituicdo, o seu capital social foi subscrito
em 60% pela ltadsa Portugal € em 40% pela Afinco Américas Madeira — SGPS, Lda
(Afinco)(Grupo Itausa Brasil).

Em 31 de Dezembro de 2003, a sécia Itausa Portugal entregou a participagdo de 51%

detida a essa data no capital da IPl ao BIE para a realizacdo do aumento de capital em
espécie desta ultima entidade, tendo-lhe sido atribuido um valor de €137,9 milhdes.
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Em Fevereiro de 2006 a IPl aumentou o seu capital social em €60.000 milhares, sendo que
a 31 de Dezembro de 2008, o capital social realizado e subscrito pelos sécios ascendia a
€229.844 milhares e era detido em 51% pelo BIE e em 49% pela Afinco.

A data do presente balanco, a IPI detinha uma participacdo de 18,873% no Banco BPI, SA
(Banco BPI), sendo a actividade e os principais accionistas desta entidade como segue:

li.1. O Banco BPI é a entidade principal de um Grupo Financeiro, centrado na actividade
bancaria, multi-especializado, que oferece um extenso conjunto de servicos e produtos
financeiros para empresas, investidores institucionais e particulares. O Banco BPI esta cotado
na Euronext Lisboa desde 1986.

Em 31 de Dezembro de 2009, os principais accionistas do Banco BPI eram o Grupo catalao
La Caixa com uma participacido efectiva de 30,1% e o Grupo ltai Unibanco com uma
participacéo efectiva de 18,873%.

V. A sociedade Itall Madeira Investimentos SGPS, Lda (ltal Madeira), com sede na Zona
Franca da Madeira, foi constituida em Dezembro de 2004 com um capital social de €5.000
integralmente subscrito e realizado, encontrando-se representado por 2 quotas, de valor
nominal de €4.900 e €100, detidas pelo Banco e pela Itadsa Portugal, respectivamente.

Em Junho de 2008, a ltal Madeira efectuou um aumento de capital social no valor de
€50.000, subscrito e realizado pelos sécios na proporcdo das respectivas quotas. O seu
capital social no valor de €55.000 encontra-se actualmente representado por 2 quotas, no
valor nominal de €53.900 e €1.100, detidas pelo Banco e pela Itausa Portugal,
respectivamente.

VI. O Banco Itau Europa International, com sede em Miami, tem como principal actividade
a realizagéo de operagdes na area do Private Banking. Foi adquirido em 31 de Maio de 2007
através de um acordo com o Bank of America Corporation. O seu capital social de USD
7.000.000 encontra-se representado por 70.000 accoées de USD 100 cada, integralmente
subscritas e realizadas pelo BIE.

VII. A Itau Europa Securities, Inc. , com sede em Miami, constituida em Setembro de 2008,
tem como principal actividade a prestagao de servigos de corretagem. O seu capital social de
USD 1.620.000 encontra-se integralmente subscrito e realizado pelo BIE.
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NOTA 2 - BASES DE APRESENTAGAO E PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

2.1. Bases de apresentacao

As demonstragdes financeiras individuais da ltadsa Europa foram preparadas de acordo com
as Normas de Contabilidade Ajustadas (NCA) estabelecidas pelo Banco de Portugal no Aviso
n? 1/2005, de 21 de Fevereiro e definidas na Instrucdo n® 9/2005 e n® 23/2004.

As NCA correspondem em geral as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal
como adoptadas pela Unido Europeia (EU) no ambito do disposto no Regulamento (CE) n.®
1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de Julho, excepto quanto as
seguintes matérias, aplicaveis ao nivel da Sociedade:

- Valorimetria dos créditos a clientes e outros valores a receber — Na data do reconhecimento
inicial sao registados pelo valor nominal, sendo a componente de juros, comissées e custos
externos imputaveis as respectivas operagdes subjacentes reconhecida segundo a regra de
pro rata temporis, quando se trate de operagdes que produzam fluxos redituais ao longo de
um periodo superior a um més;

- Provisionamento de créditos a clientes e outros valores a receber — O provisionamento para
esta classe de activos financeiros encontra-se sujeito a um quadro minimo de referéncia para
constituicdo de provisdes especificas, gerais e risco-pais, nos termos definidos no Aviso n.°
3/95 do Banco de Portugal, com as alteragdes introduzidas pelos Avisos n.? 8/2003 e n.®
3/2005; e

- Activos tangiveis — Serdo mantidos ao custo de aquisicdo, salvo quando se verifiguem
reavaliagbes extraordinarias, legalmente autorizadas, caso em que as mais-valias dai
resultantes serdo incorporadas em sub-rubrica apropriada da conta "Reservas legais de
reavaliacao”.

Estas demonstracdes financeiras foram aprovadas para emissao pela Geréncia em 3 de Maio
de 2010.

Em 31 de Dezembro de 2009, a Sociedade apresentou em separado as demonstragdes
financeiras consolidadas, preparadas segundo as IAS/IFRS.

2.2. Principais Politicas Contabilisticas

As politicas contabilisticas que se seguem sdo aplicaveis as demonstragdes financeiras
individuais da Sociedade.

2.2.1. Empresas subsidiarias e associadas

A Sociedade detém participacdo directa na Italsa Portugal e, indirectamente, em empresas
subsidiarias e associadas. Sao consideradas como empresas subsididrias aquelas em que a
Sociedade detém o controlo ou o poder para gerir as politicas financeiras e operacionais da

empresa. As empresas associadas sao entidades nas quais a Sociedade tem influéncia
significativa mas nao o controlo sobre a sua politica financeira e operacional.
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Nas demonstracdes financeiras individuais da Itaisa Europa, as empresas subsidiarias e
associadas sao valorizadas ao custo histérico. Em caso de evidéncia objectiva de imparidade,
a perda é reconhecida em resultados.

Os dividendos de empresas subsidiarias e associadas sao reconhecidos nos resultados
individuais da Sociedade na data em que sao atribuidos ou recebidos.

2.2.2. Activos e Passivos Financeiros

Os activos e passivos financeiros sao reconhecidos no balango da Sociedade na data de
negociagdo ou contratacdo, salvo se decorrer de expressa estipulagdo contratual ou de
regime legal ou regulamentar aplicavel que os direitos e obrigagcdes inerentes aos valores
transaccionados se transferem em data diferente, casos em que sera esta Ultima a data
relevante.

No momento inicial, os activos e passivos financeiros sao reconhecidos pelo justo valor
acrescido de custos de transaccdo directamente atribuiveis, excepto para os activos e
passivos ao justo valor através de resultados em que os custos de transacgdo sao
imediatamente reconhecidos em resultados.

Entende-se por justo valor o montante pelo qual um determinado activo ou passivo pode ser
transferido ou liquidado entre contrapartes de igual forma conhecedoras e interessadas em
efectuar essa transaccéo. Na data de contratacédo ou de inicio de uma operacgéao, o justo valor
€ geralmente o valor da transacgéao.

O justo valor é determinado com base em:
- precos de um mercado activo; ou
- métodos e técnicas de avaliacdo (quando ndo ha um mercado activo), que tenham
subjacente:
- célculos matematicos baseados em teorias financeiras reconhecidas; ou,
- pregos calculados com base em activos ou passivos semelhantes transaccionados
em mercados activos ou com base em estimativas estatisticas ou outros métodos
quantitativos.

Um mercado é considerado activo, e portanto liquido, se transacciona de uma forma regular.

2.2.3. Activos e Passivos financeiros em moeda estrangeira

Os activos e passivos financeiros em moeda estrangeira sao registados de acordo com os
principios do sistema multi-currency, isto é, nas respectivas moedas de denominacao.

Os proveitos e custos apurados nas diferentes moedas sdo convertidos para euros ao
cambio do dia em que sdo reconhecidos.

Os procedimentos contabilisticos diferem em funcdo do efeito que as operacdes tém sobre
a posicao cambial:

- Posicao a vista
A posicdo a vista em cada moeda é dada pelo saldo liquido dos activos e passivos
expressos nessa moeda, acrescido dos montantes das operagdes a vista a aguardar

liquidacao e das operagbes a prazo que se vencam nos dois dias Uteis subsequentes. A
posicdo cambial a vista é reavaliada diariamente com base nos cambios indicativos do dia
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divulgados pelo Banco de Portugal, dando origem a movimentacdo da conta de posicao
cambial (moeda nacional), por contrapartida de resultados.

- Posicéao a prazo (Forward)

A posicdo cambial a prazo em cada moeda é dada pelo saldo liquido das operagdes a
prazo a aguardar liquidagao, com exclusao das que se vengam dentro dos dois dias Uteis
subsequentes. Todos os contratos relativos a estas operacoes sdo reavaliados as taxas de
cambio a prazo do mercado ou, na auséncia destas, através do seu calculo com base nos
diferenciais de taxas de juro aplicaveis ao prazo residual de cada operacdo. As diferencas
entre os respectivos contravalores em euros as taxas contratadas e as taxas de reavaliagao
a prazo, que representam o proveito ou o custo de reavaliacdo da posicdo a prazo, sao
registadas numa conta de reavaliagdo da posigdo cambial por contrapartida de resultados.

2.2.4. Caixa e equivalentes de caixa

Para efeitos da demonstragcédo de fluxos de caixa, a caixa e seus equivalentes englobam os
valores registados no balango com maturidade inferior a trés meses a contar da data de
balango, onde se incluem a caixa e as disponibilidades em outras Instituicdes de Crédito.

2.2.5. Impostos sobre os lucros

A Sociedade esta sujeita ao regime fiscal consignado no Cédigo do Imposto sobre o
Rendimento das Pessoas Colectivas (CIRC).

Os impostos correntes sé@o calculados com base nas taxas de imposto legalmente em vigor,
para o periodo a que reportam os resultados.

Os impostos diferidos activos e passivos correspondem ao valor do imposto a recuperar € a
pagar em periodos futuros, resultante de diferencas temporarias entre o valor de um activo
ou passivo no balangco e a sua base de tributagdo. Os prejuizos fiscais reportaveis e os
créditos fiscais sdo também registados como impostos diferidos activos.

Os impostos diferidos activos sdo reconhecidos até ao montante em que seja provavel a
existéncia de lucros tributaveis futuros que acomodem as diferengcas temporarias
dedutiveis.

Os impostos diferidos activos e passivos sdo calculados com base nas taxas fiscais
decretadas para o periodo em que se prevé que seja realizado o respectivo activo ou
passivo.

NOTA 3 - GESTAO DO RISCO FINANCEIRO

O objecto da Sociedade consiste essencialmente na gestdo de participagdes sociais, sendo
a mais relevante a participagdo na Itadsa Portugal que se encontra registada ao custo de
aquisicao e sujeita a testes de imparidade de acordo com a IAS 36 e IAS 39.

Os riscos mais significativos a que a Sociedade se encontra sujeita relacionam-se com os
riscos inerentes a actividade dessa participacao financeira, conforme explicado no relatério
e contas consolidado da Sociedade com referéncia a 31 de Dezembro de 2009,
apresentado em separado.
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NOTA 4 - DISPONIBILIDADES EM OUTRAS INSTITUICOES DE CREDITO

Quanto a sua natureza, as Disponibilidades em outras Instituicbes de Crédito analisam-se
como segue:

31.12.09 31.12.08

Disponibilidades sobre Instituigdes de Crédito no Pais
Depdsitos a ordem 595 522

595 522

NOTA 5 - INVESTIMENTOS EM FILIAIS, ASSOCIADAS E EMPREENDIMENTOS
CONJUNTOS

Esta rubrica analisa-se como segue:

31.12.09 31.12.08
Participacao Custos Participacao Custos
directa da directa da
no capital participacao no capital participacao
° ltadsa Portugal, SGPS, S.A. 99,999% 462.464 99,998% 309.764
462.464 309.764

Em Junho de 2009, ocorreu um aumento de capital social na ltaisa Portugal no valor de
€152.700 milhares, subscrito e realizado integralmente pela accionista ltalsa Europa.

Os dados financeiros mais significativos, expressos em milhares de euros, extraidos das
demonstragdes financeiras consolidadas da ltaisa Portugal (em IAS/IFRS), sdo como
segue:

Itatsa Portugal Consolidado

31.12.09 31.12.08
Activo 5.055.712 5.018.721
Passivo 4.175.231 4.387.659
Capitais préprios ' 880.481 631.062
Lucro do exercicio 36.035 19.086

" Incluindo interesses minoritarios
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NOTA 6 - OUTROS PASSIVOS

Esta rubrica analisa-se como segue:
31.12.09 31.12.08

Credores e outros recursos
QOutros Credores 16 69
16 69

Encargos a pagar
Gastos gerais administrativos

Auditoria 3 4
3 4
19 73

NOTA 7 - CAPITAL

Conforme deliberado em Assembleia Geral de 2 de Junho de 2009, foi efectuado um
aumento de capital na Sociedade no valor de €97.622 milhares, realizado integralmente em
dinheiro com a admissao de novo s6cio, a sociedade Zux Cayman Company Limited.

A Zux Cayman Company Limited entregou o montante de €152.700 milhares, sendo
€97.622 milhares para a entrada como nova sdcia (que ficou a constituir uma nova quota de
igual valor nominal) e €55.078 milhares a titulo de prémio de emissao.

A 27 de Novembro de 2009, a quota da Zux Cayman Company Limited no valor de €97.622
milhares foi dividida em duas, uma no valor de €85.774 milhares e outra no valor de
€11.848 milhares, que foram na mesma data vendidas as outras sdcias, a ltadsa Export
S.A. e o0 Banco ltau S.A., pelos valores de €138.507 milhares e €19.133 milhares
respectivamente, o que reembolsou além do capital também o prémio de emissdo na
mesma proporgao.

Ainda na mesma data, a ltaisa Export S.A. e o Banco Itau S.A. unificaram as suas
respectivas quotas, passando cada uma a deter uma Unica quota do capital da ltadsa
Europa, no valor de €357.944 milhares e €49.446 milhares, respectivamente.

Em 31 de Dezembro de 2009, o capital social da Italisa Europa ascendia a €407.390
milhares (2008: €309.768 milhares), integralmente subscrito e realizado, € era representado
por 2 quotas como segue:

31.12.09 31.12.08

Valor da quota % capital Valor da quota % capital

Itatsa Export, S.A 357.944 87,86% 272170 87,86%
Banco lItad, S.A. 49.446 12,14% 37.598 12,14%
407.390 100% 309.768 100%
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NOTA 8 - OUTRAS RESERVAS E RESULTADOS TRANSITADOS

Esta rubrica analisa-se como segue:

31.12.09 31.12.08
Reserva legal 55 39
QOutras reservas e
resultados transitados 401 252
456 291

A reserva legal sé pode ser utilizada para cobrir prejuizos acumulados ou para aumentar o
capital. A legislagao portuguesa aplicavel ao sector bancario (Artigo 97° do Regime Geral
das Instituicbes de Crédito e Sociedades Financeiras) exige que a reserva legal seja
anualmente creditada com pelo menos 10% do lucro liquido anual, até a concorréncia do
capital.

A aplicagdo de resultados individuais da Sociedade referentes ao exercicio de 2008,
conforme acta da Assembleia Geral datada de 28 de Maio de 2009, foi como segue:

2008
EUR'000
Reservas legais 16
Reservas livres -
Res. Transitados 149
165

NOTA 9 - RENDIMENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL

O valor de €199 milhares refere-se a distribuicdo de dividendos efectuada pela Itausa
Portugal no exercicio de 2009 (2008: €298 milhares).

NOTA 10 - IMPOSTOS SOBRE OS LUCROS

O pagamento dos impostos sobre os lucros apurados em entidades com sede em Portugal
é efectuado com base em declaragdes de auto liquidagao, que ficam sujeitas a inspecgdes
e eventual ajustamento pelas Autoridades Fiscais durante um periodo de quatro anos
contado a partir do ano a que respeitam os impostos apurados. No entanto, é convicgao da
Geréncia que nao ocorrerdo quaisquer liquidacbes adicionais de valor significativo no
contexto das demonstracdées financeiras.

A reconciliagéo entre o resultado contabilistico e o resultado tributavel estimado analisa-se
como segue:
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31.12.09 31.12.08

Resultado liquido contabilistico 126 165

Rendimentos nos termos do artigo 46° (199) (298)
Outras correcgOes ao lucro tributavel - -

Resultado tributavel estimado (73) (133)

A tributacdo da Sociedade é efectuada em base individual.

NOTA 11 - PARTES RELACIONADAS

Em 31 de Dezembro de 2009 e 2008, a Sociedade regista os seguintes saldos com partes
relacionadas:

31.12.09 31.12.08
Subsidiarias Relacionadas Subsidiarias Relacionadas
Banco Itad Itatisa Portugal Banco Itad Itaisa Portugal
Europa, S.A. SGPS, S.A. Grupo BPI Total Europa, S.A. SGPS, S.A. Grupo BPI Total
Activos:
Disponibilidades em outras Instituioes de Crédito 592 - 3 595 522 - - 522
Investimentos em filiais, associadas - -
e empreendimentos conjuntos - 462.464 - 462.464 - 309.764 - 309.764
Outros activos - - - - - - - -
592 462.464 3 463.059 522 309.764 - 310.286
Passivos:
Outros passivos 14 - - 14 69 - - 69
14 - - 14 69 - - 69
Proveitos
Juros e rendimentos similares 2 - 2 12 - 12
Rendimentos de instrumentos de capital - 199 - 199 - 298 - 298
2 199 - 201 12 298 - 310
Custos

Juros e encargos similares
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Fax +351 213 599 999

Certificacao Legal das Contas Individuais
Introducao

1 Examinamos as demonstrag¢des financeiras da Italisa Europa Investimentos, SGPS, Lda,
as quais compreendem o Balango em 31 de Dezembro de 2009, (que evidencia um total de
€463.069 milhares e um total de capital proprio de €463.050 milhares, incluindo um resultado
liguido de €126 milhares), as Demonstragdes de resultados, de alteragbes no capital préprio e
dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela data, e as correspondentes Notas explicativas.
Estas demonstrages financeiras foram preparadas em conformidade com as Normas de
Contabilidade Ajustadas introduzidas pelo Aviso n°® 1/2005 do Banco de Portugal, as quais tém
por base as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) em vigor, tal como adoptadas
na Unido Europeia, com as excepgdes previstas nos Avisos n® 1/2005, n° 4/2005 e n°® 7/2008
do Banco de Portugal.

Responsabilidades

2 E da responsabilidade da Geréncia da Sociedade a preparacdo de demonstragdes
financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posigdo financeira da
Sociedade, as alteragbes no seu capital proprio, o resultado das suas operagdes e os fluxos de
caixa, bem como a adopg&o de politicas e critérios contabilisticos adequados e a manutencéo
de um sistema de controlo interno apropriado.

3 A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido profissional e
independente, baseada no nosso exame daquelas demonstragdes financeiras.

Ambito

4 O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as
Directrizes de Reviséo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem
que o mesmo seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranga
aceitavel sobre se as demonstragbes financeiras ndo contém distorgdes materialmente
relevantes. Para tanto o referido exame incluiu: (i) a verificagdo, numa base de amostragem, do
suporte das quantias e divulgagbes constantes das demonstragdes financeiras e a avaliagéo
das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pela Geréncia, utilizadas na sua
preparagéo; (i) a apreciagéo sobre se s&o adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a
sua divulgagdo, tendo em conta as circunstancias; (iii) a verificagdo da aplicabilidade do
principio da continuidade; e (iv) a apreciagdo sobre se é adequada, em termos globais, a
apresentacéo das demonstragdes financeiras.
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ltaGsa Europa Investimentos, SGPS, Lda

5 O nosso exame abrangeu também a verificagdo da concordancia da informagao
financeira constante do relatério de gestido com as demonstragdes financeiras.

6 Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a expressao
da nossa opinido.

Opiniao

7 Em nossa opinido, as referidas demonstragdes financeiras apresentam de forma
verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posicdo financeira
da ltaisa Europa Investimentos, SGPS, Lda em 31 de Dezembro de 2009, as alteragdes no
capital proprio, o resultado das suas operagdes e os fluxos de caixa no exercicio findo naquela
data, em conformidade com as Normas de Contabilidade Ajustadas emitidas pelo Banco de
Portugal.

Lisboa, 4 de Maio de 2010
PricewaterhouseCoopers & Associados

- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda
representada por:

4/,44/ Ao /1”'//6
AWdriano,Réngel Amado, R.O.C.
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