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GES

CONSELHO SUPERIOR
REUNIAO DE 23 de NOVEMBRO DE 2005

PRESENTES:

A. RICCIARDI

MEMO

M. MOSQUEIRA DO AMARAL

- ESPIRITO SANTO SALGADO
J.M. ESPIRITO SANTO
M.F. ESPIRITO SANTO

J.C. CASTELLA

ASSUNTOS TRATADOS

RESOLUCOES / INFORMACOES

CONSELMHO SUPERIOR

ESCH

CONSELMHO GERAL

INFORMACAO:

Foi revista a situacdo decorrente das declaragbes a emitir
ao abrigo do RERT, tendo-se constatado a simultaneidade
da decorréncia de diferentes processos informativos.

RESOLUCAQ:
Foi decidido estabelecer-se a data de 07.12.05, as 11.00

horas, para uma reunido, onde se deliberard, em
definitivo, os termos da ades3o ao RERT.

RESOLUCAO:

Foram estabelecidos os pontos para a agenda da reunido
de Conselho Geral, que se realizara no préximo dia 7 de
Dezembro, as 11.30 horas, no Hotel Tivoli:

- Reestruturacdo dos Seguros;

- Contas da ESFG em 30.09.05;

- Apresentacéo da actividade da area ndo financeira;
- Operagédo Furacdo;

- RERT.



——————

REUNIAO DO CS DE 23 DE NOVEMBRO DE 2005 -2 -

SECTOR FINANCEIRO

ES SAUDE

SEGUROS

DIVERSOS

DATA DA PROXIMA REUNIAO

INFORMACAO:

Isabel Vaz efectuou uma apresentagdo sobre a actual
situtacdo da empresa e sobre os principais projectos que
possui em carteira. Nestes destaca-se a possibilidade da
aquisicdo da HOSPOR, que se traduz num investimento
fundamental para a duplicagdo da actual dimensdo da ES
SAUDE (anexo).

RESOLUCAOQ:

Foi decidido aprovar a proposta de aumento de capital da
ES Salde em € 38,2 MM, apresentada no contexto da
aquisicdo da HOSPOR.

INFORMACAOQ:

RESS fez o ponto da situagdo das negociagbes com CASA
no sentido da reestruturacdo do sector segurador do GES.
Foram apresentados os (ltimos valores em negociagdo e
um Term Sheet (Document de Travail, em anexo) dos
principios que poderdo dar origem a um acordo entre
ambas as partes.

RESOLUCAO:

A préxima reunido do Conselho Superior tera lugar no dia
13 de Dezembro, as 18 horas, no BES.
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DOCUMENT DE TRAVAIL

préambule

La présente lettre et ses annexes (ci-apres, la « Lettre ») ont pour objet de définir les
principaies conditions auxquelles le Crédit Agricole et le Groupé Espirito Santo
pourraient envisager de restructurer leur partenariat au sein du pole « assurances »
du Groupe Espirito Santo.

La Lettre, dont les termes n'ont pas de force obligatoire pour ses signataires, pourra
donner lieu 3 la signature drun accord cadre definitif (ci-apres, « I'Accord Cadre »)
sous réserve de |a réalisation préalable, au plus tard le [19 décembre 2005], des
trois conditions suivantes :

@ |a réalisation par le Crédit Agricole et S€s conseils de travaux ¢'audit et de due
diligence opérationneiie, financiere, juridique et fiscale;

(it la prise en compte dans le texte de 1'Accord Cadre

__ des éventuelles conclusions tirées par le Creédit Agricole 3 la suite des travaux
visés au point (i) ci-dessus, et

__ des discussions menées jusqu'a cette date par le Crédit Agricole avec ses
commissaires aux comptes, sur la question de 1a consolidation par intégration
globale de Tranquilidade Vida et ES Seguros

(iii) raccord des deux parties sur les changements des termes de rAccord Cadre.

Tranquilidade Vida
Le prix pour Tranquilidade Vida s'articule comme suit .

m Un prix de basé de 950 millions d'€ pour 1a totalité du périmétre, qui comprend :

_ Un prix de 900 millions d'€ pour Pactivité de pancassurance dans laquelle le

Crédit Agricole prendra une participation directe de 50% qui lui permette de

consolider par intégration globale, sur la base d'un contrat de distribution
exclusif d'uné durée de 25 ans;

__ Un prix de 50 millions d'€ pour I'activité de distribution par agents ou courtiers
transférée a Tranquiiidade‘.

Ce prix de pase intégre un mecanisme de « clawback » dont le montant
maximum est ge 100 millions d'€. ainsi qu'une modification du systeme de
commissionnement du BES qui représente une yaleur de 100 millions d’€.

Les principes du clawback et de \a modification du commissionnement sont décrits ci-
dessous.

@ Le prix de base de 900 millions d'€ comprend un meécanisme d ajustement de prix
de type « clawback », concernant | activité de pancassurance. Ce mécanisme est

' En supposant que cette activité soit transférée sans fonos propres & Tranquilidace.
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basé sur les objectifs de primes brutes émises comptables2 cumulées sur les cing
premieres années (2005-2009)3 de I'accord de distribution. Afin de tenir compte
des trés fortes differences de marge entre les produits commercialisés par
Tranquilidade Vida, ce mécanisme sera basé sur les objectifs de primes pour
deux catégories de produits - (i) les produits de risque (incluant Credito Habitacao,
valor Vida et Proteccao Credito) et (i) les produits d'épargne (incluant PPR,
Super PPR, PPR Unit-Linked, Capital Redimento, BES Euro, et banque privée).
Tous les autres produits et en particulier les OCAs seront exclus de ce
mécanisme. Les objectifs de primes retenus (« Performances Cibles »), qui sont
décrits en annexe C, seront considérés de maniére cumulative 3 Iissue des cing
ans et seront comparés aux performances réalisées (« Performances Relatives »).

__ Le montant total maximal du « clawback », payable 3 rechéance des cing ans,
sera de 100 millions d'€, répartis pour 50% sur les produits de risque et 50%
sur les produits d'épargne.

__ Afin de calculer le clawback, 1a « Performance Effective » sera calculée

comme la somme des Performances Relatives de chacuné des catégories de

produits, pondérees par les pourcentages décrits ci-dessus. Par exemple, Si
les Performances Relatives des produits de risques et des produits d'épargne
sont respectivement de 85% et de 80% de leurs Performances Cibles, la
Performance Effective sera de 82.5% (i.e. 85% X 50% + 80% X 50%).

__ Le mécanisme de clawback fonctionnera de la maniére suivante :

_  Au-dela d'une « franchise » de 5%, les vendeurs remboursent aux
acheteurs une partie du prix de base dés que la Performance Effective est
inférieure & 95% ;
— La totalité de I'ajustement est remboursée des lors que la Performance
Effective est inférieure ou égale a 75% ;

_ Sila Performance Effective est comprise entre 75% et 95%, l'ajustement
se fait au prorata de ce pourcentage ;

_ Si la Performance Effective est supérieure a 100% de la Performance
Cible, il n'y aura pas d'« earn out » ;

_  Pour illustration, si la Performance Effective a lissue des cing ans
correspond @ 82 5%, le montant de clawback s'élévera 3 62.5 millions d€
(i.e. 12 .5%/20% x 100 millions d’€) ;

_ En ce qui concerne Tranquilidade Vida, BESPAR supportera pour
'ensemble des vendeurs (dont le SpPV Jersey et Tranquilidade) l'entiére
responsabilité du clawback.

@m Sur la durée du contrat de distribution, le niveau des commissions versees aux

réseaux de distribution du BES sera modifié avec prise d'effet 3 la date de la
cldture de la transaction comme suit

__ Une réduction des commissions pour les produits d’épargne"’ de 66,7% a 50%
des chargements sur encours. Ce meécanisme sera applicable a la nouvelle
production ainsi qu'aux contrats en portefeuilie pour le restant de leur durée,

? En cas de changement réglementaire ayant un impact complabie sur le business plan, es paries conviendront d'une modification
des objectifs retenus pour Je mécanisme de clawback

3 | orsqu'un nouveau produit est lancé, il est convenu que le Crédit Agricale et le BES decident conjointement la categorie de produits
(produits de risque, produits d'épargne ou aulre catégorie né faisant pas partie ou mécanisme de clawback) dans (aguelle il sera
affecté pour fe calcul du clawback. Cette affectation sera ‘aite en fonction de la marge du nouveau produit. En cas d'arrét d'un produit,
qui n'est pas remplacé par ur nouveau produit ae méme catégorie, ou de modification 2 13 baisse des objectifs de primes brutes
émises d'un produit specifique {el que défini en annexe C, les parties conviendront d'uné modification des objectifs retenus pour le

, mécanisme de clawback.
Cette réduction ne concerne pas 1es produits qu! sont gerés par le BES, ¢ est-3-dire OCAs, BES Euro et Valor Capitlizacao-
Crescente-Redimento
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et en gardant toutes les autres caractéristiques de la formule de
commissionnement actuelle, en particulier le fait que les commissions sur
encours ne seront payées que dans les limites de la capacité de la compagnie
4 prélever ses chargements sur encours ;

—_ Une réduction de la participation au résultat technique pour les produits de
risque de 50% a 40%.

Le BES aura accés & toutes les informations justifiant la quantification du montant
des commissions.

Les parties auront la faculte au bout de 15 ans de renégocier de bonne foi et en
fonction des conditions de marché le niveau de commissionnement, sans qu’'une
telie renégociation ait d'impact sur Ia durée du contrat de distribution. Il est par
ailleurs bien entendu qu'une telle modification des commissions ne porterait le
cas échéant que sur la nouvelle production et n'affecterait pas les contrats
antérieurs a cette modification (2 la différence de la modification qui est proposée
aujourd’hui).

ES Seguros

Comme décrit en annexe A, Tranquilidade restera au capital de ES Seguros a
hauteur de 25% aux cbtés du BES, le Crédit Agricole prenant une participation de
50% lui permettant de consolider par intégration globale.

Le prix pour ES Seguros s'articule comme suit :

=

Un prix de base de 80 millions d'€ pour la totalité du périmétre sur la base d'un
contrat de distribution exclusif d’'une durée de 25 ans ;

Ce prix de base comprend un mécanisme d'ajustement de prix de type
« clawback » d'un montant maximal de 10 millions d'€. Ce mécanisme, appliqué a
lissue des cing premiéres annees (2005-2009) du contrat de distribution exclusif,
sera li¢ aux objectifs de primes brutes émises cumulées (« Primes Cibles »),
décrits en annexe C, pour deux catégories de produits : (i) 'assurance automobile,
et (ii) les autres produits. Ces Primes Cibles seront comparées aux performances
réalisées (« Performances Relatives »).

__ Le montant du « clawback » & 'échéance des cing ans sera réparti pour 30%
sur I'assurance automobile et 70% sur les autres produits ;

__ Afin de calculer le « clawback », la « Performance Effective » sera calculée
comme la somme des Performance Relatives de chacune des categories de
produits, pondérées par les pourcentages décrits ci-dessus. Par exemple, si
les Performances Relatives de I'assurance automobile et des autres produits
sont respectivement de 85% et de 80% de leurs Performances Cibles, Ia
Performance Effective sera de 81.5% (i.e. 85% x 30% + 80% x 70%) ;

__ Le mécanisme de « clawback » fonctionnera de la maniere suivante :

_ Au-deld dune «franchise » de 5%, les vendeurs remboursent aux
acheteurs une partie du prix de base dés que la Performance Effective est
inférieure a 95% ;
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- La totalité de I'ajustement est remboursée dés lors que la Performance
Effective est inférieure ou égale & 75% ;

- Si la Performance Effective est comprise entre 75% et 95%, I'ajustement
se fait au prorata de ce pourcentage ;

- Si la Performance Effective est supérieure a3 100% de la Performance
Cible, il n'y aura pas d’« earn out » ;

- Pour illustration, si la Performance Effective a Iissue des cing ans
correspond a 81.5%, le montant de clawback s’élévera a 6.75 millions d'€
(i.e. 13.5%/20% x 10 millions d’€).

Tranquilidade

Le prix pour Tranquilidade est de 270 millions d’€, hors plus-values aprés impét liées
aux participations dans Tranquilidade Vida et ES Seguros, et aprés prise en compte
de l'impact de I'acquisition d'ESIA et du crédit d'impdt (valorisé a 19 millions d'€ hors
crédit d'imp6t lié au transfert d’ESIA).

Si les reports de pertes fiscales (incluant le crédit d'impdt lié au transfert d’'ESIA) sont
utilisés pour compenser 'impdt sur les plus-values provenant de la vente de sa
participation dans Tranquilidade Vida, le prix devra étre diminué de 25 millions d’€. Le
prix total pour Tranquilidade en incluant ces plus-values aprés imp6t sur ses
participations dans Tranquilidade Vida et ES Seguros devra é&tre déterminé
précisément en tenant compte des bases fiscales et montants d’impot effectivement
payés, étant précisé que la valeur des dites bases fiscales reste & agréer entre les

parties.

La valorisation de Partran sera déterminée comme la différence entre le prix total
pour Tranquilidade (incluant les plus values aprés impots sur ses participations dans
Tranquilidade Vida et ES Seguros) et la dette financiére de Partran de 310,8 millions
d'€.

En termes de calendrier, les étapes suivantes pourraient successivement étre
considérées, apres signature de la présente Lettre :

B Réalisation des travaux d’'audit et de due diligence opérationnelle, financiére,
juridique et fiscale dans des conditions satisfaisantes pour le Crédit Agricole ;

H Sous réserve de la réalisation préalable des conditions (i) et (ii) visées en
introduction de la présente Lettre, signature entre le Crédit Agricole et le Groupe
Espirito Santo [et le BES] de I'Accord Cadre apres approbation par les conseils
d’administration d’ESFG, Bespar et BES ;

B Annonce sous une forme a agreer entre les parties de la restructuration du pole
assurance du Groupe Espirito Santo ;

4/11



Lancement des opérations d’augmentation de capital du BES ;

B Lancement des processus d'approbations (autorités de tutelle, autorités fiscales
et de concurrence) nécessaires pour cidturer la transaction ;

m Formalisation des contrats et accords suivants :

— Contrats de transferts de titres pour réaliser les opérations nécessaires a la
restructuration

— Accords décrits en annexe B, a savoir (a) pacte d'actionnaires, (b) contrats de
distribution, et (c) accords opérationnels pour (i) 'activit¢ de bancassurance
de Tranquilidade Vida et (i) ES Seguros

La rédaction des divers contrats et accords précités sera faite sur la base des termes
et conditions de I'Accord Cadre et sera initiée par nos conseillers juridiques et fiscaux,
sous la supervision de nos banques conseils, dans les plus brefs délais.

B Révision des accords de financement en cours entre les diverses sociétés

O impliquées dans la restructuration, en particulier le remboursement de la dette
(« suprimentos de accionistas ») de Partran due & Bespar pour 239 millions d'€

sera remboursée pour moitié a la cléture de la transaction et le montant restant

di sera remboursé sur une période de quatre ans. Sur la période de quatre ans,

le montant restant di sera porteur d'un taux d'intérét qui sera établi a des

conditions de marché. La dette due a Predica de 602,126 d'€ sera remboursée a

la cldture de la transaction.

Bon pour accord :

CREDIT AGRICOLE
Georges Pauget

ESPIRITO SANTO FINANCIAL GROUP
Ricardo Saigado

Date:
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Annexe A - Rappel du périmétre des transactions considérées

Les transactions envisagées incluent principalement :

H

L’acquisition par le Crédit Agricole du contrle et d'une participation directe de
50% qui lui permette de consolider par intégration globale dans le capital de
Companhia de Seguros Tranquilidade-Vida S.A. (« Tranquilidade Vida »)
accompagnée d'un accord de distribution exclusif avec le BES d'une durée de 25

ans ;

L'acquisition par le Crédit Agricole du contrdle et d'une participation directe de
50% qui lui permette de consolider par intégration globale dans le capital de
Espirito Santo Seguros S.A. (« ES Seguros ») accompagnée d'un accord de
distribution exclusif avec le BES d’'une durée de 25 ans ;

La cession de la participation de 33,3% détenue par le Crédit Agricole dans
Partran a Espirito Santo Financial Group, ce qui permet au Crédit Agricole de
mettre fin a sa participation économique indirecte dans la Companhia de Seguros
Tranquilidade S.A. (« Tranquilidade ») dans des conditions permettant & Crédit
Agricole d'étre dégagé de toute obligation de toute nature, y compris pour le
passé, a I'égard de tout tiers concernant Partran ;

Le transfert (sous une forme restant & déterminer) par Tranquilidade Vida de
Factivite de distribution par agents ou courtiers a Tranquilidade.

A la clbture des transactions, I'actionnariat des sociétés d’assurance sera le suivant :

]

A

m

Tranquilidade Vida — activité de bancassurance :

— 50% détenus par le Credit Agricole qui iui permettent de consolider par
intégration globale;

— 50% détenus par le BES.

ES Seguros :

— 50% détenus par le Crédit Agricole qui lui permettent de consolider par
intégration globale;

— 25% détenus par le BES;
— 25% détenus par Tranquilidade.

Tranquilidade
— 100% Espirito Santo Financial Group ou Partran
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Annexe B — Conditions aux termes de I’Accord Cadre

Les termes de I'Accord Cadre seraient sujets, sans limitation, aux principales
conditions suivantes :

La détention conjointe et exclusive de Tranquilidade Vida par le Crédit Agricole et
le BES d'une part; et d'ES Seguros par le Crédit Agricole, le BES et Tranquilidade
d'autre part. S'agissant des titres Tranquilidade Vida actuellement détenus par le
SPV Jersey, le Credit Agricole pourrait en étre I'acquéreur, sous deux conditions :
(i) que lintégralité de la documentation juridique lui permettant d’apprécier cette
opération lui ait été communiquée, et (i) que, considérant le point (i), le Crédit
Agricole déterminera s'il est ou non en mesure d’acquérir les titres détenus par le
SPV Jersey, étant entendu que le Crédit Agricole devra effectivement détenir
50% dans Tranquilidade Vida lui permettant de consolider par intégration globale ;

La signature d'un pacte d'actionnaires entre le Crédit Agricole et le BES (et
également Tranquilidade s’agissant d’ES Seguros) définissant la relation entre les
actionnaires de Tranquilidade Vida et d’'ES Seguros permettant au Crédit Agricole
d'exercer le contrdle du management de Tranquilidade Vida et d’ES Seguros, le
contrdle des décisions concernant les conditions générales des produits
d’assurance et la tarification des produits, et le controle de la stratégie financiére
des sociétés, notamment l'allocation des actifs financiers qui s'appuiera sur un
comité de concertation financier, auquel seront associés les représentants du
Banco Espirito Santo. Tranquilidade Vida et ES Seguros délegueront la gestion
financiére de leurs encours a des conditions de marché aux entités chargees de
la gestion d’actifs au sein du Groupe Espirito Santo. Ce pacte d'actionnaires
prévoira que les Présidents non exécutifs respectifs de Tranquilidade Vida et
d’ES Seguros seront nommeés par le BES, avec droit de veto par Crédit Agricole,
et que les Directeurs Généraux exécutifs respectifs de Tranquilidade Vida et d'ES
Seguros seront nommés par le Crédit Agricole, avec droit de veto par le groupe
Espirito Santo. La création de tout nouveau produit ou I'abandon d'un produit
existant de la gamme existante devra étre approuvé par le BES;

Toutes les dispositions nécessaires seront prises — notamment sur le plan du
management — pour que les sociétés Tranquilidade Vida et ES Seguros puissent
étre consolidées par intégration globale dans les comptes de Crédit Agricole ;

La signature d'un accord de distribution exclusif entre Tranquilidade Vida et le
BES d'une part, et entre ES Seguros et le BES d'autre part, visant & cadrer la
relation entre la société d’assurance et les réseaux de distribution du groupe BES
sur une durée de 25 ans®. Cet accord présuppose, en ce qui concerne
Tranquilidade Vida, que le niveau de commissionnement des réseaux du BES
soit modifié tel qu'indiqué dans I'’Accord Cadre au moment de la cléture de la
transaction. En ce qui concerne ES Seguros, le niveau de commissionnement
aux réseaux du BES sera maintenu au niveau actuel. En outre, les dispositions
pratiques devront étre trouvées entre les deux parties pour que ces accords de
distribution, et notamment leur durée et leur caractere exclusif, soient compatibles
avec la réglementation européenne et portugaise, notamment en matiére de droit
de fa concurrence ;

5 Cet accord d’exclusivité implique que le Crédit Agncole n offrira pas de produits d'assurance sur le marché portugais via d autres

structures que Tranquilidade Vida el ES Seguros. Néanmoins, le Crédit Agricole et le BES pourront développer d'autres activilés de

bancassurance au Portugal, avec 'accord des deux parties, en utihsant les sociétés Tranquilidade Vida et ES Seguros.
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Ayant pris acte du développement de F'assurfinance, les parties reconnaissent
que le BES ne doit pas déstabiliser I'activité des agents de Tranquilidade. A ce
titre, il est entendu que le BES n'entreprendra aucune démarche commerciale
proactive auprés des clients apportés par Tranquilidade. Ce principe, corollaire de
l'acquisition par Tranquilidade de I'activité d'agents et courtiers de Tranquilidade
Vida (portefeuille et nouvelle production) permettra aux agents de développer
aupres de leur clientéle les produits d’assurance vie et dommages. Par ailleurs :

— S'agissant de la clientéle des particuliers, artisans et commergants, le BES
fera appel & Tranquilidade, ponctuellement et avec l'accord formel du BES et
du Credit Agricole, pour les produits qui n’existent pas ou pas encore dans
I'offre de Tranquilidade Vida et d’'ES Seguros;

— Les produits d’assurance dommages destinés & la clientéle des entreprises
seront fournis par Tranquilidade ;

— Les produits d’'assurance vie destinés a la clientéle des entreprises qui n'est
pas apportée par les agents ou courtiers de Tranquilidade seront fournis par
Tranquilidade Vida.

La signature d'un accord opérationnel entre Tranquilidade Vida et le groupe
Espirito Santo d'une part, et entre ES Seguros et le groupe Espirito Santo d'autre
part, visant & dresser le cadre et a définir les relations opérationnelies avec les
sociétés du groupe Espirito Santo :

L’obtention par Crédit Agricole de conditions satisfaisantes concernant la mise en
ceuvre pratique du clawback, et de la modification du commissionnement ;

La mise en place d'accords adequats entre Tranquilidade Vida et les sociétés du
groupe Espirito Santo d'une part, et ES Seguros et les sociétés du groupe
Espirito Santo d’autre part, de sorte que la tarification des services fournis a
Tranquilidade Vida et ES Seguros par ces sociétés se fasse a des conditions de
marché. En outre, ces accords prévoiront qu'au cas ot le Crédit Agricole ou ses
filiales fournirait des services a Tranquilidade Vida ou a ES Seguros, Ia tarification
se fasse également & des conditions de marché ;

La séparation des activités de distribution par agents ou par courtiers de
Tranquilidade Vida et son transfert 3 Tranquilidade sans effet négatif sur le reste
du périmetre d’activités de Tranquilidade Vida, dans lequel le Crédit Agricole
envisage d'acquérir une participation de 50% lui permettant de consolider par
intégration globale. Il est bien entendu que cette séparation inclit le transfert des
personnels attachés & cette activité, sauf si Tranquilidade décidait de sous traiter
la gestion des contrats & Tranquilidade Vida aux conditions actuelles. L'activité de
gestion de fonds de pension pour compte de tiers (le portefeuille et la clientéle
uniquement) sera transférée a ESAF, a condition qu’un accord soit signé entre
Tranquilidade Vida et ESAF de sorte que toute composante assurance vie de
cette activité soit fournie par Tranquilidade Vida de maniere exclusive ;

La cession de la participation de 6,5% de Tranquilidade Vida dans le BES a une
ou plusieurs tierces parties — incluant la possibilité pour le Crédit Agricole de
reprendre une partie de ces titres afin d’augmenter sa participation directe de 2%
dans le BES. Si cette cession est effectuée avant la cléture de la transaction, le
réinvestissement des liquidités ainsi créées sera soumis au comité financier de
Tranquilidade Vida et nécessitera l'approbation du Crédit Agricole :
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Le BES fournira et garantira & Tranquilidade Vida uniquement la marge définie

contractuellement sur les trois produits qu'il gere, c'est-a-dire : OCAs, BES Euro et
Valor Capitalizacao-Crescente-Redimento. En contrepartie, la gestion financiére
des actifs sous-jacents & ces contrats sera décidée par le BES directement et non
soumise au comité financier dans le respect des réglementations applicables aux
compagnies d’assurance. Par ailleurs, le BES assume intégralement la
responsabilité des risques juridiques, fiscaux et réglementaires liés a la distribution

de ces contrats spécifiques.

En cas de changement de contrdle du BES ou de BESPAR, le droit pour le Crédit
Agricole de vendre sa participation dans Tranquilidade Vida et ES Seguros au
BES ou Bespar en fonction du choix du GES a un prix de marché et suivant des
modalités & définir dans le pacte d’actionnaire. En cas de changement de controle
du Credit Agricole, le droit pour le BES d'acheter la participation du Crédit Agricole
dans Tranquilidade Vida et ES Seguros a un prix de marché et suivant des
modalités a définir dans le pacte d’actionnaire.

B |l est convenu que le BES et le Crédit Agricole réaliseront les transactions

nécessaires en méme temps et dans les mémes conditions, notamment
financiéres, une fois que toutes les autorisations préalables auront été obtenues.
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Annexe C - Objectifs de primes brutes émises
(Tranquilidade Vida Bancassurance et ES Seguros)

Tranquilidade Vida Réseau Banque - Objectifs de primes

2004A | 2005E 2006E 2007E 2008E 2009E Cumulé

Total (€m) 675 : 733 817 920 1,019 1,104 4,593
Primes Produits de Risque (€m) 42 E 52 59 67 75 85 339
Primes Produits d'Epargne (€m) 633 i 682 757 852 944 1,019 4,254

5

Primes Produits de Risque (€m) :
Credito Habitacao 0 B 3w a2 47 s 212
Valor Vida 8 1 12 15 18 2 923 88
Protecao Credito 3 .: 6 7 8 9 9 39

,

:

Primes Produits d'Epargne (€m) 5
PPR 204 E 200 233 268 302 331 1,333
Super PPR 91 E 30 55 63 71 76 295
Capital Rendimento 33 38 40 43 46 50 218
B. Euro 106 E 129 119 128 140 150 666
PPR Unit-Linked 86 E 142 159 182 206 222 911
Private Banking 14 1 142 152 167 180 190 831

ES Seguros - Objectifs de primes
2004A E 2005E 2006E 2007E 2008E 2009E Cumulé

Total (Em) 59 | B4 72 81 90 100 407
Primes auto 22 © 24 26 29 33 37 149
Autres primes 3T+ M 45 51 57 63 258
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