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SenhoresAccionistas

Em cumprimento e nos termos das disposi¢des legais e estatutarias, vimos apresentar e submeter a apreciacdo de V. Ex.as o Relatério de
Gestdo e as Contas individuais e consolidadas, relativas ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007.

1. IDENTIFICACAO DA EMPRESA

A Estoril Sol, S.A. foi constituidaem 25 de Junho de 1958, tendo como objecto socia “aexploragdo da concessdo da zona permanente de
jogos de fortuna e azar do Estoril, abrangendo também os ramos de comércio ou indistria dele afins”.

Em 18 de Marco de 2002, a ESTORIL SOL, S.A. alterou o seu estatuto juridico para “Sociedade Gestora de Participagdes Sociais,
S.G.P.S.", deixando, por ta facto, de exercer directamente qual quer actividade econémica, que passou a ser assegurada por varias Empresas
associadas entretanto constituidas para o efeito.

2.ACTIVIDADES

A ESTORIL SOL, S.G.P.S,, SA. detém indirectamente através das suas associadas, interesses no sector do Turismo e, em particular, na
actividade de jogo em casinos, através da exploracdo das concessdes de jogos de fortuna ou azar das zonas de jogo permanente do Estoril
e daPoévoade Varzim, detendo, ainda, Empresas com interesses no sector imobiliario.

Tendo por referéncia as opgOes estratégi cas definidas para o Grupo, acompanhamos de forma sistemética e detalhada aimplementagéo dos
planos e programas operacionais das Empresas associ adas com particul ar relevo paraas acges de racionalizagdo de processos e conten¢do
de custos.

3. INVESTIMENTOS FINANCEIROS

No quadro das ac¢des planeadas para o ano de 2007, deu-se continuidade ao plano de racionalizag&o da estrutura Empresarial do Grupo.
Com este objectivo, foram dissolvidas e liquidadas oito sociedades que, tendo esgotado o seu objecto social, se encontravam inactivas:
Datasol — Informédtica no Turismo, L.da, Disco Sol — Hotelariae Animagdo, S.A., ESSAL — Comercio Alimentar, SA., Estoril Sol Hotéis
I, SA., ImobiliaZriaCasa S. José, SA., ImobiliariaD. Luis, S.A., Sociedade de Empreendimentos Santa Susana, S.A. e aMandarim Sol —
Restauracéo, S.A., que havia trespassado o estabel ecimento restaurante Mandarim para a Estoril Sol (I11), S.A.

Em 31 de Dezembro de 2007, aESTORIL SOL, S.G.P.S., S.A. era detentora das seguintes participacOes financeiras:

ESTORIL SOL (I11) — TURISMO ANIMACAO E JOGO, S.A., constituida em 26 de Julho de 2001, com sede no Estoril, tem como
objecto social aexploragdo de jogos de fortuna ou azar nos locais permitidos por lei e, complementarmente, pode ainda explorar os ramos
deturismo, hotelaria, restauragdo e animagdo, bem como prestar servicos de consultoria nessas &reas de actividade. Exploraos Casinos do
Estoril e Lishoa.

O seu capital social de 34.000.000 de Euros é detido a 100% pela ESTORIL SOL, S.G.P.S, SA.

VARZIM SOL - ANIMACAO, TURISMO E JOGO, S.A., com sede na Povoade Varzim, tem por objecto social, em particular, explorar
a concessao de jogo da zona da Pévoa de Varzim. Explora o Casino da Pévoa de Varzim.

Tem o capital socia de20.000.000 Euros, sendo 88,8% detido directamentepelaESTORIL SOL, S.G.P.S,, SA., e11,2% detidoindirectamente
pelaVARZIMGESTE, S.G.P.S,, SA..

VARZIMGESTE - INVESTIMENTOS E PARTICIPACOES, S.G.P.S., S.A., constituida em 4 de Julho de 1994, com sede no Porto, tem
como objecto social a gestédo de participagdes sociais.

O seu capital socia de 24.940 Euros é detido a 100% pela ESTORIL SOL, SG.P.S, SA.

Tem como Unico investimento financeiro umaparticipagéo de 11,2% no capital socia daVARZIM SOL —Animagéo, Turismo e Jogo, S.A.
Prevé-se a fusdo desta sociedade na Empresa-mée no decurso do exercicio de 2008.

DTH - DESENVOLVIMENTO TURISTICO E HOTELEIRO, SA - Com um capital social de 2.429.146 Euros, € detida a 100% pela
ESTORIL SOL, SGPS, S.A.. E proprietéria de um terreno no Monte Estoril, onde existiu o antigo Hotel Miramar.

ESTORILSOL e MAR - Investimentos Imobiliérios, S.A. - Com um capital social de 361.000 Euros, € detidaintegralmente pelaESTORIL
SOL, SGPS, SA.
E proprietéria de um prédio urbano, sito na Rua Melo e Sousa, no Estoril.

ESTORIL - SOL IMOBILIARIA, S.A. - Com 7.232.570 Euros de capital social, € detidaa 100% pdaESTOng SOL,S.G.P.S.,SA.. Tem
como objecto social a construgdo, promogao, gestdo e venda de empreendimentos turisticos e imobiliarios. E proprietéaria de um prédio
urbano e trés prédios rasticos sitos em Alcoitéo, Concelho de Cascais.

PARQUES DO TAMARIZ - SOCIEDADE EXPLORA(;AO DE PARQUES DE ESTACIONAMENTO, S.A. - A ESTORIL SOL
S.G.P.S, S.AA. detém, através da Estoril Sol Imobiliaria, SA, uma participacdo de 33,3% no capital social da sociedade que é de 1 500 000
Euros.
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CHAO DO PARQUE - Sociedade de Investimentos Imobiliérios, S.A. - Tem um capital socia de 750.000 Euros, dos quais 90% sfo detidos
directamente pela ESTORIL SOL, S.G.P.S., SA. e 10%, indirectamente através da ESTORIL SOL — Investimentos Hoteleiros, S.A..

A sociedade é proprietaria de um lote de terreno sito no Parque de Palmela, em Cascais, o qual, no ambito do protocolo celebrado com a
Camara Municipal de Cascais, em Setembro de 2004, sera objecto de cedéncia gratuita a este municipio.

ESTORIL SOL - INVESTIMENTOSHOTELEIROS, S.A. - Com um capital social de 10.835.000 Euros € detidaem 90% pela ESTORIL
SOL, S.G.P.S., S.A., sendo os restantes 10% detidos pela propria sociedade.
Prevé-se a sua a sua dissolugdo e liquidagéo no exercicio de 2008.

ESTORIL SOL (V) — Investimentos Imobiliarios, S.A. - Com capital social de 50.000 Euros é detida integralmente pela ESTORIL SOL,
SGPS, SA.
Decorrem negociacOes para a alienacdo de um terreno sito na Ericeira. ApGs a operacdo a sociedade serd dissolvida.

ESTORIL SOL INTERNACIONAL, LDA. - A ESTORIL SOL, SG.P.S,, SA. detém uma participacdo de 25% no capital socia desta
sociedade. A Empresa estéd sem actividade desde hé vérios anos.

Foi solicitada a Conservatéria do Registo Comercial de Cascais a dissolucdo da sociedade, prevendo-se que a mesma sgja autorizada no
decurso de 2008.

4, CAPITAL SOCIAL, ACCOES e DIVIDENDOS

O capital social daESTORIL SOL, S.G.P.S,, SA. era, em 31 de Dezembro de 2007, representado por 11.993.684 ac¢des com val or nominal
unitario de 5,00 Euros, das quais 6.116.779 sdo acces nominativas e 5.876.905 accoes ao portador.

A ESTORIL SOL, S.G.P.S,, SA., adatada elaboracdo do presente relatério, possuia 34.965 acgdes proprias, das quais as pendltimas 43
foram adquiridas em 6 de Junho de 2007 e as Ultimas 22 foram adquiridas em 28 de Novembro de 2007, ao preco unitério de 9,25 Euros e
9,00 Euros, respectivamente.

N&o houve alienagdo de acgdes proprias no decurso do exercicio.

As acgdes da Empresa est8o cotadas na Bolsa de Valores de Lisboa desde 14 de Fevereiro de 1986.
A Empresa pagou em 2007, referente ao exercicio de 2006, um dividendo de 22 céntimos por ac¢ao.

No decurso do exercicio foram transaccionadas em Bolsa, 129.645 acgdes representativas do capital social daEmpresa, cujacotagdo minima
e maximafoi, respectivamente, de 7,80 Euros e 10,00 Euros.

5. POLITICA FINANCEIRA

As Empresas do Grupo Estoril Sol prosseguem uma politica financeira baseada na preservacdo da sua independéncia, maioritariamente
apoiada pelos meios libertos anualmente e pela sua capacidade de obtencéo de crédito. Apoiando-se em diversas instituigdes de crédito,
recorre a um conjunto de instrumentos financeiros, nomeadamente emissdo de ObrigagBes, emissdo de Programas de Papel Comercial e
utilizacdo de linhas de crédito de curto e de médio/longo prazo, cujas maturidades sdo negociadas em fungéo da previsivel capacidade de
libertacdo de fundos, salvaguardando-se, contudo, a possibilidade de antecipar o reembolso parcia ou total dos financiamentos.

6. NORMATIVOS CONTABILISTICOS

Asdemonstragdes financeirasindividuais, relativasa 2007, daESTORIL SOL, S.G.P.S., S.A. edas Empresas do Grupo, foram preparadas
de acordo com o POC e as directrizes contabilisticas portuguesas.

A Estoril Sol, S.G.P.S., SA., elaboraas demonstrages financeiras consolidadas das Empresas que constituem o Grupo ESTORIL SOL em
conformidade com as IFRS — Normas I nternacionais de Relato Financeiro.

A informag&o financeira consolidada, agora apresentada, foi preparada com base no nosso entendimento das normas internacionais de
contabilidade e respectivas interpretagtes, IAS, IFRS e IFRIC.

Demodo acomprovar que 0s seus activos sdo apresentados por uma quantiaque ndo excede o seu valor recuperavel (I1AS 36), asassociadas
Estoril Sol (I11) e Varzim Sol adjudicaram a Deloitte Consultores, S.A., estudos para a determinacdo do valor das respectivas concessdes
que concluiram pela ndo existéncia de imparidade em qualquer das sociedades.

7. CONTASINDIVIDUAIS

Por imposi¢do do seu estatuto juridico de “ Sociedade Gestora de ParticipagOes Sociais, SGPS’, a Empresa ndo exerce directamente
qualquer actividade econémica. Nao tendo os“ Proveitos Operacionais’ expressdo material, os“ Resultados Operacionais’ do exercicio de
2007, negativos em 2.716.015,62 Euros, expressam basicamente os custos suportados com o funcionamento normal da sociedade.

Os*“Resultados Financeiros’, positivos em 15.174.914 Euros, decorrem basi camente da utilizagdo do método de equivaléncia patrimonial
na valorizacdo das participagfes sociais nas associadas.
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O “Resultado Liquido” das contasindividuais, do exercicio de 2007 ascendeu a 13.126 902,68 Euros. No exercicio anterior o resultado tinha
sido de 8.647.815,55 Euros.

O “Activo Liquido” registava, no final do ano de 2007, um acréscimo de 1,2 milh&es de Euros.
8. CONTAS CONSOLIDADAS
As Empresas do Grupo ESTORIL SOL desenvolvem as suas actividades predominantemente no sector do Turismo.

O Grupo ESTORIL SOL atravésdo Casino Estoril edo Casino Lishoa, detidos pelaEstoril Sol (111) edo Casino daPévoadeVarzim, detido
pelaVarzim Sol, possui importantesinteresses naexpl oracao daactividade de Jogo em Casinos Portugueses, assegurando, em 2007, 64,9%
de quota no mercado naciona do sector.

Os “Proveitos Operacionais’ consolidados do exercicio, no montante de 277 milhdes de Euros, foram influenciados, em particular, pelas
receitas de jogo geradas pelo Casino Lishoa no seu primeiro ano completo de actividade, tendo registado um acréscimo de 14,0% face aos
valores obtidos no exercicio de 2006.

A actividade econémicadesenvolvidapelas Empresas do Grupo ESTORIL SOL geraproveitos nas areas de Jogo, Restauragéo e Animagao,
sendo que as receitas de Jogo representaram, por si 9, 89,6% do total dos proveitos consolidados.

Os custos consolidados, no montante de 262,7 milhdes de Euros, evidenciam um crescimento de 8,8% rel ativamente ao exercicio de 2006
que é justificado pelo aumento dos precos de custo dos factores produtivos e em particular, pela expansao dos custos operacionais
decorrentes do crescimento das actividades.

O EBITDA alcangado no exercicio, cifrou-se em 59,2 milhdes de Euros, correspondendo aumamargem de 21,6% dos proveitos operacionais.

O “Resultado Liquido” consolidado do exercicio, no montante de 16,3 milhSes de Euros, expressa os resultados |iquidos apurados pelas
associadas e 0 ganho de 1,5 milhdes de Euros obtido pela associada Estoril Sol Imobiliaria, S.A. navenda do terreno denominado Goul do.

9. GESTAO DO RISCO

AsEmpresas do Grupo, enquanto entidades concessiondrias da actividade dejogo, encontram-se expostas, no normal desenvolvimento das
suas actividades, aum conjunto de riscos e incertezas, a seguir referenciadas:

Risco de Negécio: As associadas Estoril Sol (111) e Varzim Sol exploram concessdes de jogo em casinos. Este sector de actividade tem
registado nos Ultimos anos uma acentuada evol ugdo tecnol 6gica parti cularmente centrada nos jogos de maquinas autométicas que obrigam
aumarenovagdo continuadadaoferta. As concessionérias do Grupo acompanham deformasisteméti ca estaevol uggo, visitando fabricantes,
participando em feiras internacionais da especialidade e investindo regularmente em novos equi pamentos

Nos termos dos contratos de concessao, o Estado Portugués garante as concessionarias, a troco do pagamento elevadas contrapartidas
iniciais e de elevadas taxas de tributagdo anual, aexclusividade naexpl oracéo dos jogos de fortuna e azar. N&o obstante, o Estado Portugués
tem-serevelado incapaz de regulamentar o acesso de cidaddos nacionai s aosinimeros casi nos cibernéticos que ja hoje existem e constituem
um crescente factor de concorrénciadesleal, quer por representarem um significativo acréscimo de of erta clandestina, quer por significarem
umaflagrante viade evasdo fiscal. O Grupo Estoril Sol, continuard, asensibilizar o Governo Portugués paraa necessi dade de serem tomadas
medidas |egislativas paraobviar a esta situagdo, aexemplo do que ja aconteceu, com assinalével eficécia, por exemplo, nos EUA, assim se
garantindo o respeito pelos compromissos contratual mente assumidos pelo Estado face as concessionérias.

Risco Contratual: Asconcessdes de exploracdo dejogo defortunaou azar naszonas dejogo do Estoril e daPdévoade Varzim, sdo exploradas
no contexto normativo do enquadramento contratual e legal dos respectivos contratos de concessao e da legislagdo especifica que regulao
sector dejogo em casinos, estando sujeitas aumafiscalizagdo permanente assegurada pel o Estado, através do Servigo de Inspecgao de Jogo
do Turismo de Portugal, I.P..

O Grupo Estoril Sol assegura, por sua vez, uma sistematica vigilancia de todas as operagdes no sentido de garantir o cumprimento
escrupuloso dalei.

Risco Fisico: As Empresas do Grupo, visando a prevencdo e minimizagao do risco inerente as suas actividades econémicas, dispdem de
servigos técnicos especializados de supervisdo, responsaveis pelo cumprimento rigoroso das normas de seguranca fisica de clientes,
colaboradores e instal acoes.

Com a colaboragdo de uma entidade externa, sdo realizadas, periodicamente, andlises de risco aos procedimentos instituidos e & seguranca
fisica dos activos sendo implementadas as acgdes correctivas sobre os riscos identificados.

Riscos Financeiros: Os significativos investimentos que o Grupo tem realizado nos Ultimos anos por forga da prorrogagéo dos contratos
de concessdo, a contrapartidainicial relativa ao Casino Lisboa e 0s investimentos que regularmente sdo feitos por motivos de renovacao,
modernizacdo e ampliacdo, exigiram um acréscimo de endividamento de médio prazo que, conjugado com as variagdes das taxas de juro do
mercado, implicam acréscimos de custos financeiros e potencial risco de liquidez.

Em funcgao dos meios monetérios|libertos pel aexploragdo, entendemos que o risco financeiro aque as associ adas estéo expostas é diminuto.
O mesmo entendimento tem preval ecido naandlise efectuada pel asinstitui ¢des financeiras, expresso na dispensada prestagdo de quai squer
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garantias patrimoniais nas operagfes contratadas. Em termo de risco de liquidez, importareferir que o endividamento de curto prazo ndo
representa mais do que 36,6% do endividamento total da Empresa.

A legislagdo portuguesa proibe as concessiondrias de casinos de conceder crédito a actividade de jogo, pelo que, neste capitulo a Empresa
ndo esta exposta arisco de crédito. As demais receitas da actividade de restauragéo e animag&o, que representam apenas 1,5% dasreceitas,
traduzem uma exposi¢ao despicienda.

Todas as operagtes de médio prazo séo realizadas em Euros, sendo algumasimportagGes, a crédito de 30 dias, realizadas excepcional mente
em dolares americanos, pelo que a Empresa tem uma exposi¢do cambial minima.

10. EMPRESAS DO GRUPO

Pelaimporténcia que as contas das associadas ESTORIL SOL (I11) —Turismo, Animagdo e Jogo S.A. e VARZIM SOL — Turismo, Jogo e
Animagdo, S.A. assumem nas contas consolidadas do Grupo, importa referir:

ESTORIL SOL (I11) = TURISMO, ANIMAQAO E JOGO, SA.
Constituicdo e identificagdo da Empresa

A ESTORIL SOL (I11) - TURISMO ANIMAGAO E JOGO, S.A, foi constituida em 26 de Julho de 2001, tendo como objecto socia a
exploragéo de jogos de fortuna ou azar nos locais permitidos por lei e, através dos meios, formas e condicfes ai previstos, com todos os
direitos e obrigagdes estabel ecidos na legislagdo aplicavel.

A constitui¢ao da Empresadecorreu de um processo de reestruturacdo organicade quefoi alvoaESTORIL SOL, S.A., sendo que aposi¢ao
contratual que esta Empresa detinha no contrato de concessao da exploragdo de jogos ha Zona de Jogo do Estoril e, bem assim, todos os
patrimonios, direitos e obrigagtes rel ativos a exploragéo dareferida concesséo de jogo do Estoril, foram transferidos paraa ESTORIL SOL
(1), SA.

Enquadramento legal e contratual

A actividade das concession&rias de jogo em casinos portugueses encontra-se regulamentada pela Lei do Jogo - D.L. 422/89 com as
alteragdes introduzidas pelo D.L. 10/95 e pelo D.L. 40/2005.

O presente contrato de concessao do exclusivo de exploragdo dejogos defortunaou azar nazonadejogo permanente do Estoril, que engloba
os Casinos Estoril e Lishoa, foi celebrado em 14 de Dezembro de 2001 e publicado no Diério da Republica, 32 série, n.° 27, de 01 de
Fevereiro de 2002, aditado, no que respeitaao Casino Lisboa, em 17 de Outubro de 2003, com publicagéo no Diario daRepublica3.2série,
n.° 257, de 6 de Novembro de 2003.

Concesséo de jogo da Zona do Estoril
Casino Estoril

O Decreto-Lei n.°275/2001, de 14 de Dezembro de 2001, estabel eceu a prorrogagao, até 31 de Dezembro de 2020, do contrato de concessao
da exploragdo de jogo de fortuna ou azar na zona de jogo permanente do Estoril.

O referido contrato envolveu o estabel ecimento de uma contrapartida a pagar ao Estado no montante global de 98.761.983,62 Euros, dos
quais 57.643.181 Euros foram pagos na data da sua outorga, 14 de Dezembro de 2001, e os remanescentes 41.118.803 Euros foram pagos
em 10 prestacfes semestrais e iguais, corrigidos pelo valor dainflagdo, com inicio em 2 de Janeiro de 2002.

Casino Lishoa

O Decreto-L ei n.° 15/2003, autorizou que aexploracao de jogos nazonadejogo do Estoril serealizasse em dois casinos, atribuindo a Estoril

Sol (I11) S.A., detentora dessa concessao, os direitos e deveres inerentes ainstalagéo e exploracdo de um casino em Lisboa.

Com a referida autorizag8o, a concessionéria ficou obrigada a assegurar a construgdo do casino de Lisboa com todos os requisitos de
conforto e funcionalidade que vieram a ser fixados em Portaria especifica, o que esta fez adquirindo, para tanto, a propriedade plena do
edificio onde aquele viria a ser instalado. Nos termos legais e de acordo com as condigdes entdo negociadas com o Estado Portugués, a
propriedade plena desse edificio permanecera natitularidade da Estoril Sol (111) S.A. paraalém do prazo de concessao.

Além deum casino, aEstoril Sol (111), S. A. ficou também obrigada a assegurar a existéncia de 600 lugares de estacionamento para apoio ao
funcionamento do casino, tendo-lhe sido impostas ainda outras obrigacdes, designadamente:

- Pagar ao Estado uma contrapartidainicial de 30 milhdes de Euros, a precos de 2002, aliquidar em quatro prestagdes anuaisdeigual valor,
aprimeira paga com a assinatura do aditamento ao contrato de concessdo, a segunda até ao dia 31 de Dezembro do ano em que seiniciou
a exploragéo do casino e as duas restantes até ao dia 31 de Dezembro dos anos seguintes;

- Prestar uma contrapartida anual correspondente a 50% das receitas brutas dos jogos explorados no casino de Lisboa.
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O Casino Lishoa, instalado no Parque das NacGes e inaugurado em 19 de Abril de 2006, constitui um complexo de vocagdo turistica onde
0 jogo, 0s espectacul 0s, a gastronomia, 0 entretenimento, as artes e 0s eventos sociais coabitam harmoniosamente.

A oferta de jogo, esta distribuida por trés pisos, disponibilizando 947 méqguinas autométicas e 25 mesas de jogo, nomeadamente roletas,
black-jack, péker, banca francesa e ponto e banca.

O Auditdrio dos Oceanos, com capacidade para 642 lugares, é a sala especificamente vocaci onada para grandes concertos e espectécul os do
Casino.

A restauracso funciona em trés espacos, o Pragma, o Spot LX e o Atrio, cada um deles correspondendo a uma oferta gastrondmica
diferenciada.

Num formato de bar-esplanada, o Arena Lounge esta disposto em plataformas rotativas, permitindo aos frequentadores obter uma visao
multipla das propostas de animagdo, onde se sucedem actuagdes de artistas do “novo circo”, misica ao vivo e ciclos de concertos com
entrada livre do publico. Em apoio as zonas de jogo foram instalados trés bares, o Play Bar, o Joker Bar e o Baccarat Bar.

Actividades desenvolvidas

Jogo

Asreceitasdejogo - excluidasasreceitas de Bingo - geradas em 2007 pel os casinos portugueses, ascenderam ao montante de 382,6 milhdes
de Euros, evidenciando um acréscimo de 8,3% ou sgja, mais 29,4 milhdes de Euros, do que o registado no ano anterior. Este crescimento
global do sector foi basicamente sustentado pelo acréscimo de receitas gerado pelos Casinos do Grupo Estoril Sol que, no seu conjunto,
totalizaram mais 28,3 milhdes de Euros.

Em termos desagregados, as receitas de jogo de maquinas registaram em 2007, um crescimento de 7,8%, tendo as receitas dos jogos
tradicionais crescido 11,5%.

Apesar da evolucdo positiva registada nas receitas geradas pel os jogos bancados, estas néo representam mais do que 15,7% do total das
receitas de jogo dos casinos nacionais.

A Estoril Sol (111), através dos Casinos Estoril e Lisboadetinha, em 2007, 49.5% da quota de mercado nacional, tendo obtido receitasdejogo
no montante de 189,5 milhdes de Euros, que traduzem um crescimento de 12,9% quando comparado com o val or registado no ano anterior.
O Casino Estoril, responsavel por 26,4% das receitas de jogo geradas pel os casinos portugueses, obteve, em 2007, proveitos de jogo no
montante de 100,8 milhdes de Euros, menos 10,1% que os obtidos no exercicio de 2006, sendo este decréscimo de receitas decorrente da
abertura do Casino Lishoa

O Casino Lishoaobteve, em 2007, receitas de jogo no montante de 88,7 milhdes de Euros, quando entre 19 de Abril e o final de 2006, ano
em que iniciou arespectiva actividade, areceitageradafoi de 53,8 milhdes de Euros.

ManifestacOes culturais e de animacao turistica

No ambito das manifestacfes culturais e de animagdo artistica, obrigagdes que decorrem do actual Contrato de Concessdo, aESTORIL-SOL
(11 promoveu e comparticipou, no decurso de 2007, de um alargado elenco de eventos e iniciativas culturais, turisticas e desportivas,
apresentados quer no Casino Estoril, quer no Casino Lisboa, quer, ainda, em outros espagos exteriores na area dos Concelhos de Lisboae
Cascais, 0squais, por si s9, constituiram um programaintegrado e coerente de promogao turistica de Lisboa e da Costa do Estoril, no Pais
€ Nno estrangeiro.

De entre eles salientam-se;

No Saldo Preto e Prata, do Casino Estoril, estreou, em Janeiro, o espectéculo didrio “FOUR”, uma grande producdo, especia mente
concebida e produzida nos USA pela“Poet Productions’ para o Casino Estoril, espectécul o, esse que, pela sua originalidade e qualidade
diferencial, constituiu um assinalavel éxito, traduzido em significativo acréscimo defrequénciaereceitas no Sal&o Preto e Prata. De assinalar
gue, no termo da sua carreirano Casino Estoril, previsto para Julho de 2008, o espectaculo “FOUR”, com logatipiareferencia ao Casino
Estoril, tem a sua exportagdo j& contratualizada para grandes sal as de espectécul os no Japdo e Singapura.

Mantendo atradicdo de apresentar ao publico portugués artistas de renome internacional, realizaram-se, as Galas “Zucchero”, “ Simone”,
“MariaRita’, “Rod Stewart”, Woody Allen e, dedicada a misica portuguesa, a“ VI Grande Galado Fado”.

No “Du Arte Lounge” realizou-se, ao longo do ano, um variado programa musical e artistico, com particular destaque para o Ciclo dos
“Grandes Concertos do Casino”.

A Galeriade Arte do Casino Estoril manteve um calendério de exposi¢des de pintura e escultura, com destaque parao “ Saldo de Primavera’,
dedicado ao langcamento de jovens pintores portugueses, 0 “Saldo Internacional de Pintura Naif”, para além do “Saldo de Outono”, este
ultimo exibindo obras de autores consagrados e, ainda, diversas exposi¢fes individuais.

A Revista“EGOISTA”, projecto editorial e gréfico reconhecido e galardoado internacionalmente, - 29 grandes prémios - que ja conquistou
um lugar de culto entre as publicages culturais especializadas, dedicou as edi¢des de 2007 a quatro temas: “Escrever”, “Arte”, “Sexo” e
“Sorte”.
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De entre os eventos culturais promovidos pela Empresa destacamos, pela sua importéancia o “Prémio Literario Fernando Namora”, o
“Prémio Liter&rio Revalagdo Agustina Bessa-L uis’, 0 “Prémio Estoril-Sol de Pintura’, o “Prémio Personalidade do Ano” e o “European
Film Festival”.

Mantiveram-se as parcerias com a Camara Municipal de Cascais e a Juntade Turismo da Costa do Estoril, através da comparticipagéo, a
titulo meramente exemplificativo, em iniciativas como a“FIARTIL — FeiraInternacional de Artesanato do Estoril”, 0 “ESTORIL JAZZ”
e aprova de “TRIATLO Internacional do Estoril”, o “Torneio internacional de Brige do Estoril”, entre tantas outras que tornariam
exaustiva a sua enunciagéo.

No Auditério dos Oceanos do Casino Lisboafoi apresentada umadiversificada programacéo, com especial referéncia para os espectécul os
“Momix”, “Queen”, “Stomp”, “Crazy Horse”, os “Melhores Sketches de Monty Python” e os concertos de “Rodrigo Ledo”.

No Arena Lounge do Casino Lishoa, foi disponibilizada, com assinal&vel receptividade do publico, uma agenda diéria de animacao,
pontuada pelaactuacdo de diversas bandas musicais, nacionais e estrangeiras, por performancesvanguardistasdo “novo circo”, protagonizadas
por artistas internacionais da especialidade e pelarealizacdo do ciclo “JUKE BOX”, onde conceituados Dj’ s abordaram as mais diversas
correntes musicais.

Com o apoio do Casino Lisboa aprofundaram-se relactes institucionais com diversas entidades, viabilizando a apresentagdo de um
programa de manifestacfes patrocinadas nas areas culturais, desportivas e recreativas, de que sdo exemplo, entre outras, a coproducdo e
apresentacdo da 6pera Carmen, de Bizet, no Pavilhdo Atlantico, o Prémio Literario Parque das Nagdes, o Prémio de Fotografia Parque das
Nagoes e a Regata Casino Lisboa.

Recursos humanos

Em 31 de Dezembro de 2007, o Casino Estoril empregava 652 colaboradores, dos quais 537 eram homens e 115 mulheres.
Registaram-se, em 2007, 25 admissdes, sendo que 23 decorreram da integracéo da Empresa Mandarim Sol na Estoril Sol (I11).

O Casino Lisboa empregava, no final do ano, 270 colaboradores, dos quais 206 sdo homens e 64 sdo mulheres.

Estoril Sol (111) - Nimero total de colaboradores por areas

2003 2004 2005 2006 2007
Estrutura Corporativa eOrgéos Sociais 7 68 74 65 65
Casinos, Jogo 514 450 406 572 592
Casinos, Operacles 344 282 258 258 265
Tota 935 800 738 895 922

Apreciacdo econémico-financeira
Proveitos, Custos e Resultados

Os proveitos operacionais do exercicio, no montante de 209,4 milhdes de Euros, registaram um crescimento de 13,7% relativamente ao
exercicio anterior. Esta evolugéo positiva decorreu do acréscimo de proveitos obtidos pelo Casino Lishoa, no seu primeiro ano completo
deactividade, os quais compensaram aquebra dos proveitos registada no Casino Estoril em consequénciadaaberturadaquel e novo Casino.
Por actividades, asreceitas de jogo representaram 90,4% do total dos proveitos, as contrapartidas oficiais decorrentes do cumprimento de
obrigagdes contratuais inscritas no contrato da concesséo de jogo, corresponderam a 5,8% e 0s proveitos conjuntos de restauragdo e
animagao, totalizaram 2,5% do total dos proveitos.

Os*“ Custos Operacionais’ em 2007, no montante de 189,5 milhSes de Euros, evidenciam um acréscimo de 11,2% rel ativamente ao exercicio
anterior, ano em que o Casino Lisboa |aborou apenas parcialmente, por ter iniciado a sua actividade em 19 de Abiril.

A ribrica“Impostos’, que representou 50,3% do total dos custos suportados, totalizou no exercicio 95,4 milhdes de Euros, basicamente
oriundos de imposto de jogo.

Os " Custos com Pessoal”, no montante de 31,3 milhdes de Euros, representam a segunda maior rubrica dos custos e constituem 16,5% do
total dos encargos.

Os “Fornecimentos e Servigos Externos’, no montante de 30,1 milh&es de Euros, constituem aterceira maior rubrica de custos.
Dosrestantes custosincorridos, importaaindareferir os encargos registados narubricade “ Amortizagdes’, que ascenderam a 25,1 milhdes
de Euros.

Os “Resultados Liquidos do Exercicio”, positivos em 12,581 milhGes de Euros, expressam uma melhoria significativa, de mais 9,690
milhdes de Euros, relativamente a 2006, explicavel pelo acréscimo de proveitos gerados pelo Casino Lisboa e pelaracionalizagdo de custos
comuns a ambos 0s casinos.
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Ao EBDITA gerado no exercicio, no montante de 47,8 milh8es de Euros, corresponde uma margem de EBITDA de 22,8%.
Balanco

O“Activo Liquido Total”, no final do exercicio de 2007, que totalizava 280 milhdes de Euros, erainferior em 15,8% ao valor registado em
igual momento de 2006, sendo esta reducéo justificada, em particular, pelas amortizagdes do exercicio relativas aos activos corporeos e
incorporeos e pelas diminuigdes registadas nas rubricas de dividas de terceiros de curto prazo e meios monetérios.

Relativamente a acréscimos do activo, refira-se que no exercicio em apreciacdo, foram realizados, basicamente, investimentos de renovacdo
em equipamento de jogo no montante de 5 milhdes de Euros.

Osactivos*“ Imobilizados Corp6reos’ representavam, no final do exercicio, 49,3% do “ Activo Liquido” total, secundados pelo investimento
em “Imobilizado Incorp6reo” liquido (prémios da concessao), que representava 45,1%.

Nos “Créditos de Curto Prazo”, a rubrica “Estado e Outros Entes Publicos’ apresenta uma reducgdo de 8,52 milhdes de Euros, por
recuperagdo de VA eimposto dejogo de que a Empresaeracredora. Também arubricade “ Adiantamento a Fornecedores’ correntesregista
uma reducdo de cerca de 0,9 milhdes de Euros.

Osmeioslibertos no exercicio, conjugados com as disponibilidades financeiras que transitaram do exercicio anterior, permitiram aEmpresa
reduzir o seu endividamento financeiro em 65,7 milhBes de Euros, pelo que 0 “Passivo Tota”, no fina do ano, se cifravaem 210,3 milhbes
de Euros.

O passivo da Empresa para com o Estado, ndo vencido, era no final do ano de 30,1 milhdes de Euros, sendo15 milhdes relativos a duas
prestacdes da contrapartidainicial do Casino Lisboa e 15,1 milhdes referente a contrapartida anual de jogo de 2007 dos Casinos Estoril e
Lisboa, apenas exigivel no final de Janeiro de 2008.

A reducao do passivo permitiu a Empresao reforco do récio da suaautonomiafinanceira, o qual, no final do exercicio, erade 24,9% contra
17,2% em igual momento do ano anterior.

A Empresatinha, no final do ano, 129 milh&es de Euros de endividamento financeiro. Este valor, que evidenciaumareducao de 65,7 milhdes
de Euros quando comparado com o valor registado no final de 2006, decomp&e-se em 27,5 milhdes, relativos aemissdes de papel comercial
de programas renovéaveis até cinco anos, 34 milhdes de obrigagdes, 48 milhbes de crédito de médio longo prazo e 19,5 milhdes delinhas de
curto prazo.

VARZIM SOL — TURISMO, JOGO E ANIMA(;AO, SA.
Constituicdo e identificagdo da Empresa

A Sociedade Sopete — Sociedade Poveira de Empreendimentos Turisticos, S.A.R.L., foi constituida em 20 de Setembro de 1968, com o
objecto social de promover o desenvolvimento turistico e a propaganda da regido turistica da Povoa de Varzim, através, entre outras
actividades, da exploracdo de concessdes de jogos de fortuna e azar.

Assinou o primeiro contrato de concessdo da Zona de Jogo da Pévoa de Varzim, em 3 de Dezembro de 1975, que vigoraria até 31 de
Dezembro de 1988.

Seguiu-se um hovo contrato em 29 de Dezembro de 1988, cujo término ocorreria em 31 de Dezembro de 2008. Este novo contrato foi
prorrogado por mais quinze anos, pelo Decreto-Lei n® 275/2001, de 14 de Dezembro de 2001.

A 26 de Outubro de 2001, a Soci edade procedeu aal teracio da sua denominacéo paraVARZIM SOL —TURISMO, JOGO E ANIMACAO,
SA.

Presentemente, centra a sua actividade exclusivamente, na exploragao da concessao de jogos de fortuna e azar dazonada Pévoade Varzim
(Casino da P6voa).

Actividades desenvolvidas

Jogo

O Casino daP6voaobteve, no presente exercicio, proveitos daactividade de Jogo no montante de 58,6 milhdes de Euros que, comparativamente
com os 53,8 milh&es obtidos no ano anterior, representam um crescimento de 8,9%. Este crescimento ficou a dever-se a conjugagdo de um
programa de renovagao do parque de maquinas autométi cas com aadopcao de politicas sisteméticas de inovagdo, quer anivel tecnol 6gico,
quer de processos, bem como de uma politica de marketing e comportamental directamente orientada para o cliente.

O Casino da Pévoa obteve uma quota de mercado de 15,2% em 2007, face aos 15,1% no ano anterior. Este facto tem particular significado
face a expansdo do mercado global de jogo decorrente da entrada em funcionamento do novo Casino Lishoa.

Manifestagbes culturais e de animagdo artistica

O Casino da Pévoa desenvolveu, durante o ano de 2007, um alargado e coerente programa de apoio a manifestagdes turisticas, culturais e
desportivas.
S0 dedestacar, pel o seu japublico reconhecimento, as acgdes |evadas as cabo no &mbito do programa* Apostando nas Artes’, nomeadamente:
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A atribuicéo do “Prémio de Artes Casino da Pévoa”’ 2007 ao escultor Alberto Carneiro, com edi¢do damonografia“Alberto Carneiro
—Licdo de Coisas“ e uma exposicdo antol 6gica do autor premiado.

A atribuicdo do “Prémio Literario Casino da Pévoa’ ao escritor Rui Duarte de Carvalho, no ambito do evento “Correntes d’
Escritas”.

As homenagens péstumas, prestadas ao poeta Eugénio de Andrade, ao pintor Anténio Cruz, ao ensaista e professor universitario
Oscar Lopes. E, por ocasido da celebragio dos seus noventa anos, a homenagem ao Mestre Jilio Resende, ocasifio em que foi
divulgada a obra patrocinada pelo Casino da Pévoa “ Jilio Resende - Uma Monografia’, que constitui um verdadeiro raisonnée da
obra do pintor.

O patrocinio de diversas exposi¢des de Arte Moderna e Contemporanea, com especial relevo para as de Jules Maidoff, Bonifécio e
Mério Bismark, bem como o apoio adiversas entidades, designadamente a Fundagéo Serralves, a Cooperativa Arvore e a CasaMuseu
Abel Salazar.

No Saldo D’ Ouro, a principal sala de espectaculos do Casino da Pévoa, estreou-se o show “Ousadias’, que esteve em exibi¢do
durante os meses de veréo.

Durante o ano privilegiou-se a realizagdo de Festivais Gastronémicos teméticos, bem como a realizagdo de diversas Galas com
destaque para: Luis Represas e Jodo Gil, Chico & the Gypsies, André Sardet, Lara Fabian, Vaya Con Dios, Maria Rita, Fernando
Pereira, Carlos do Carmo, Paco Bandeira, Rui Veloso, Paulo Gonzo, Marco Horécio, Cl&, Paulo de Carvalho, Camané e José Cid.

Recursos Humanos

O Casino da Pévoa deu continuidade, em 2007, ao seu processo de reestruturagao, iniciado em 2003, que visava transformar a sua
estrutura organizativa num model o mais horizontal. No final do ano, o niimero de colaboradores do Casino da Pévoa era de 305, o que
representou uma reducdo de 32 efectivos.

Dereal¢ar que, durante o exercicio, a Empresa, por decisdo estratégica, deliberou concessionar os bares das areas de jogo, direccionando,
cada vez mais, 0s seus recursos humanos para as éreas do “core-business”.

Varzim Sol - Nimero total de colaboradores por &reas

2003 2004 2005 2006 2007
Estrutura Corporativa eOrgaos Sociais 38 35 34 35 36
Casinos, Jogo 243 228 209 197 195
Casinos, Operactes 144 126 114 105 74
Totd 425 389 357 337 305

Reforgando cada vez mais e de uma forma sustentada, o enfogque no seu “ core-business’ — Jogo - o Casino da Pévoa desenvolveu,
durante o ano 2007, um exigente plano de formag&o profissional, abrangendo a maioria dos colaboradores por forma a aumentar a sua
produtividade, aliada a um melhoramento constante dos seus niveis de servigo prestado aos clientes.

Apreciac@o econdémico-financeira
As contas da Varzim-Sol sdo apresentadas em conformidade com o POC e demais principios contabilisticos geralmente aceites.
Proveitos, Custos e Resultados

Os“Proveitos Operacionais’ do exercicio, no montante de 63,4 milhes de Euros, registaram um acréscimo de 8,1% face ao exercicio
anterior. Este crescimento reflecte essencialmente o comportamento da actividade principal da sociedade — o Jogo.

Por actividades, os proveitos de jogo representaram 92,2% do total de receitas, sendo que 0s proveitos conjuntos de restauragdo e
animagao se situaram em 1,5% do total das receitas.

Relativamente a estrutura de custos, importa salientar que os “ Custos Operacionais’, no montante de 57,7 milh&es de Euros,
evidenciam um acréscimo de 6,7% face ao ano anterior, decorrente maioritariamente do imposto de jogo. As quatro principais
rubricas de custos representaram, por si sO, 87,0% do total de proveitos:

- Os “Impostos” directamente relacionados com a contrapartida anual do contrato de concessdo, principal rubrica de custos,
representaram 46,4% dos proveitos operacionais.

- Os*“Encargos com Pessoal”, segundarubricamaisimportante em matéria de custos, representaram 17,4% dos proveitos operacionais.
- As“AmortizacOes” e “Ajustamentos’ do exercicio, com o total de 7,6 milhdes de Euros, constituem a terceira rubrica de custos,
representado 12,1% dos proveitos operacionais.

- Os custos suportados com “ Fornecimentos e Servigos Externos”, no montante de 7, 2 milhdes de Euros, representaram 11,4% do
total de proveitos operacionais.

O “Resultado do Exercicio”, de 2.318.418 Euros, representa consideravel crescimento, face ao valor de 1.104.604 Euros registado em
2006. Estaevolucéo foi gerada pel o crescimento sustentado das receitas dejogo, a par de umagest&o rigorosa dos custos operacionais.
O EBITDA gerado no exercicio, no montante de 12,7 milhdes de Euros, demonstra a eficiéncia operacional obtida e, se atendermos
ao volume de receitas de jogos obtidas, 0 EBITDA representa 21,7% dessas receitas.
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Balanco

O “Activo Liquido” obtido no presente exercicio econémico, no montante de 90,8 milhdes de Euros, apresenta uma redugao face aos 96,3
milhdes de 2006. Esta reducdo deve-se, essencialmente, a amortizagdo do contrato de concessdo em 4 milhSes de Euros, seguindo-se as
amortizagdes de imobilizado e os meios monetérios.

A rubricade*Imobilizado Incorpéreo” representa71,3% do “ Activo Liquido”, constituidanaintegra pelo contrato de concessao em vigor,
enguanto que as “Imobilizactes Corporeas’ liquidas incorporam 22,9%.

O “Passivo” da Empresa apresentou neste exercicio uma reducdo de 7,8 milhdes de Euros, constituida essencialmente pela reducdo de
dividaem 12,7 milhGes e pelo aumento da rubrica“ Estado e Outros Entes Piblicos’ em 4,7 milhdes, decorrente da contrapartida anual de
jogo relativaa 2007, a pagar em Janeiro do ano seguinte.

A Empresa detinha, no final de exercicio, 51,5 milhGes de Euros de passivo de financiamento contraido, constituido por 9 milhdes de
suprimentos, 9,5 milhdes rel ativos aemissdes renovaveis até cinco anos de papel comercial, 14 milhdes de obrigagdes, 12 milhdes de crédito
de médio e longo prazo e 7 milhdes de linhas de curto prazo.

DTH — DESENVOLVIMENTO TURISTICO E HOTELEIRO, SA.

O Unico activo imobiliario da empresa € um prédio urbano denominado “Hotel Miramar”, no Monte Estoril, que foi objecto de um
protocolo celebrado com a C.M. de Cascais em 3 de Fevereiro de 2003. Em observancia ao citado protocolo foram desenvolvidos os
estudos tendentes a el aboragéo de uma proposta de plano de pormenor paraaarea e de um estudo prévio paraum empreendimento turistico
aimplantar no terreno de que € proprietéria a associada DTH.

Prevendo-se que o plano de pormenor paraaéarea e o estudo prévio sejam aprovados em 2008 pela Assembleia Municipal, perspectiva-se
aalienacdo da sociedade nesse exercicio conforme contrato promessa cel ebrado em 2006.

PARQUES DO TAMARIZ — SOCIEDADE EXPLORAGAO DE PARQUES ESTACIONAMENTO, SA.

Tendo-se concluido que o projecto Empresarial corporizado pela Empresa e que visava a construgdo de um parque de estacionamento
subterraneo na Praga Almeida Garrett no Estoril, se encontra penalizado em virtude de se perspectivar a construgéo de um hotel e parque
de estacionamento para uso publico, promovido por uma entidade terceira e a concretizar, exactamente na Praca Almeida Garret, 0os
accionistas da sociedade estabel eceram um acordo de principio, aratificar em Assembleia Geral, que passa pela dissolugdo da sociedade.

11. PERSPECTIVAS

N&o se perspectivando alteragdes regulamentares para o sector de jogo e factos de natureza econémica que possam alterar as condi¢des
estruturais em que a actividade se desenvolve, o Grupo Estoril Sol, através das suas associadas, dara continuidade a estratégia de
desenvolvimento das operagdes, assente no investimento continuado em inovagdo e modernizagdo dos meios produtivos e no suporte a
politicade racionalizagéo dos processos operacionais, condi¢ao necesséria a consolidacdo financeira das Empresas e adesgjavel remuneracdo
dos capitais investidos.

12. DECLARACOES

- Dividas a Seguranca Social
Nos termos do disposto no artigo 21°do D. L. n°411/91, de 17 de Outubro, as Empresas do Grupo ndo tém dividas em mora a Seguranca
Social.

- Informag&o verdadeira, completa e adequada

Os membros do Conselho de Administragdo da Estoril Sol, S.G.P.S., SA. assumem a responsabilidade pela veracidade da informagéo
contida no presente relatério de gestéo, asseguram que ndo existem omissdes que sgjam do seu conhecimento, o qual expde fielmente a
evolugado dos negacios, do desempenho e da posi¢do da soci edade e das empresasincluidas no perimetro da consolidagéo, bem como contém
uma descric¢&o dos principais riscos e incertezas com que se defrontam as empresas do grupo. As demonstragdes financeiras individuais e
consolidadas, elaboradas em conformidade com as normas contabilisticas aplicaveis, reflectem uma imagem verdadeira e apropriada do
activo, do passivo, da situacdo financeira e dos resultados da emitente e das empresas incluidas no perimetro da consolidago.

- Factos relevantes

Entre o dia 1 de Janeiro de 2008 e adataem que este relatério foi redigido ndo ocorreram quaisquer factos rel evantes com impacto na gestéo
€ no patriménio das Empresas do Grupo.

Apesar disso, cumpre salientar que no decurso deste periodo e, na sequénciada polémicasurgidanos“média’ em torno da propriedade do
edificio do Casino Lisboa, a Estoril Sol teve ocasido de esclarecer a opinido publica sobre os exactos termos dos compromissos assumidos
pelo Estado Portugués, aquando das negociagdes que conduziram a autorizagdo para a instalagdo de um casino em Lisboa e que Ihe
conferiam apropriedade plenado edificio paraalém do prazo de concessdo. A Administragdo da Empresanéo pode deixar de se congratular
pelo facto de os responsaveis governamentais intervenientes, a época, no processo, terem confirmado publica e integralmente a existéncia
de tais compromissos, entretanto confirmados por Lei.
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I Relatério de Gestao

ESTORIL 50 5GPs 5A1

13. AGRADECIMENTOS

O Conselho de Administragdo quer expressar publicamente o seu agradecimento a todos quantos no decorrer do exercicio com ele
colaboraram, nomeadamente aos membros de todos os Orgéos Sociais e aos Trabalhadores das Empresas do Grupo.

Importa, ainda, destacar acompreenséo sempre encontradano diél ogo havido com os Senhores Membros do Governo da Tutela, bem como
com os Responsaveis do Turismo de Portugal |.P., do Servico de Inspecg&o de Jogos, Camaras Municipais de Cascais, Lisboa e PGvoa de
Varzim e Junta de Turismo da Costa do Estoril, entidades com as quais mantivemos sistematico e frutuoso relacionamento.

Agradece-se, igualmente, a cooperagao recebida das Institui¢cdes de Crédito e de todas as Entidades Oficiais contactadas.

Estoril, 3 de Abril de 2008

O Conselho de Administragdo

- Presidente
Stanley Hung Sun Ho
- Vice-Presidente
Mé&rio Alberto Neves Assis Ferreira
- Vogas
Man Hin Choi
Ambrose So
Antonio José Pereira
Anténio José de Melo Vieira Coelho
Vasco Esteves Fraga
Huen Wing Ming Patrick
Jorge Armindo de Carvalho Teixeira

12



Proposta de aplicagéo deresultados

ESTORIL 501 5GFS 541

No célculo do montante de dividendos a distribuir foi tido por referéncia o resultado liquido de 2007, contas individuais e um dividendo

bruto de 32 céntimos por ac¢ao, excluindo-se as ac¢Oes proprias em carteira nesta data.

Nos termos do disposto no Codigo das Sociedades Comerciais e nos Estatutos da Empresa, propde-se que o Resultado Liquido, contas

individuais. do exercicio, positivo, no montante de 13.126.902,68 Euros, tenha a seguinte aplicagdo:

Estoril, 3 de Abril de 2008

ParaReservalegd...........cccoevvveeneee. ......656.345,13 Euros
Para Dividendos...................................3.826.790,08 Euros
ParaReservasLivres...............................8.643.76 7,47 Euros

O Conselho de Administracéo

- Presidente
Stanley Hung Sun Ho
- Vice-Presidente
Mé&rio Alberto Neves Assis Ferreira
- Vogas
Man Hin Choi
Ambrose So

Antonio José Pereira
Antonio José de Melo Vieira Coelho

Vasco Esteves Fraga

Huen Wing Ming Patrick

Jorge Armindo de Carvalho Teixeira
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I Anexoaoreatério

do Conselho de Administracao

ESTORIL 50 5GPs 5A1

Em conformidade com o disposto no artigo 447 n.° 5 do Cédigo das Sociedades Comerciais

Informacdo respeitante a valores mobiliarios emitidos pela ESTORIL SOL, SGPS, SA, e por sociedades com as quais a Empresa se
encontraem relagdo de dominio ou de Grupo, detidos a data de 31 de Dezembro de 2007 pel os membros dos 6rgéos sociais da sociedade.
Stanley Hung Sun Ho — Presidente do Conselho de Administracéo

- Em 31.12.2007 eratitular de 135.662 ac¢Bes da Estoril Sol, SGPS, SA;
Né&o adquiriu nem alienou accOes desta sociedade no decurso do exercicio;

- Em 31.12.2007 eratitular de 170.911 ac¢Bes da FINANSOL, Sociedade de Controlo - SA ( SGPS);
N&o adquiriu nem alienou acgdes desta sociedade no decurso do exercicio;

Mario Alberto Neves Assis Ferreira— Vice-Presidente do Conselho de Administragdo

- Em 31.12.2007 eratitular de 601 acgdes da Estoril Sol, SGPS, SA;
Né&o adquiriu nem alienou accoes desta sociedade no decurso do exercicio;
- Em 31.12.2007 eratitular de 1 ac¢do da Finansol, Sociedade de Controlo, SGPS, S.A.
N&o adquiriu nem alienou acgdes desta sociedade no decurso do exercicio;
Choi Man Hin—Voga do Conselho de Administracéo
- Em 31.12.2007 eratitular de 527 acc¢Bes Estoril Sol, SGPS, SA .
Né&o adquiriu nem alienou accOes desta sociedade no decurso do exercicio;
Antdnio José Pereira— Vogal do Conselho de Administragéo
- Em 31.12.2007 eratitular de 14.237 accBes da Estoril Sol, SGPS, SA;
N&o adquiriu nem alienou ac¢des desta sociedade no decurso do exercicio;
Vasco Esteves Fraga — Voga do Conselho de Administragdo
- Em 31.12.2007 eratitular de 608 ac¢des da Estoril Sol, SGPS, SA;
N&o adquiriu nem alienou acgdes desta sociedade no decurso do exercicio;
Ambrose So — Vogal do Conselho de Administragdo
- Em 31.12.2007 eratitular de 50.000 ac¢Bes da Estoril Sol, SGPS, SA;
Né&o adquiriu nem alienou accoes desta sociedade no decurso do exercicio;
Patrick Huen —Voga do Conselho de Administragéo
- Em 31.12.2007 eratitular de 50.000 acc¢les da Estoril Sol, SGPS, SA;
N&o adquiriu nem alienou ac¢des desta sociedade no decurso do exercicio;
Rui José da Cunha—Vogal do Conselho Consultivo

- Em 31.12.2007 eratitular de 12.300 accBes Estoril Sol, SGPS, SA .
N&o adquiriu nem alienou acgdes desta sociedade durante o exercicio.
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Titularesde participacBes I
sociais qualificadas

ESTORIL 501 5GFS 541

Em conformidade com o nimero 4 do artigo 448 do Cadigo das Sociedades Comerciais, alineae) do nimero 1 do artigo 8° do Regulamento
da CMVM n.° 4/2004, nos termos do artigo 20° do Cadigo dos Valores Mobiliérios.

FINANSOL, SOCIEDADE DE CONTROLO, S.G.P.S,, SA.

A ESTORIL SOL, S.G.P.S,, SA. em 31 de Dezembro de 2007 eratitular de 34.965 ac¢des proprias, pelo que sendo a FINANSOL -
SOCIEDADE DE CONTROLO, S.G.P.S,, S.A., em 31 de Dezembro de 2007, titular de 6.930.604 ac¢des daESTORIL SOL, SGPS, SA.,
detinha directamente 57,95% do capital social e dos direitos de voto.

Os membros dos Orgaos de Administracio e Conselho Consultivo das Empresas que se encontram em rel agio de dominio ou de Grupo com
aESTORIL SOL ., detinham 263.935 ac¢Bes daESTORIL SOL, SGPS, S.A., correspondentes a2,21% do capital socia edireitosde voto.
Assim, em termos globais, a participaggo directaeindirectada FINANSOL no capital daESTORIL SOL éde 60,16%, aqual corresponde
idéntica percentagem de votos.

AMORIM - ENTERTAINMENT E GAMING INTERNATIONAL, S.G.P.S, SA.

A ESTORIL SOL, S.G.P.S,, SA. em 31 de Dezembro de 2007 era titular de 34.965 ac¢bes proprias, e, sendo a AMORIM -
ENTERTAINMENT E GAMING INTERNATIONAL, S.G.P.S,, SA. titular de 3.817.722 acgdes, esta sociedade detinha directamente
31,92% do capital social e dos direitos de voto da ESTORIL SOL, SG.P.S, SA..

As Sociedades Briargrove Limited e Nyland Limited, o THE BARROCA TRUST bem como osrespectivos“ benefical owners’, Senhores
Joaguim Ferreirade Amorim, José Américo Amorim Coelho e Senhor Anténio Ferreira de Amorim, eram titulares de 341.609 acgBes da
ESTORIL SOL, SGPS, S.A., correspondentes a 2,86% do capital social e direitos de voto.

Assim, em termos globais, a participagdo directa e indirecta da AMORIM- ENTERTAINMENT E GAMING INTERNATIONAL,
SGPS, SA no capital social da ESTORIL SOL, SG.P.S, SA. era, em 31 de Dezembro de 2007, de 34,78% a qual corresponde idéntica
percentagem de votos.
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Montantes- expressos em euros

Activo
Imobilizado:
Imobilizagbes incorpdress:
Trespasses

ImobilizacBes corpdreas:
Edificios e outras construcdes
Equipamento bésico
Equipamento de transporte
Ferramentas e utensilios
Equipamento administrativo
Adiant.p/conta de imobiliz.corporeas

Investimentos financeiros:

Partes de capital em empresas do grupo

Adiant.p/contade invest.financ.

Dividas de terceiros-médio/longo prazo:
Empresas do grupo

Dividas de terceiros-curto prazo:
Empresas do grupo
Empresas associadas
Estado e outros entes publicos
Outros devedores

Depdsitos bancérios e caixa
Depositos bancarios
Caixa

Acréscimos e diferimentos:

Acréscimos de proveitos
Custos diferidos

Total de amortizacGes

Total de provisdes
Total do activo

16

Balancosindividuais

31 de Dezembro
2007
Activo Amortiz.e
Bruto Ajustament.
5.233.529 -
5.233.529 -
30.237 30.237
154.395 154.395
274.693 126.350
6.523 6.523
559.762 559.762
1.227.325 -
2.252.934 877.266
106.133.793 -
35.505 32.076
106.169.298 32.076
28.095.137| 16.020.184
28.095.137| 16.020.184
110.965 110.965
404.435 128.271
13.926.545 180.298
14.441.944 419.534
73.188
54.702
127.890
877.266
16.471.794
156.320.733 | 17.349.061

Activo
Liquido

5.233.529
5.233.529

148.342

1.227.325
1.375.667

106.133.793
3.429

106.137.222

12.074.953
12.074.953

276.163
13.746.247

14.022.410
73.188

54.702
127.890

138.971.673

2006 - Reexpressdo

Activo Amortiz.e Activo

Bruto Ajustament.  Liquido
5.716.311 -| 5.716.311
5.716.311 -| 5.716.311
30.237 23.451 6.785
154.395 154.172 223
281.548 136.842 144.707
11.479 11.479 -
559.762 559.762 -
1.195.000 - | 1.195.000
2.232.421 885.706 | 1.346.715
102.683.365 - 1102.683.365
35.505 32.076 3.429
102.718.870 32.076 |102.686.794
38.835.123| 25.451.640 | 13.383.483
38.835.123| 25.451.640 | 13.383.483
52.066 - 52.066
110.965 110.965 -
368.362 128.271 240.091
14.345.705 330.130 | 14.015.576
14.877.098 569.366 | 14.307.733
281.547 281.547
2.055 2.055
283.602 283.602
12.158 12.158
12.158 12.158

885.706
26.053.082

164.675.583 | 26.938.787 |137.736.796



Balancosindividuais
31 de Dezembro
Montantes EXPressos em euros

Capital proprio e passivo
Capital proprio:
Capital
Accdes proprias - Vaor nominal
Acgdes proprias - Descontos e prémios
Prémios de emissdo de acgles
Ajust.partes capital em filiais e assoc.
Reservas de reavaliacdo
Reservas:
Reservaslegais
Outras reservas
Resultados transitados

Subtotal
Resultado liquido do exercicio

Total do capital préprio

Passivo:
Provisfes para riscos e encargos:
Provisdes para pensdes
Outras provisdes p/riscos e encargos

Dividas a terceiros-curto prazo
Fornecedores, c/c
Qutros accionistas
Fornecedores de imobilizado, c/c
Estado e outros entes piblicos
Ouitros credores

Acréscimos e diferimentos:
Acréscimo de custos
Proveitos diferidos

Total do passivo

Total do capital proprio e do passivo

ESTORIL 501 5GFS 541

2007

59.968.420
(174.825)
(281.217)
7.820.769

281.903
8.978.651

5.462.002
20.667.518
0

102.723.220
13.126.903
115.850.123

5.728.000
77.396

5.805.396

167.195
13.715
173.037
35.803
13.386.131

13.775.881

185.094
3.355.179

3.540.273

23.121.550
138.971.673

2006
Reexpressdo

59.968.420
(174.500)
(280.945)
7.820.769

281.903
8.978.651

5.029.611
43.705.294
(28.544.872)

96.784.331
8.647.816
105.432.146

6.739.004
43.488

6.782.492

195.293
8.475
226.684
37.643
21.290.503

21.758.597
74.104

3.689.455
3.763.560

32.304.649
137.736.796
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31 de Dezembro

esMontantes:expressos em euros

I Demonstragdes dos resultados individuais

Dezembro 2007
Custos e perdas
Fornecimentos e servigos externos 768.620
Custos com o pessoal:
Remunerages 832.604
Encargos sociais:
Outros 195.509 1.028.114
Amortizagdes do imob.corp./incorp. 75.127
Ajustamentos 4.029
Provisdes 816.263 895.420
Impostos 1.387
QOutros custos e perdas operacionais 22.815 24.202
(A) 2.716.355
Perdas em empresas do grupo e associadas 441.256
Juros e custos similares:
Outros 523.793 523.793
© 3.681.403
Custos e perdas extraordinarios 3.244.704
(E) 6.926.108
Impostos sobre o rendimento do exercicio -
(G 6.926.108
Resultado liquido do exercicio 13.126.903
20.053.010
Proveitos e ganhos
Proveitos suplementares 339
Qutros proveitos e ganhos operacionais - 339
(B 339
Ganhos em empresas do grupo e assoc. 15.835.357
Qutros juros e proveitos similares:
Outros 304.606 304.606
(D) 16.140.302
Proveitos e ganhos extraordinérios 3.912.708
(F) 20.053.010
Resumo:
Resultados operacionais. (B)-(A)= (2.716.016)
Resultados financeiros: [(D)-(B)]-[(C)-(A)]= 15.174.914
Rresultados correntes: (D)-(C)= 12.458.899
Resultados antes de impostos: (F)-(E)= 13.126.903
Resultado liquido do exercicio: (F)-(G)= 13.126.903
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Dezembro 2006

1.057.373

191.258
178.131

170.794

3.399
12.324

2.743.506

12.901

2.167.249

884.640

1.248.631

348.926

15.723

2.497.920
7.401.560

2.743.506
12.642.985
263.636
12.906.622

12.906.622
8.647.816

21.554.437

12.901

12.901
18.295.743

2.167.249
20.475.893
1.078.544
21.554.437

(2.485.019)
10.317.926
7.832.908
8.647.816
8.647.816
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Dando cumprimento ao disposto na Directriz contabilistican® 8, procedeu-se ao reconhecimento em resultados transitados, no exercicio de
2007, de ajustamentos para dividas de filiais @ Holding Estoril Sol, SGPS, SA, no valor de 23.678.968 euros, e a redugéo da participagdo
financeirada Holding nafilial Estoril Sol Imobiliéria, no valor de 953.145 euros, por setratar de situagfes cuja formag8o teve lugar até ao
exercicio de 2006.

Tomando em consideracgo o que se estabelece nal AS 8, procedeu-se a reexpressao, nas contas de 2006, dos gjustamentos e da reducéo da
participacdo financeira mencionados anteriormente, tal como se encontra expresso no balanco acima

O quadro seguinte desenvolve a tematica referida e apresenta, em sintese, o impacto ao nivel das rubricas do balanco:

Rubricas 2006 2006 Variagdo
Reexpresséo
Partes de Capital em empresas do grupo 102.683.365| 103.636.510 (953.145)
Ajustamentos a dividas defiliais:
Estoril Sol Hotéis (I1), SA 5.072.000 - 5.072.000
Ch&o do Parque, SA 18.201 - 18.201
Mandarim Sol, SA 2.594.656 - 2.594.656
Varzimgeste, SA 15.986.748 -| 15.986.748
Estoril Sol V, SA 7.363 - 7.363
Total de ajustamentos 23.678.968 - 23.678.968
Activo bruto 164.675.583| 165.628.728 (953.145)
Activo liquido 137.736.796 | 162.368.908 | (24.632.113)
Resultados transitados (28.544.872) | (3.912.759) | (24.632.113)
Capital proprio 105.432.146 | 130.064.259 | (24.632.113)

Refira-se a este propésito, o seguinte: (1) Em Novembro de 2007 procedeu-se a publicagdo de informag8o complementar as contas
individuais e consolidadas do exercicio de 2006, com areexpressao, nas contasindividuais, de g ustamentos adividas de algumasfiliais para
com aEmpresaM&e, que ndo reuniam condicOes para a satisfagéo de tais obrigagdes. Nesta publicacdo deu-se notade que, caso a Empresa
Ma&etivesse reconhecido nas contasindividuai s de 2006 os gjustamentos as dividas acimareferidas, arubrica“ dividas de terceiros de médio
elongo prazo“, sub-rubrica“empresas do grupo” e o activo teriam, respectivamente, os valores de 31.972.902 e 157.279.359 euros contra
37.062.451 e 162.368.908 euros, 0 que correspondia a um impacto negativo de 5.089.549 euros. Por outro lado, a rubrica de resultados
transitados apresentaria o val or de 9.002.308 euros negativos contra 3.912.759 euros também negativos. O valor dos capitais propriosseria
de 124.974.709 euros positivos contra um valor de 130.064.259 euros, também positivos; (2) Nafase de elaboracdo das contas relativas
ao exercicio de 2007 alteraram-se 0s pressupostos que estiveram na base dagquela publicacdo, no que se refere, particularmente, asfiliais
Varzimgeste, SGPS, SA e Mandarim Sol, SA. Com efeito, aalturada publicagdo mencionada, erainten¢do da Administragdo da Estoril Sol,

SGPA, SA (EmpresaMa&g) transformar em 2007 adividadaMandarim Sol, SA em aumento de capital social no sentido do seu saneamento
financeiro e & suafusdo com afilial Estoril Sol (111), SA. Por outro lado, eratambém intencdo da Administracdo da Estoril Sol, SGPS, SA

executar afusdo daVarzimgeste, SGPS, SA com afilial Varzim Sol, SA, de queresultariao pagamento aEmpresaM&e, por partedaVarzim
Sol, da divida da Varzimgeste. Tendo-se abandonado as intencgdes referidas para as duas empresas em apreco, houve que proceder, no
exercicio de 2007, ao reconhecimento de gjustamentos, na Estoril Sol, SGPS, SA, nos valores de 2.594.656 euros (Mandarim Sol) e
15.986.748 euros (Varzimgeste), por contrapartida de Resultados Transitados. Reconheceram-se, ainda, relativamente as estas duas
empresas, gjustamentos no valor de 1.026.788 euros por contrapartida de resultados do exercicio; (3) Em consequéncia foi feita nova
reexpressdo das contas de 2006, cujo impacto se encontra explicitado no quadro acima.
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MUnAtantés éepréssos em euros

Custo das vendas e prestacBes de servigo
Resultados brutos
Outros proveitos e ganhos operacionais

Custos administrativos
Outros custos e perdas operacionais

Resultados operacionais

Custo liquido de financiamento
Ganhos em filiais e associadas
Perdas em filiais e associadas
Ganhos em outros investimentos
Resultados correntes

Resultados correntes apos impostos

Resultados liquidos

Resultado por acgédo
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I Demonstragéo dos resultados por fungdes individuais

31 de Dezembro

2007
(2.873.588)
(2.873.589)

3.826.032
(3.110.683)

(2.158.239)

(17.499)
15.835.357
(924.037)
391.322

13.126.903
13.126.903

13.126.903
1,09

2006

(159.513)

(159.513)
917.414

(2.594.578)
(77.409)

(1.914.086)

(1.703.995)
19.968.238
(8.370.894)

668.552

8.647.816
8.647.816

8.647.816
0,72



Demonstracdo dos fluxos de caixaindividuais

31 de Dezembro
Valores expressos em euros
Método directo
2007
ACTIVIDADES OPERACIONAIS
Pagamentos a fornecedores (667.614)
Pagamentos ao pessoal (747.013)
Fluxo gerado pelas operacdes (1.414.627)
Pag./receb. do imposto s/o rendimento a) (61.884)
Outros receb./pagam. relativos a activ.oper. (716.736)
Fluxos antes das rubricas extraordinarias (2.193.247)
Fluxos das actividades operacionais (2.193.247)
ACTIVIDADESDE INVESTIMENTO
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros 240
Dividendos -
Suprimentos 1.425.250
Juros e proveitos similares 4.987 1.430.478
Pagamentos respeitantes a
Investimentos financeiros (604)
Imobilizagdes corpbreas (32.325)
Suprimentos (372.007) (404.936)
Fluxos das actividades de investimento 1.025.542
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos -
Conta corrente 10.479.050
Aumentos de capital -| 10.479.050
Pagamentos respeitantes a
Empréstimos obtidos Q)
Juros e custos similares (6.123)
Dividendos (2.630.932)
Suprimentos (6.830.000) | (9.467.057)
Fluxos das actividades de financiamento 1.011.993
Variag8o de caixa e seus equivalentes (155.711)
Caixae seus equival. no inicio do periodo 283.602
Caixa e seus equival. no fim do periodo 127.890

ESTORIL 501 5GFS 541

2006
(617.304)
(723.583)
(1.340.886)
(107.129)
(180.028)
(1.628.043)
(1.628.043)
1.511.750
107.320.350
560.955 109.393.055
(608.488)
(19.215.000) | (19.823.488)
89.569.567
308.453.815
17.093.375
-] 325547.189
(377.100.042)
(130.824)
(86)
(36.011.471) | (413.242.423)
(87.695.232)
246.291
37.311
283.602
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Vafores Expressosem euros

I i Anexo as demonstracdes dos fluxos de caixaindividuais

31 de Dezembro

1. Discriminago dos componentes de caixa e seus componentes

22

1.1. Numerério

1.2. Depositos bancarios imediatamente mobilizavels
1.3. Caixa e seus equivalentes (1.1+1.2)

1.4. Disponibilidades constantes do balango

2007

54.702
73.188
127.890
127.890

2006

2.055
281.547
283.602
283.602



Anexo a Demonstragdes financeiras individuais I
31 de Dezembro
Valores EXressos em euros ESTORIL 50L SGFS 54

NOTA INTRODUTORIA

1) As notas que se seguem respeitam a numeracdo sequencial definida no Plano Oficial de Contabilidade. As notas cuja numeracéo se
encontra ausente deste anexo ndo sdo aplicaveis a Empresa ou a sua apresentacdo ndo é relevante para a leitura das demonstragdes
financeiras anexas.

2) Tal como mencionado nas contas de 2002, no exercicio econdmico de 2001 tiveram lugar os seguintes dois factos relevantes, a saber:

- Transferénciado contrato de concessdo, em 1 de Outubro de 2001, paraaEstoril Sol (111), empresadetidaem 100% pelaEstoril Sol SGPS;
- Prorrogagdo da concessdo do Estoril por mais 15 anos, a partir de 1 de Janeiro de 2006;

Em consequéncia, a partir de 2001:

- Todos os bens, direitos e obrigagdes associados a exploragéo do Casino Estoril e do Tamariz, sairam, daestruturafinanceiradaEstoril Sol,
SA paraintegrar a estrutura financeira da nova concessionaria do jogo, ao seu valor contabilistico;

- AsamortizagOes dos activosimobilizados corpéreos e incorpéreos af ectos a concessao do jogo foram objecto de novo critério de calculo;

- O vaor contabilistico relativo ao direito da exploragéo da concesséo do jogo do Estoril que teve inicio em 1987 (20.238.519 €) foi
transferido, em 2001, da Estoril Sol, S.A. paraaEstoril Sol (111), S.A, pelo valor de 24.939.895 €.

- Procedeu-se, no primeiro semestre de 2001, a alteracdo da especializacio do ganho obtido na compraa desconto dos créditos detidos por
terceiras entidades sobre a nossa empresa do grupo Varzimgeste, S.A.

- Procedeu-se, também no primeiro semestre de 2001, a alteragéo da especializacéo do ganho obtido na compra a desconto de obrigagdes
Sopete.

3) Atendendo a que os ganhos obtidos com as obrigagdes e com os créditos Varzimgeste acabados de mencionar estdo associados ao
apuramento do goodwill obtido nacomprado capital da Sopete (actualmente Varzim Sol, SA), asua especializacdo continuaaser feitanas
contas individuais, tendo em conta o normativo nacional, enquanto que nas contas consolidadas a especializacdo é neutralizada, face ao
normativo internaciona (IFRS).

NOTASAQO BALANCO E A DEMONSTRACAO DE RESULTADOS

3. Os critérios val orimétricos adoptados rel ativamente as vérias rubricas do balango e da demonstragéo de resultados, sdo os seguintes:

Imobilizado corpdreo e incorpdreo

A partir do 4° trimestre do exercicio de 2001 a Estoril Sol, SGPS, S.A. passou a ser apenas detentora de activos imobilizados corporeos e
incorporeos relacionados com o cumprimento do seu objecto social, de imobilizados incorporeos que resultam de “Goodwill” obtido em
participagOes financeiras e de activos imobilizados corpéreos residuais que foram, ao longo do exercicio de 2002, objecto de transferéncia
para empresas operacionais do Grupo. Todos estes activos encontram-se registados ao preco de aquisicdo e estdo sendo amortizados
segundo 0 método das quotas constantes, critério que vinha sendo seguido na Estoril Sol, SA.

Investimentos Financeiros

Os Investimentos Financeiros em empresas do grupo e associadas encontram-se relevados de acordo com o método da equivaléncia
patrimonial. Sobre este assunto, remete-se para o quadro do ponto 16.

Provisdes e ajustamentos

A empresareconheceu g ustamentos numabase exclusivamente econdmica, adividas de terceiros, em particular adividas de empresasfiliais
cuja situagdo econdmico - financeira ndo lhes permite fazer face aos compromissos assumidos (ver nota n°® 21).

Procedeu-se ao reforgo de provisdes para outros riscos e encargos tendo em conta estudo actuarial, nomeadamente para fazer face ao
reforgo de provisdes paraencargos futuros resultantes de contratos de reforma, em obediénciaao que se determinanaDirectriz Contabilistica
n° 19, conforme referido na nota 31.

7. O nimero médio de pessoas a0 servico da Estoril Sol, SGPS, em 31 de Dezembro de 2007, é de 25.

8. Os trespasses respeitam ao “Goodwill” apurado na compra do capital social da Varzim Sol. A sua amortizagdo é feita pelo método
directo.

9. A amortizacao do trespasse mencionado no ponto 8) é feita durante um periodo de 20 anos, correspondente a duragdo da concesséo da
zona de jogo da Pévoade Varzim.

10. Movimentos ocorridos nas rubricas do activo imobilizado constantes do balango e nas respectivas amortizacBes e gjustamentos, de
acordo com os quadros seguintes:
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ACTIVOBRUTO

Sddo Transf2 Sddo
Rubricas Inicia Aumentos Alienaces e outros Abates Final
Imobilizagbes incorpdress:
Trespasses 5.716.311 - - (482.782) - 5.233.529
Subtotal 5.716.311 - - (482.782) - 5.233.529
ImobilizagOes corpodreas:
Edificios e outras constru¢oes 30.237 - - - - 30.237
Equipamento basico 154.395 - - - - 154.395
Equipamento de transporte 281.548 - (6.270) - (586) 274.693
Ferramentas e utensilios 11.479 - (4.957 - - 6.523
Equipamento administrativo 559.762 - - - - 559.762
Adiant.p/conta de imobiliz.corpéreas 1.195.000 32.325 - - - 1.227.325
Subtotal 2.232.421 32.325 (11.227) - (586) 2.252.934
Investimentos financeiros:
Partes capital em empresas do grupo 103.636.510 - - 2.497.283 -1 106.133.793
Partes capital em empresas associadas - 9.976 - - - 9.976
Adiant.p/conta de invest.financeiros 35.505 - - - - 35.505
Subtotal 103.672.015 9.976 - 2.497.283 -| 106.179.274
Tota 111.620.747 42.301 (11.227) 2.014.502 (586) | 113.665.737

Notas explicativas ao quadro do Activo Bruto

Asvariagdes havidas nas partes de capital de empresas do grupo dizem respeito a ajustamentos nas participagdes em empresas do grupo
e associadas decorrentes da aplicacdo do método da equivaléncia patrimonial.

AMORTIZAGCOESE AJUSTAMENTOS

Sddo Transfa/ Reduco/ Sddo
Rubricas inicia Aumentos Alienacdes outros Abates final
ImobilizagGes corpéreas:
Edificios e outras construcdes 23.451 4.252 - 2.533 - 30.237
Equipamento bésico 154.172 2.430 - (2.207) - 154.395
Equipamento de transporte 136.842 69.742 (6.270) (73.379) (585) 126.350
Ferramentas e utensilios 11.479 - (4.957) - - 6.523
Equipamento administrativo 559.762 3.823 - (3.823) - 559.762
Subtotal 885.706 80.248 (11.227) (76.876)) (585) 877.266
Investimentos financeiros
Adiant.p/contade invest.financeiros 32.076 - - - - 32.076
Subtotal 32.076 - - - - 32.076
Totd 917.782 80.248 (11.227) (76.876) (585) 909.343

15. Em 31 de Dezembro de 2007 os contratos de locacao financeira existentes totalizam 173.037 euros, e dizem respeito exclusivamente
aviaturas.

16. Firma e sede das empresas do grupo e associadas

Fraccéo Capitais
1-Participagdes em empresas do grupo e associadas do capital proprios Resultado Ano
detida %
A - Accles:
Estoril Sol Imobilidria, SA - Estoril 100,00% 6.523.552 1.196.417 2007
DTH-Desenv.Turistico e Hoteleiro, SA - Estoril 100,00% 2.248.178 (83.490) 2007
Varzimsol, SA - Pbvoade Varzim 88,81% 19.100.048 2.318.418 2007
Varzimgeste - Inv.e Part.Sociais - S.G.P.S, SA - Porto 100,00% | (9.952.084) (316.958) 2007
Estoril Sol (I11), SA. - Estoril 100,00% | 69.681.397 12.581.882 2007
Chao do Parque, SA - Estoril 90,00% (23.253) (3.842 2007
Estoril Sol - Invest.Hoteleiros, SA - Estoril 90,00% 10.503.727 (331.272) 2007
Estoril Sol (V), SA - Estoril 100,00% (9.939) (1.295) 2007
Estoril Sol e Mar, SA 100,00% 213.532 (22.154) 2007
Sub-Tota 98.285.157 15.337.705
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A Varzimgeste, SA contabilizou, até Dezembro de 1997, prémios de remissdes de ac¢des, af ectando positivamente a conta de resultados
por contrapartida de acréscimos e diferimentos (acréscimos de proveitos). Estes prémios foram transferidos, no exercicio de 2002, para
resultados transitados, na sequéncia da decisdo tomada pelos accionistas, em 16 de Abril de 2002, no sentido da supresséo dos direitos
especiaisinerentes as acgoes preferenciaisremiveis e dasuatransformagéo em acgdes ordinarias. Por outro lado, procedeu-se areestruturacao
do capital proprio da Varzim Sol, SA, de que resultou a redugdo do seu capital social destinada a cobertura dos prejuizos acumulados,
operacdo que foi seguida por aumento de capital realizado com aincorporacdo de reservas e com entradas em dinheiro. Em consequéncia,
aparticipacdo daVarzimgeste naVarzim Sol, que até ai erade 33.71%, alterou-se para 11,19%, correspondente a447.461 ac¢Oes ordindrias
nominativas.

Durante o exercicio econémico de 2007 procedeu-se a dissolucdo e liquidagdo das seguintesfiliais:

Fraccdo Capital Capital
do capital socia proprio
detida % a)

Datasol - Informéticano Turismo, Lda 100,00% 17.458 (1.660)
Disco Sol - Hotelariae Animagéo, SA 100,00% 498.798| (1.759.743)
ESSAL - Comércio Alimentar, SA 100,00% 24.940 9.538
Estoril Sol Hoteis I, SA 100,00% 2.291.350| (5.124.497)
ImobilidriaCasa S. Josg, SA 100,00% 785.000 763.390
ImobiliariaD. Luis, SA 100,00% 3.556.000 2.111.816
Mandarim Sol - Restauragdo, SA 100,00% 50.000| (3.572.009)
Saociedade de Empreendimentos Santa Susana, SA 100,00% 4.564.001 2.560.687
Total 11.787.546| (5.012.477)

a) Valores imeditamente antes da dissolucgo e liquidacdo

Em consequéncia da dissolucéo destas empresas, as contas da empresa mae foram afectadas pel os val ores constantes do quadro seguinte:

Dividas anuladas | Dividasanuladas | Utilizagdo de

naempresamae | naempresamae provisdes
em resultados por resultados existentes
Filias transitados do exercicio
Mandarim Sol, SA 2.694.656 1.025.385 -
Estoril Sol Hotéis |1, SA 5.072.000 - -
Disco Sol, SA - 1.772.672 (1.772.672)
Total 7.666.656 2.798.057 (1.772.672)

Deste modo, o impacto negativo nos resultados transitados da empresa mée totalizou 7.666.656 euros, atendendo a que este valor diz
respeito a dividas formadas até 2006 e o impacto negativo no resultado do exercicio foi de 1.025.385 euros, dado que existia provisdo para
adivida da Disco Sol, SA. Estes impactos sdo consequéncia das participacdes financeiras da empresa mée nestas filiais se encontrarem
totalmente absorvidas por prejuizos acumulados. Refira-se que houve reexpressdo destes valores nas contas de 2006, conforme nota ao
balanco acima apresentado.

21. Movimento nas rubricas do activo circulante

AJUSTAMENTOS A DiVIDAS DE TERCEIROS (REXPRESSAO)

Rubricas Sddo Saldo
Inicia Reforco Reversdo Final
Empresas do grupo 25.451.640 7.872| (9.439.328)| 16.020.184
Empresas associadas 110.965 - - 110.965
Estado e outros entes publicos 128.271 -- - 128.271
Outros devedores 330.130 - (149.831) 180.298
Total 26.021.005 7.872| (9.589.159) | 16.439.718

Conforme mencionado na nota ao balanco, procedeu-se a reexpressao nas contas de 2006 de g ustamentos relacionados com empresas do
grupo que dizem respeito a dividas que estas tém para com a empresa méae, em que a sua formagao aconteceu, namaior parte do seu valor,
em exercicios anteriores ao de 2007. Se ndo tivesse havido reexpressio, o quadro acima seria 0 seguinte:
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AJUSTAMENTOSA DiVIDAS DE TERCEIROS

Rubricas Sddo Sdldo
Inicia Reforco Reversdo Fina
Empresas do grupo 1772672 | 16.020.184| (1.772.672)| 16.020.184
Empresas associadas 110.965 - - 110.965
Estado e outros entes publicos 128.271 - - 128.271
Outros devedores 330.130 - (149.831) 180.298
Total 2.342.038 | 16.020.184 | (1.922.503)| 16.439.718

O reforco dos gjustamentos, de maior dimensao, feito em 2007, no valor de16.012.312 euros, teve por contrapartida a contade resultados
transitados, conforme quadro seguinte:

Divida Ajustamento| Ajustamento Dividaa
Filiais Totd emconta59 | em conta 66 recuperar
Varzimgeste - Investimentos e Participacdes, SGPS 17.866.440 15.986.748 1.403 1.878.289
Estoril Sol V - Investimentos Imobiliarios, SA 8.779 7.363 1.416 -
Chéo do Parque - Soc de Investimentos Imobiliarios, SA 22.043 18.201 3.842 -
Total 17.897.263 16.012.312 6.662 1.878.289

Para além dos gjustamentos na conta 59 mencionados no quadro acima, foi ainda reconhecida nesta conta (1) uma perda de 953.145 euros,
na sequénciade erro detectado no final do ano de 2007, imputével ao exercicio de 2005, nas contas dafilial Estoril Sol Imobiliéria, SA. Este
valor foi reexpresso nas contas de 2006.; (2) uma perda de imparidade relacionada com a propriedade da filial DTH-Desenvolvimento

Turistico e Hoteleiro, SA, no valor de 77.396 euros (ver ponto 34)

Estes ajustamentos sdo eliminados nas contas consolidadas.

Em 31 de Dezembro de 2006 asituacao das dividas entre empresas do Grupo eraaque consta no quadro seguinte, cuja publicagdo teve lugar
em Novembro de 2007, como informag&o complementar as contas as contas anuais de 2006:

Entidade devedora

Empr esas que se mantém no Grupo

Varzimgeste, SGPS, SA
Estoril Sol Imobilidria, SA
DTH, SA

Parques do tamariz, SA
Chao do Parque, SA
Estoril Sol e Mar, SA
Estoril Sol SGPS

Empresas que foram dissolvidas e liquidadas
Estoril Sol SGPS

Disco Sal, SA

Estoril Sol SGPS

Estoril Sol SGPS

Mandarim Sol, SA

Mandarim Sol, SA

Datasol, Lda

Datasol, Lda

Estoril Sol Hotéis I, SA

Empresa mag/

filia / outras

Filia

Filia

Filia
Associada
Filia

Filia
Empresamae

Empresamae
Filia
Empresamae
Empresaméae
Filia
Filia
Filia
Filia
Filia

Entidade credora

Estoril Sol, SGPS

Estoril Sol, SGPS

Estoril Sol, SGPS

Estoril Sol imobiliaria, SA
Estoril Sol, SGPS

Estoril Sol, SGPS

Estoril Sol Invest Hoteleiros, SA

Soc de Emp Santa Susana, SA
Estoril Sol, SGPS
ImobilidriaCasa S. Josg, SA
ImobilidriaD. Luis, SA
Estoril Sol, SGPS

Estoril Sol 111, SA

Estoril Sol, SGPS

Estoril Sol 111, SA

Estoril Sol, SGPS

Empresa mae/
filial / outras

Empresa mée
Filia
Empresamée
Associada
Empresa mée
Empresa mée
Filia

Filial
Empresa mée
Filia
Filia
Empresa mée
Filial
Empresa mée
Filia
Empresamée

Dividaa
recuperar

17.865.010
1.658.069
755.099
66.909
17.549
95.001
15.243.062

2.555.145
1.772.672
764.835
2.189.675
2.768.095
544.040
51.760
121
5.072.000

Asdividas entre empresas que continuam afazer parte do grupo, com excepgéo das dividas relacionadas com aVarzimgeste, SA, Estoril Sol
V, SA eChéo do Parque, SA, ndo foram objecto de qual quer g ustamento atendendo aque ndo existe com elas quaisquer problemas cobranga

futura.

23. Em matéria de provisdes e gjustamentos, remete-se para o ponto 3.
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25. Os valores globais das dividas activas e passivas respeitantes ao pessoal da empresa sdo:

Activas
Passivas

Vdor
9.373
5.641

31. No cumprimento dadirectriz contabilistican® 19, a Empresatem constituida uma*“ provisao parapensfes’, no montante de 5.728.000
euros parafazer face aresponsabilidades contratuai s com pensdes de reformas, encontrando-se total mente cobertas tai s responsabilidades

adata de 31 de Dezembro de 2007.

32. O total de garantias bancérias ndo reais prestadas a favor de terceiros ascendiam, em 31.12.06, a 738.908 euros e em 31-12-07 41.194

euros conforme se discrimina:

Entidade beneficiaria Findidade

CémaraMunicipal Cascais | Execugdo fiscal de processos
Direccéo Geral do Tesouro | Impostos/ reclamagdes

VIS - Invest.Imobiliarios Incumprimento de pagamento
LTE Fornecimento energia
Total

2006 2007
31.970 31.970
7.999 7.999
644.500 -
54.439 1.225
738.908 41.194

34. O desdobramento das contas de provisdes acumuladas e a explicitagdo dos movimentos ocorridos no exercicio € o seguinte:

Rubricas

291 - Provisdes para pensdes
293/8 - Outras provisdes

Total

Sado
Inicia

6.739.004
43.488

6.782.492

Reducao/ Saddo

Aumento Reposi¢édo Fina
812.421 1.823.425 5.728.000
77.396 43.488 77.396

889.817 1.866.913 5.805.396

36. Neste exercicio o Capital Socia é de 59.968.420 euros, representado por 11.993.684 ac¢des ordinarias, desmaterializadas, de valor

nominal unitario de 5 euros.
Categoria

AcgBes nominativas
Accdes ao portador

Totd

37. Pessoas colectivas com participacdo directa no capital socia superior ou igual a 20%.
- Finansol, Sociedade de Controlo, S.G.P.S, S.A., com 57,95%

- Amorim - Intertainment e Gaming International, S.G.P.S., SA., com 31,92%

40. Movimentos ocorridos no exercicio em cada uma das rubricas de capitais proprios:

Contas

51 - Capital socid

52 - Acgdes proprias

54 - Prémio de emissdo de acgles

55 - Ajust.partes cap.em emp.grupo e assoc.:
551 - Ajustamentos de transi¢éo
552 - Lucros n&o atribuidos

56 - Reservas de reavaliacdo

57 - Reservas:
571 - Reservaslegais
577 - Reservas especiais

59 - Resultados transitados

88 - Resultado liquido

Totd

Sado
Inicial
59.968.420

(455.445)
7.820.769

163.235
118.668
8.978.651

5.029.611
43.705.294
(28.544.872)
8.647.816

105.432.146

Quantidade

6.116.779
5.876.905

11.993.684

Movimento | Movimento Sddo
Débito Crédito Fina
59.968.420

597 (456.042)
7.820.769

163.235
118.668
8.978.651

432.391 5.462.002

28.650.893 5.613.118| 20.667.518
8.753.837| 37.298.709 -
8.647.816| 13.126.903| 13.126.903

46.053.143| 56.471.120| 115.850.123
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A legislagdo comercial estabel ece que, pelo menos, 5% do resultado liquido anual tem de ser destinado ao reforgo dareservalegd até queesta
represente, no minimo, 20% do capital social. Esta reserva ndo € distribuivel a ndo ser em caso de liquidagdo da empresa, mas pode ser
utilizada para absorver prejuizos depois de esgotadas as outras reservas, ou incorporada no capital.

No fecho das contas procedeu-se a cobertura de resultados transitados (28.622.268 euros) por reservas livres.

Osvalores das accOes proprias referidas no quadro anterior dizem respeito acomprade 34.900 acgdes ao prego unitério de 13.05 euros, que
teve lugar em 26 de Abril de 2001, & compra de 43 acgdes, em Junho de 2007, pelo valor unitéario de 9,29 euros e a compra de 22 acgdes ao
prego unitério de 9 euros, em 28 de Novembro de 2007.

Tal como mencionado nos pontos 16 e 21, a empresa reconheceu, em 2007, directamente em resultados transitados o valor de 7.716.656
euros, em consequéncia de anulagdo de dividas defiliais, por motivo de dissolugdo e liquidagdo das mesmas, e o valor de 16.012.312 euros
de gustamentos de dividas, também de filiais. Estes valores foram objecto de reexpressdo nas contas de 2006, conforme mencionado em
nota ao balanco.

43. Remuneragdes dos Orgéos Sociais:

Orgzos Vdor
Conselho de administragdo 318.453
Consglho fiscal 33.161
Conselho consultivo 123.639

Total 475.254

45. Demonstragdo dos Resultados Financeiros

Exercicios
Custos e perdas 2007 2006
681 - Juros suportados (1.316) 1.705.820
682 - Perdas em empresas do grupo e associadas 441.256 7.401.560
688 - Outros custos e perdas financeiras 525.109 1.037.686
Resultados financeiros 15.174.914| 10.317.926

16.139.963| 20.462.991

A rubrica perdas em empresas do grupo e associadas e refere-se, exclusivamente, ao efeito da aplicagdo do método da equivaéncia
patrimonial as partes de capital. Este valor é eliminado nas contas consolidadas.

Osoutros custos e perdas financeiras referem-se a custos com garantias bancérias, com locaggo financeira e com amortizag@es do goodwill
apurado na compra da participagdo na Varzim Sol, SA, Entidade que explora o Casino da Pévoa de Varzim.

Exercicios
Proveitos e ganhos 2007 2006
781 - Juros obtidos 301 1.672.729
782 - Ganhos em empresas do grupo e associadas 15.835.357 18.295.743
788 - Outros proveitos e ganhos financ. 304.306 494.520

16.139.963| 20.462.991

O valor registado na conta 782 — ganhos em empresas do grupo e associadas 15.835.357 euros e ha 682 — Perdas em empresas do grupo e
associadas 441.256 euros € conseguéncia da aplicacdo do método da equival énciapatrimonial naval orizaggo das participagdes detidas pela
Estoril Sol, SGPS. Estes valores sdo eliminados nas contas consolidadas. O valor reconhecido em outros proveitos e ganhos financeiros diz
respeito, fundamentalmente, a créditos obtidos a desconto junto da Bancarelativos afilial Varzimgeste, SA, empresa detida a 100% pela
Estoril Sol, SGPS, SA.

46. Demonstragéo dos Resultados Extraordinarios

Exercicios
Custos e perdas 2007 2006
692 - Dividas incobraveis 2.873.588 154.418
694 - Perdas em imobilizacdes 1.624 -
695 - Multas e pendidades 1.191 1.084
698 - Outros custos e perdas extraord. 368.302 108.134
Resultados extraordinarios 668.004 814.908

3.912.708 1.078.544
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O aumento verificado naconta 692 — dividasincobrévei s resulta daanulagdo das dividas que asfiliais Disco Sol e Mandarim Sol tinham para
com a Estoril Sol SGPS, no valor de, respectivamente, 1.772.672,17 euros e 1.025.384,51 euros, em consequéncia da dissolucdo e

liquidagao destas empresas no ano de 2007.

Proveitos e ganhos

791 - Restituicéo de impostos

794 - Ganhos em imobilizagOes

796 - Reducéo de amort.e de provisdes
798 - Outros prov. E ganhos extraord.

Exercicios

2006
- 95.471
4.736 8.590
3.789.417 793.648
118.556 180.835

3.912.708 1.078.544

O valor registado narubrica“ Reducdo de amortizacGes e de provisdes’ corresponde, fundamentalmente, a: (1) reposic¢éo de provisdo para
reformas de administradores em exercicio (1.541.723 euros); (2) utilizagdo da provisdo para pagamentos de reformas a administradores
jubilados (281.701,98 euros); (3) utilizagdo de ajustamento paraadividadaDisco Sol, SA, conforme acimamencionado (1.772.672 euros).
De salientar que o impacto liquido no resultado do exercicio relacionado com reformas de administradores é de 1.011.004 euros.

O valor reconhecido na rubrica “ Outros proveitos e ganhos extraordindrios’ respeita, na sua maior parte, a especializagdo dos ganhos
obtidos com acompraadesconto de obrigactes Sopete 94 (87.015,96 euros), quando da aquisi¢ao da participagéo financeiranaVarzim Sol.

47. Em 31 de Dezembro de 2007 aempresatinha paracom a Seguranca Social umadivida, ndo vencida, relativaaos ordenados de deste més,

de 17.994,12 euros (art® 21 do Decreto-Lei n° 411/91).

48. Outras informagdes

a) Desdobramento dos acréscimos e diferimentos:

Férias a pagar
Outros

Total

PROVEITOS DIFERIDOS
Obrigagdes Sopete
Créditos da Varzimgeste
Total

b) Partes de capital em empresas do grupo

Empresas Vdor

Estoril Sol Invest.Hoteleiros

DTH - Desenvolvimento Turistico e Hoteleiro, SA
Estoril Sol Imobilidria, SA

Varzimsol, SA

Estoril Sal (111), SA

Estoril Sol e Mar, SA

Total

ACRESCIMOS DE CUSTOS

79.038
106.056

185.094

882.501
2.472.589

3.355.179

10.503.727
2.248.178
6.523.552

16.960.842

69.681.378

216.116

106.133.793
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V afoles Expre&sosem euros

Activos

Activos ndo-correntes

Activos fixos tangiveis ndo reversiveis para o Estado
Activos fixos tangiveis reversiveis para o Estado
Propriedades de investimento

Propriedades industrial e outros direitos
Goodwill

Direitos de exploragéo

Investimentos em associadas

Activos ndo correntes detidos para venda
Dividas a receber comerciais e outras

Total de activos ndo correntes

Activos correntes

Inventérios

Contas areceber comerciais e outras
Caixae equivaentes acaixa

Total de activos correntes

Total do Activo

Capital préprio

Capital emitido e reservas
Capital emitido

Accdes proprias

Reservas

Resultados transitados
Resultado liquido consolidado

Capital préprio atribuivel a accionistas

Total de capital préprio

Passivo

Passivo ndo corrente

Empréstimos obtidos

Contas a pagar comerciais e outras
ProvisBes para beneficios de reforma
Outras provisdes para riscos e encargos

Total de passivos ndo correntes
Passivo corrente

Empréstimos obtidos a curto prazo
Contas a pagar comerciais e outras

Total de passivos correntes

Total do capital proprio e passivo

30

Balancos consolidados
31 de Dezembro

Notas

23
24
25
2.6
27

28
211

29
2.10
212

214
215
217
217

214
2.15

2007

72.442.059
85.953.318
248.859
157.975.513
10.552.860
0

0

4.384.521
3.429

331.560.558

5.785.237
7.855.865
13.026.547

26.667.649
358.228.208

59.968.420
(456.042)
45565.599
(30.230.377)
16.372.447

91.220.047
91.220.047

101.000.000
0

5.728.000
2.207.199

108.935.199

69.535.680
88.537.282

158.072.962
358.228.208

2006

74.468.651
94.900.204
254.410
169.229.145
10.557.848
117.438
447.184
1.195.000
3.429

351.173.309

10.955.910
17.715.462
38.977.487

67.648.860
418.822.168

59.968.420
(455.445)
55.943.944
(55.890.688)
19.073.859

78.640.090
78.640.090

186.000.000
15.000.000
6.739.004
2.124.851

209.863.855

62.433.075
67.885.148

130.318.223
418.822.168



Demonstragdes consolidadas dos resultados

Valores expressos em euros

Operagdes em continuacgédo
Rédito

Vendas, prestacdes de servigos
Outros operacionais

Total dorédito

Custos oper acionais

Matérias-primas e materiais de consumo usados
Fornecimentos e servigos externos

Gastos de pessoal

Depreciagdes e amortizagles

Ajustamentos de dividas de terceiros

Provisdes e outros passivos contingentes
Impostos

Outros gastos operacionais

L ucro das oper acdes
Resultado financeiro (liquido)
Lucro antes de impostos
Imposto sobre o rendimento

Lucro apésimpostos

Lucro liquido antes das actividades extraordinarias

Resultado do periodo de oper agdes em continuagéo

Operagdes em descontinuacéo
Ganhos em activos detidos para venda

31 de Dezembro

Resultado do periodo de outras operagdes em descontinuagéo

Resultado do periodo

Resultado por acgéo
- Bésico
- Diluido

Notas

3.1

3.2

34

3.3

3.4

35
3.6

3.7
3.7

ESTORIL 501 5GFS 541

Dezembro Dezembro
2007 2006
253.453.004 | 225.923.810
23.504.990 17.642.673
276.957.994 | 243.566.483
(3.832.294) | (4.025.306)
(37.344.768) | (36.045.683)
(43.392.663) | (42.652.787)
(29.811.800) | (26.023.253)
(273.662) -
(1.350.650) | (1.756.774)
(124.738.989) |(110.192.490)
(9.199.928) |  (4.903.865)
27.013.240 17.966.324
(12.020.698) | (12.999.334)
14.992.542 4.966.990

- 67.759
14.992.542 4.899.232
14.992.542 4.899.232
14.992.542 4.899.232
2.099.782| 16.456.553
-719.877 -2.281.925
16.372.447 19.073.859

1,37 1,59
1,37 1,59
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\:alores expressas.em euros

Rubricas

Capital emitido

Accoes proprias

Prémio de emissdo de acgles
Reservas

Resultados transitados
Resultado liquido consolidado

Total do capital préprio

Rubricas

Capital emitido

Accoes proprias

Prémio de emissdo de acgles
Reservas

Resultados transitados
Resultado liquido consolidado
Interesses minoritarios

Total do capital préprio

32

Demonstracdes consolidadas de alteragéo no capital proprio

31 de Dezembro
Dezembro de 2007
Sddo Aplicacdo de | Resultado | Transferéncias
2006 Resultados Liquido e outros
59.968.420
(455.445) (597)
7.820.769
48.123.175| 16.442.927 (26.821.272)
(55.890.688) 25.660.311
19.073.859 | (19.073.859) 16.372.447 0
78.640.090 | (2.630.932) 16.372.447, (1.161.558)
Dezembro de 2006
Sddo Aplicagdo de| Resultado | Transferéncias
2.005 Resultados Liquido e outros
59.968.420
(455.445)
7.820.769
49.667.810 (1.553.993) 9.358
(54.613.295) (1.277.393)
3.185.481 | 19.073.859 (3.185.481)
986.372 (986.372)
66.560.112 | 19.073.859| (3.817.758), (3.176.123)

Saldo
2007

59.968.420
(456.042)
7.820.769

37.744.830

(30.230.377)

16.372.447

91.220.047

Sado
2.006

59.968.420
(455.445)
7.820.769

48.123.175
(55.890.688)
19.073.859
0

78.640.090



Demonstracdes consolidadas dos fluxos de caixa

Valores expressos em euros

Método directo

ACTIVIDADES OPERACIONAIS
Recebimentos de clientes
Pagamentos a fornecedores
Pagamentos ao pessoal

Fluxo gerado pelas operacfes

Pagamentos/recebimentos do imposto sobre o rendimento
QOutros receb/pag relativos a activ operacional

Fluxos antes das rubricas extraordinarias

Recebimentos rel acionados com rubricas extraordinérias
Pagamentos rel acionados com rubricas extraordindrias

Fluxos das actividades operacionais

ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO

Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros
ImobilizagBes corpbreas
Juros e proveitos similares

Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros
ImobilizagBes corporeas
Imobilizages incorpéreas
Comissies sobre obrigactes
Suprimentos

Fluxos das actividades de investimento

ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos
Aumentos de capital
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos
Juros e custos similares
Locacdo financeira
Juros de obrigactes
Suprimentos

Fluxos das actividades de financiamento

Variagdo de caixa e seus equivaentes
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo

Caixa e seus equivalentes no fim do periodo

31 de Dezembro

ESTORIL 501 5GFS 541

Notas 2007
254.953.188
(43.735.490)
(27.303.119)
183.914.580
(91.260.853)
(24.173.575)
68.480.152
1.208
68.481.360
6.341
4.239.782
35.712 4.281.835
(10.805)
(9.942.309)
(868.977)
-1 (10.822.091)
(6.540.256)
525.200.510
- 525.200.510
(597.811.936)
(6.665.719)
(46.907)
(1.573.643)
- | (606.098.205)
(80.897.695)
(18.956.591)
212 31.983.138
212 13.026.547

2006

225.803.539
(42.598.130)
(27.079.391)
156.126.019
(80.539.612)
(51.725.688)
23.860.719
(12.560)

23.848.159
31.129.859

564.972]  31.694.831
(74.837.772)
(11.189.149)
(484)

- (86.027.406)

(54.332.575)
956.575.795

- 956.575.795
(896.786.379)
(8.556.173)
(46.351)
(1.153.079)

-| (906.541.983)

50.033.812

19.549.396

12.433.742

31.983.138
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\:alores expressas.em euros
| - NOTA INTRODUTORIA

O Grupo Estoril Sol, através das suas empresas parti ci padas e associ adas, desenvolve as actividades do jogo, imobilidria, restauracdo e promocao
deeventos.

As presentes demonstragdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administragdo em 3 de Abril de 2008.

A Estoril Sol, SG.P.S, SA. condtitui a “Holding” do Grupo Estoril Sol (“Grupo”) que tendo as ac¢hes representativas do seu capital socia
admitidasanegociagio em mercado regulamentado—A Euronext—em 1 de Janeiro de 2005 ficou obrigadaael aborar contas consolidadas nostermos
do artigo 3° do Regulamento (CE) n° 1606/2002, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de Julho, na sequéncia da publicacdo pelo Governo
de Portugal do Decreto Lei n® 35/2005, artigo 11°.

Nestestermos, emboraae aboracdo das contas de cadaempresa do grupo reportadas a 31 de Dezembro de 2007 continuem areger-se pelasnormas
do Plano Oficia de Contabilidade (POC), as contas consolidadas relativas ao mesmo periodo foram construidas de acordo com as “ International
Accounting Standards (IAS)” / “International Finantial Reporting Standards’ (IFRS).

Il -NOTASASDEM ONSTRA(;OES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS REPORTADAS A 31 DE DEZEMBRO DE 2007 E 2006
1. Politicas contabilisticas e critérios de vaorimetria
Bases de gpresentacdo

AsdemonstragBesfinanceira consolidadas do Grupo Estoril Sol foram preparadas no pressuposto dacontinuidade das operagBes, de acordo com
as Normeas Internacionais de Relato Financeiro efectivas para os exercicios iniciados em 1 de Janeiro de 2006. Devem entender-se como fazendo
parte daguelas normas, quer as Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS’) emitidas pelo Internationa Accounting Standards Board
(“1ASB”), quer as Normas Internacionais de contabilidade (“IAS’) emitidas pelo International Accounting Standards Committee (“1ASC”) e
respectivas interpretagdes — SIC e IFRIC, emitidas pelos “Internacional Financial Reporting Interpretation Committee” (“IFRIC”) e Standing
Interpretation Committee. De ora em diante, 0 conjunto daguelas normas e interpretagdes sera designado genericamente por “1FRS’.

Bases de preparagéo

As demonstragfes financeiras foram preparadas, com base no custo histérico exceptuando areavaliagdo de activos ndo correntes e instrumentos
financeiros. A prepraracdo de demonstragdes financeiras em conformidade com os principios contabilisticos geral mente aceites requer o uso de
estimativas e assungdes que af ectam as quanti asreportadas de activos e passivos, assm como as quantiasreportadas de proveitos e custosdurante
o0 periodo de reporte. Apesar destas estimativas serem baseadas no melhor conhecimento do management em relaggo aos eventos e acgles
correntes, em Ultima andlise, os resultados reais podem diferir dessas estimativas. No entanto, é convicgdo do management que as estimativas e
assungdes adoptadas ndo incorporam riscos significativos que possam causar, no decurso do proximo exercicio, gjustamentos materiais ao valor
dos activos e passivos’.

Bases de consolidagéo

1.1. AsdemonstragBesfinanceiras consolidadas reflectem os activos, passivos eresultadosdaEstoril Sol, S.G.P.S,, SA edassuasempresasfiliais,
rel ativamente ao exercicio de 2007 e de 2006.

1.2. As participagdes financeiras em filiais foram incluidas nas demonstragdes financeiras consolidadas pel o método de consolidaggo integral. As
filiaisforam incluidas na consolidag@o desde adataem que o controlo foi adquirido até adataem que 0 mesmo venhaaterminar. As participacdes
financeiras nasfiliais cujo valor de aquisicéo foi superior aosdireitosquea“Holding” passou ater sobre as mesmeas, ficou registado no activo, em
Diferencas de Consolidagdo (Goodwill), queforam objecto de amortizagdo até 2004. Com aaplicagdo, pelaprimeiravez, dasnormasinternacionais
de contabilidade (IAS/IFRS) nos exercicios de 2005 e 2004 (alteracdo para efeitos comparativos), as diferencas de consolidagéo deixaram de ser
amortizadas, uma vez que passam a estar sujeitas anuamente a testes de imparidade.

Quando necessario, 8o realizados gj ustamentos aos resultados dasfiliais de formaa convergir as suas politicas contabilisticas, com as adoptadas
pelo Grupo.

As transacgBes, dividendos distribuidos e saldos em contas correntes entre empresas do grupo sdo eliminados no processo de consolidagdo. O
vaor correspondente as participages de terceiros, se existirem, € apresentado em interesses minoritarios e incluido no capita proprio.

1.3. ParticipagBes financeiras em empresas associadas

A Estoril Sol, SG.P.S,, SA. detém, directamente, 25% do capital socia daEstoril Sol Internacional, Lda. e, indirectamente, através da Estoril Sol
Imobilidria, SA., 33,33% da Sociedade Parques do Tamariz, SA.

Estas participages sfo apresentadas pelo valor resultante do método da equivaléncia patrimonia. Segundo este método, as demonstracdes
financeirasincluem a parte atribuivel ao Grupo Estoril Sol dos resultados reconhecidos desde a data em que ainfluéncia significativa comega até
adataem que efectivamente termina. As associadas sao entidades sobre as quais 0 Grupo Estoril Sol tem entre 20% e 50% dos direitos de voto,
ou sobre as quais 0 Grupo Estoril Sol tem influéncia significativa.

Principais critérios de valorimetria

Osprincipais critérios de val orimetria utilizados na preparacao das demonstragdes financeiras consolidadas do Grupo nos periodos apresentados
S30 0S seguintes:
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Valores expressos em euros ESTORIL SOL 5

1.4. Activosintangiveis

Os activos intangiveis apenas sdo reconhecidos quando for provavel que deles advenham beneficios econdémicos futuros para o Grupo,
sgjam controlaveis e sejam fidvelmente mensuraveis, sendo mantidos ao custo de aquisi¢do deduzido da correspondente amortizag&o.

Os activos intangiveis que venham a ser gerados internamente, nomeadamente, despesas com investigacdo e desenvolvimento corrente,
serdo registados como custo quando incorridos. Actualmente o Grupo ndo é detentor deste tipo de activos.

As amortizagBes serdo calculadas, a partir do momento em que 0s activos se encontrarem disponiveis para utilizacdo, pelo método das
guotas constantes, em conformidade com o periodo de vida Util estimado.

1.5. Activos tangiveis reversiveis e ndo reversiveis para o Estado

Os activos tangiveis encontram-se registados pelo valor de aquisi¢do ou de construcado, corrigidos nalguns casos, por reavaliacoes feitas a
partir de Diplomas Legais. Decorrente da excepgdo prevista no IFRS 1, as reavaiactes efectuadas antes da data de transicdo foram
mantidas, designando-se esse valor como custo considerado para efeitos de IFRS.

Os encargos com manutencdo e reparagdes de natureza corrente so registados como custo quando incorridos. As benfeitorias e beneficiacoes
apenas sd0 registadas como activos nos casos em que respeitam a um acréscimo dos beneficios econdémicos futuros e correspondem a
substituicdo de bens, os quais sdo abatidos.

Asamortizages dos activostangiveis afectos as concessdes do jogo sdo cal culadas segundo 0 método das quotas constantes de acordo com
as suas vidas Uteis, atento sempre o nimero de anos que faltem para o termo das concessdes.

Em particular, no que respeita as maquinas de jogo, séo feitas analises periddicas paraidentificar eventuais situagdes de imparidade. Caso
sejam identificadas estas situagdes procede-se ao registo das respectivas perdas.

Quanto as amortizagdes dos activos tangiveis que sdo propriedade da empresa, o0 método de amortizagdo aplicado € o das quotas
constantes.

Os activos tangiveis em curso sdo registados ao custo de aquisi¢ao, deduzido de eventuais perdas de imparidade acumul adas e comegam a
ser amortizados a partir do momento em que estejam concluidos ou disponiveis para utilizagdo. A partir do momento que determinados
bens tangiveis passam a ser detidos para venda, cessa a respectiva amortizagdo e passam a ser classificados como activos ndo correntes
detidos paravenda. Os ganhos e perdas nas alienagdes de activos tangiveis, determinados pela diferencaentre o valor de vendae o valor ao
qual estdo registados, sdo reconhecidos em resultados nas rubricas “ Outros proveitos operacionais’ ou “Outros custos operacionais’.

A amortizac&o do val or dos activos tangiveis deduzido do seu valor residual, quando este sejaestimével, é realizada de acordo com o método
das quotas constantes, a partir do més em que se encontram disponiveis para utilizagdo, em conformidade com a vida Util dos activos,
definida em funcgdo da sua utilidade esperada.

As taxas de amortizacdo praticadas correspondem, as seguintes vidas Uteis:

Anos
Edificios e outras construgdes 20 a50 anos
Equipamento béasico 3al5anos
Equipamento de transporte 3 a 4anos
Ferramentas e utensilios 4 - 5 anos
Equipamento administrativo 3-10anos
Outras imobilizagOes corporeas 3-10anos

1.6. Leasing

a) Locagdo financeira

Os activos imobilizados adquiridos segundo contratos de locagdo séo registados como leasing financeiro, caso sejam transferidos
substancia mente todos 0s riscos e vantagens inerentes a posse. Os activos sdo registados ao mais baixo do valor presente das rendas
futuras ou do valor de mercado do activo na data do contrato, por contrapartida da correspondente responsabilidade, registadaem
empréstimos, no passivo. Os activos sdo amortizados de acordo com a sua vida (til estimada, as rendas séo registadas como uma
reducdo das responsabilidades e os juros sdo reconhecidos como custos na demonstraggo dos resultados no periodo a que respeitam.
b) L ocacdo operacional

Quando um contrato de locagéo é classificado como locacdo operacional, as rendas devidas sdo reconhecidas como custo na
demonstragéo dos resultados, numa base linear durante o periodo do contrato de locagao.
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1.7. Propriedades de investimento

As propriedades de i nvestimento sdo constituidas por terrenos e edificios cujos fins sdo a obtengao de rendas e/ou a val orizagéo do capital
investido.

As propriedades de investimento sdo registadas inicialmente ao custo de aquisi¢do acrescido dos custos de transacc¢do, tendo o Grupo
optado pela sua mensuragdo ao custo historico.

Oscustosincorridos com propriedades de investimento em utilizagdo, nomeadamente manutencdes, seguros eimpostos sobre propriedades
sdo reconhecidos na demonstragéo dos resultados consolidada do exercicio a que se referem.

1.8. Propriedade Industrial e Outros Direitos

A Propriedade industrial e outros direitos respeita ao valor pago ou a pagar ao Estado pelo Grupo para garantir os direitos de exploragdo
das zonas de jogo do Estoril e da Pévoa durante o prazo negociado com o Estado Portugués. A Zonade jogo do Estoril inclui o Casino do
Estoril e o Casino de Lisboa, tendo este Gltimo entrado em funcionamento em 19 de Abril de 2006.

As amortizagOes desta rubrica sdo feitas pel o método das quotas constantes.
1.9. Diferencas de consolidagao (“Goodwill™)

O goodwill representa o excesso do custo de aquisi¢ao sobre o justo valor dos activos e passivosidentificaveis de umasubsidiéria, associada
ou entidade conjuntamente control ada, na respectiva data de aquisi¢c&o. Nos casos em que o custo de aquisi¢do éinferior ao justo valor dos
activos liquidos identificados, a diferenca apurada é registada como ganho na demonstragdo dos resultados do periodo em que ocorre a

agquisi¢do.

Decorrente da excepgao previstano IFRS 1, o Grupo néo aplicou retrospectivamente as disposi¢es do |FRS 3 as aquisi¢des ocorridas
anteriormente a 1 de Janeiro de 2004, pelo que as diferencas de consolidagdo originadas em aguisi¢es anteriores a data de transi¢do para
0s|FRS (1 de Janeiro de 2004) foram mantidas pel os val ores liquidos apresentados de acordo com os principios contabil isticos geralmente
aceites em Portugal, tendo sido objecto de testes de imparidade, a qual, se tivesse existido, teria sido registada, em 2005, em “ Resultados
transitados”, conforme disposto no IFRS 1.

O goodwill é registado como activo e ndo é sujeito a depreciacdo, sendo apresentado autonomamente no balanco. Anua mente, ou sempre
que existam indicios de eventual perda de valor, os valores de goodwill sdo sujeitos a testes de imparidade. Qualquer perda de imparidade
é registada de imediato como custo na demonstragéo dos resultados do periodo e ndo pode ser susceptivel de reversdo posterior.

Naalienagdo de umasubsidiéria, associada ou entidade conjuntamente controlada, o correspondente goodwill éincluido nadeterminagéo da
mais ou menos valia.

1.10. Investimentos em associadas

Os investimentos em associadas correspondem a participacdes financeiras representativas de 20% a 50% menos uma acg¢éo do capital
social das empresas participadas. As participagdes desta natureza sdo detidas pela Estoril Sol SGPS, SA, Empresa mée, e pela Filial
“Estoril Sol Imobiliaria, SA”, sendo o seu valor corrigido pelo método da equivaléncia patrimonial, conforme descrito naNota 1.3.

1.11. Activos tangiveis e intangiveis em curso

Osactivostangiveis eintangiveis em curso sdo registados ao custo de aquisi¢éo, deduzido de eventuais perdas de imparidade acumul adas,
e comegam a ser depreciados a partir do momento em que 0s activos subjacentes estejam concluidos ou disponiveis para utilizaggo.

1.12. Inventérios

As existéncias encontram-se val ori zadas ao custo de produc&o (ou de aquisi¢do, conforme aplicavel) ou ao valor realizével liquido, dosdois
0 mais baixo, utilizando-se o custo médio como método de custeio.

Osinventérios sdo constituidos por matérias-primas, subsidiarias e de consumo, produtos acabados e intermédi os e mercadorias, relacionadas
com a exploragdo dos Casinos Estoril e da Pévoa e estdo valorizados ao prego de custo e por terrenos e imoveis relacionados com a
actividade imobiliéria de algumas das empresas do grupo.

1.13. Contas a receber, comerciais e outras

Asdividas de clientes e as outras dividas de terceiros sao registadas pelo seu valor nominal deduzido de eventuais perdas de imparidade,
para que as mesmas reflictam o seu valor realizavel liquido. A perda por imparidade destes activos é registada quando existe evidéncia
objectivade que ndo se iréo cobrar todos os montantes devidos, de acordo com os termos original mente estabel ecidos para liquidagéo das
dividas de terceiros. O montante da perda corresponde a diferenca entre a quantia registada e o valor recuperavel, sendo este o valor
presente dos cash-flows esperados, descontados a taxa efectiva. O valor da perda é reconhecido na demonstracdo dos resultados do
periodo.
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1.14 Caixa e seus equivalentes

Os montantes incluidos na rubrica de caixa e seus equival entes correspondem aos valores em caixa, depdsitos a ordem e a prazo e outras
aplicagdes de tesouraria, com vencimento inferior a trés meses, e que possam ser imediatamente mobilizaveis com risco insignificante de
ateracdo devalor.

1.15. Activos ndo correntes detidos para venda

Os activos néo correntes sdo classificados como disponiveis para venda se 0 seu valor de balanco apenas for recuperado através de uma
alienag&o e ndo através do uso continuado dos mesmos. Para que tais activos sejam objecto de tal classificagdo, os mesmos tém de estar
disponiveis para vendaimediata nas suas condi¢des actuais, a venda tem de ser altamente provavel, o Conselho de Administrago tem de
estar comprometido a executar tal venda e a alienagdo ocorrer num periodo de 12 meses, conforme estabelecido no IFRS 5.

Os activos ndo correntes classificados como disponiveis para venda sdo registados pelo mais baixo entre o seu valor de balango e o justo
valor dos mesmos, deduzido dos custos expectéveis com a sua venda.

1.16. Empréstimos bancarios

Os empréstimos sdo reconhecidos inicialmente ao seu justo valor, liquido de despesas com a emissao desses empréstimos e de custos de
transaccdo incorridos. Em periodos subsequentes, os empréstimos sao registados de acordo com 0 método do custo amortizado quando tal
se aplique; qualquer diferenca entre os montantes recebidos (liquidos dos custos de transaccéo) e o valor a pagar séo reconhecidos na
demonstragdo dos resultados durante o periodo dos empréstimos usando o método da taxa de juro efectiva.

Os empréstimos com vencimento inferior a doze meses sdo classificados como passivos correntes, a ndo ser que o grupo tenha o direito
incondiciona paradiferir aliquidag8o do passivo por mais de 12 meses apds a data do balanco.

1.17. Contas a pagar, comerciais e outras

As contas apagar sdo registadas pelo seu valor nominal, descontado de eventuais juros cal culados e reconhecidos de acordo com o método
dataxade juro efectiva.

1.18. Acgdes proprias

As accles proprias sao contabilizadas pelo seu valor de aquisi¢do como um abatimento ao capital proprio. No caso de alienagéo de acgbes
préprias os ganhos ou perdas a elainerente serdo registadas em “ Outras reservas’.

1.19. Especializacdo de exercicios

Asreceitas e despesas sdo registadas de acordo com o principio da especializacdo dos exercicios. Nestes termos, sdo reconhecidas a medida
em que sdo geradas, independentemente do momento em que s8o recebidas ou pagas.

1.20. Encargos financeiros com empréstimos obtidos

Os encargos financeiros rel acionados com empréstimos obtidos sao reconhecidos como custo de acordo com o principio da especializagéo
dos exercicios.

Os encargos financeiros de empréstimos obtidos directamente relacionados com a aquisi¢do e a construgdo de activos tangiveis sao
capitalizados, fazendo parte do valor do activo. A capitalizacdo destes encargos cessa quando 0 mesmo se encontra disponivel para

utilizacgo.
1.21. Provisdes, passivos e activos contingentes

As provisdes sdo reconhecidas pelo Grupo quando, e somente quando, existe uma obrigacéo presente (legal ou implicita) para o Grupo
resultante de um evento passado, para cujaresolucdo é provavel ser necessario um dispéndio de recursos internos, e cujo montante possa
ser razoavelmente estimado (nota 2.17).

As provisdes para custos de reestruturacdo apenas sdo reconhecidas quando existe um plano formal e detalhado, identificando as principais
caracteristicas do projecto e apds terem sido comunicados esses factos as entidades envolvidas.

O valor das provisdes é revisto e gjustado a data do balanco, de modo a reflectir amelhor estimativa nesse momento.

Quando uma das condi¢des acima descritas ndo é preenchida, o passivo contingente correspondente ndo é reconhecido, sendo apenas
divulgado amenos que a possi bilidade de uma saida de fundos afectando beneficios econdmicos futuros sejaremota, caso em que ndo sao
objecto de divulgacéo.

Os activos contingentes decorrentes de eventos passados, cuja existénciadependadaocorrénciade um ou mais eventos futurosincertos que
ndo estdo completamente sob o controlo do Grupo, ndo sdo registados, sendo contudo objecto de divulgagdo no anexo as demonstracbes
financeiras.

1.22. Imparidade de activos que ndo “goodwill”

E efectuada uma avaliacdo de imparidade sempre que seja identificado um evento ou alteracdo nas circunstancias que indiquem que o
montante pelo qual o activo se encontra registado possa ndo ser recuperado. Em caso de existéncia de indicios de imparidade, o Grupo
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procede a determinacéo do valor recuperdvel do activo, de modo a determinar a extensdo da perda de imparidade. Nas situagGes em que o
activo individua mente n&o gera cash-flows de formaindependente de outros activos, a estimativa do valor recuperavel é efectuada paraa
unidade geradora de caixa a que o activo pertence.

Activosintangiveis de vida (til indefinida sdo sujeitos atestes de imparidades anuais ou sempre que se verifica existirem indicios de que a
mesma exista.

Sempre que o montante pelo qual o activo se encontra registado é superior a sua quantia recuperavel, é reconhecida uma perda de
imparidade, registada na demonstracdo dos resultados.

A quantiarecuperavel é amais altade entre o preco de venda liquido (valor de venda, deduzido dos custos para vender) e o valor de uso.
O prego de venda liquido é o montante que se obteria com a alienagdo do activo numa transacg8o entre entidades independentes e
conhecedoras, deduzido dos custos directamente atribuiveis a alienagdo. O valor de uso € o valor presente dos fluxos de caixa futuros
estimados do uso continuado do activo e da sua alienagéo no final da sua vida Gtil. A quantia recuperavel é estimada para cada activo,
individua mente ou, no caso de ndo ser possivel, para a unidade geradora de fluxos de caixa & qual o activo pertence.

A reversdo de perdas de imparidade reconhecidas em exercicios anteriores é registada quando existem indicios de que as perdas de
imparidade reconhecidas ja ndo se verificam ou diminuiram. A reversdo das perdas de imparidade é reconhecida na demonstracdo dos
resultados. Esta reversdo da perda de imparidade € efectuada até ao limite da quantia que estaria reconhecida (liquida de amortizag&o ou
depreciacdo) caso a perda de imparidade ndo se tivesse registado em periodos anteriores.

1.23. Dedugdes fiscais realizadas em financiamentos obtidos para a aquisi¢do de activos tangiveis e intangiveis

As deducdes fiscais sdo reconhecidas de acordo com o seu justo valor quando existe uma garantia razodvel que irdo ser recebidas e que o
Grupo ira cumprir com as condicoes exigidas para a sua concessao.

As deducdes fiscais atribuidas as empresas do Grupo, a fundo perdido, para financiamento de activos tangiveis sdo registadas, como
proveitos diferidos e reconhecidas na demonstragdo dos resultados proporciona mente as depreciacdes dos activos tangivei s subsidiados.

1.24. Rédito

Os proveitos decorrentes de vendas e prestacdes de servigos sdo reconhecidos na demonstragdo dos resultados consolidada quando os
riscos e beneficios inerentes a posse dos activos sdo transferidos para o comprador e 0 montante dos proveitos possa ser razoavel mente
quantificado e com referéncia a fase de acabamento da transacgéo a data de balango, respectivamente. As vendas e prestagdes de servigos
sdo reconhecidas liquidas de descontos e outros custos inerentes a sua concretizagdo pelo justo valor do montante recebido ou a receber.

As receitas dos jogos de fortuna e azar apuradas diariamente séo reconhecidas como rédito na demonstracéo dos resultados na rubrica
“PrestagOes de servicos’ deduzidas da estimativa de prémios de jogo acumulados a pagar e imposto sobre o jogo.

Osjurose proveitosfinanceiros sdo reconhecidos de acordo com o principio daespecializag8o dos exercicios e de acordo com ataxadejuro
efectivaaplicavel.

Os custos e proveitos cujos val ores ndo sejam conhecidos sdo estimados.
1.25. PensBes de reforma

A Estoril Sol, S.G.P.S, S.A, tem 0 compromisso de conceder a Administradores com dez anos de servi¢o a sociedade prestagdes pecuniérias
atitulo de pensbes de reforma e complemento de pensdo de reforma, os quais configuram um plano de beneficios definidos, ndo tento no
entanto um fundo de pensdes auténomo constituido.

A fim de estimar as suas responsabilidades pelo pagamento das referidas prestacfes, 0 Grupo segue o procedimento de obter anual mente
célculos actuariais das responsabilidades, sendo cal culadas pelas normas técnicas do Instituto de Seguros de Portugal .

Asresponsabilidades actuais sdo cal culadas de acordo com a Tébua de mortalidade GKF95, em que ataxa de desconto é de 4,75% e astaxas
de crescimento das pensdes e dos salarios é de 0%.

Asresponsabilidades pelo pagamento de pensdes de reforma, invalidez e sobrevivéncia sdo registadas de acordo com os critérios consagrados
no I1AS 19. Esta norma estabel ece a obrigatoriedade das empresas com planos de pensdes reconhecerem os custos com a atribuicéo destes
beneficios a medida que os servicos sdo prestados pel os empregados beneficiarios.

O Grupo ndo adoptou a excepcdo preconizada no IFRS 1, pelo que as normas internacionais de contabilidade foram aplicadas
retrospectivamente desde o inicio do plano. O reconhecimento em resultados dos ganhos e perdas actuariais ndo segue a regra do
“corredor”, sendo utilizado um método de reconhecimento mais répido, que consiste no reconhecimento imediato na demonstracdo dos
resultados de todas as perdas e ganhos actuariais.

1.26. Imposto sobre o rendimento

O Grupo Estoril Sol, encontra-se abrangido pelo regime de tributagcdo em sede de Imposto sobre 0 Rendimento das Pessoas Colectivas —
IRC, ataxade 25%, acrescida de Derrama ataxa de 10%, resultando numataxa de imposto agregada de 27,5%, e pelo regime de tributacdo
de Imposto sobre 0 Jogo para as empresas, Estoril Sol 111, S A. eVarzim Sol, S.A., que exploram a actividade de jogos de fortuna e azar no
Estoril, em Lisboae naPévoade Varzim, respectivamente, ataxade 50% sobre as receitas brutas de jogo, deduzida das verbas estabel ecidas
nos contratos de concessao.
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O imposto sobre o rendimento é registado de acordo com o preconizado pelo |AS 12 —“Imposto sobre o rendimento”. Na mensuragéo do
custo relativo ao imposto sobre o rendimento do exercicio, para além do imposto corrente, calculado com base nos resultados antes de
impostos, gjustados pelas |egislactes fiscais aplicaveis, sdo também considerados os efeitos resultantes das diferengas temporarias entre
os resultados antes de impostos e o lucro tributével, originadas no periodo ou decorrentes de exercicios anteriores, bem como o efeito dos
prejuizos fiscais reportavei s existentes a data do balanco.

Tal como estabel ecido nareferidanorma, sdo reconhecidos activos por impostos diferidos apenas quando existarazodvel segurangade que
estes poderdo vir aser utilizados nareducdo do resultado tributével futuro, ou quando existam impostos diferidos passivos cuja reversdo
sgja expectével no mesmo periodo em que os impostos diferidos activos sejam revertidos. No final de cada exercicio sera efectuada uma
revisdo desses impostos diferidos, caso existam, sendo os mesmos reduzidos sempre que deixe de ser provével a sua utilizagéo futura.

1.27. Classificagbes de balango

Sdo classificados, respectivamente, no activo e no passivo como correntes, os activosrealizaveis e 0s passivos exigivel s amenos de um ano
dadatado balanco, ou que sdo expectaveis que se realizem no decurso normal das operagdes daempresa, ou que sdo detidos com aintengéo
de transacgdo em prazo inferior a um ano.

1.28. Eventos subsequentes

Os eventos ocorridos apds a data do balanco que proporcionem informagéo adicional sobre condigdes que existiam a data do balango séo
reflectidos nas demonstragdes financeiras consolidadas. Os eventos ocorridos ap6s a data do balango que proporcionem informagao sobre
condi¢des que ocorram apos a data do balango, se materiais, sdo divulgados no anexo as demonstragdes financeiras consolidadas.

1.29. AlteragOes de politicas, estimativas e erros fundamentais

Em resultado de incertezas inerentes a actividade, a base dos val ores estimados € a Ultima informagéo disponivel fiavel. A revisdo de uma
estimativade um periodo anterior ndo € consideradacomo um erro. As alteractes de estimativas apenas sd0 reconheci das prospectivamente
em resultados e sdo avo de divulgagdo quando o impacto € materialmente relevante.

Durante 0 ano de 2007 ndo ocorreram alteragdes de politicas contabilisticas, face as consideradas na preparacéo da informagéo financeira
relativa ao exercicio anterior, apresentada para efeitos comparativos.

As estimativas contabilisticas mais significativas, reflectidas nas demonstragdes financeiras consolidadas do exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2007, incluem:

- Vidas Uteis do activo tangivel eintangivel;
- Andlises de imparidade do goodwill e outros activos;

- Registo de provisoes.

No exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007 foi adoptada a IFRS - 7 Instrumentos financeiros — Divulgagdes (“IFRS 77) a qual é
aplicavel para exercicios iniciados em ou apds 1 de Janeiro de 2007. O impacto da adopgdo do IFRS 7 resulta nas divulgaces adicionais
efectuadas rel ativas a instrumentos financeiros (Nota 6).

Adicionalmente, a data da aprovagéo destas demonstragdes financeiras pelo Conselho de Administracdo encontram-se emitidas, mas de
aplicacdo obrigatoria apenas em exercicios seguintes, as seguintes normas e interpretacoes, ainda ndo adoptadas pela Empresa:

- |AS 23 (revisto) — Custos de financiamento (exercicios iniciados em apds 1 de Janeiro de 2009)

- IFRS 8 — Relato por segmentos (exercicios iniciados em ou apods 1 de Janeiro de 2009)

- IFRIC 11 — Transacc¢Oes com acgdes proprias (exercicios iniciados em ou ap6s 1 de Margo de 2007)
- IFRIC 12 — Contratos de concessao (exercicios iniciados em ou apds 1 de Janeiro de 2008)

- IFRIC 13 — Programas de fidelizagdo (exercicios iniciados em ou ap6s 1 de Julho de 2008)

- IFRIC 14 — Beneficios definidos (exercicios iniciados em ou apés 1 de Janeiro de 2008)

Apesar do impacto da adopg@o em exercicios futuros das normas e interpretagdes acima mencionadas nas demonstracdes financeiras
consolidadas néo se encontrar ainda completamente avaliado, é entendimento do Conselho de Administragdo da Empresa de que o mesmo
nao sera material .

2. Quadros e notas explicativas aos balangos consolidados

2.1. Activosintangiveis

Em 31 de Dezembro de 2003, estavam registados nesta rubrica despesas de instal agdo de 9.680 Euros. Com aaplicacdo dos | FRS este val or
foi registado narubrica“Resultados transitados’.

39



I - Anexo a Demonstragdes financeiras consolidadas
31 de Dezembro

\alorés Bxipressos-em euros

2.2. Movimentos dos activos intangiveis, tangiveis, propriedade industrial e outros direitos e goodwill

2.2.1. Quadro demonstrativo dos movimentos ocorridos no activo bruto entre 1 de Janeiro e 31 de Dezembro de 2007
ACTIVOBRUTO

Sddo Transfa Sddo
Rubricas inicia em Aumentos Alienacdes e Abates final em
01.01.2007 outros 31.12.2007

Imobilizado

ImobilizagBes incorpéreas
Despesas de instalagdo -
Propriedade industrial e outros direitos | 260.633.010 - -

-| 260.633.010

Direitos de exploragdo 162.567 - - (162.567) - -
Goodwill 10.557.848 - - (4.988) -|  10.552.860
Sub-total 271.353.425 - - (167.555) -| 271.185.870
ImobilizagBes corpbreas
Terrenos e recursos naturais 15.717.083 - - - -|  15.717.083
Edificios e outras construgdes 170.041.154 463.996 - 525.664 (12.630) | 171.018.185
Equipamento basico 95.136.887 6.599.677

(23.464) | (6.996.926)| 94.716.173

Equipamento de transporte 967.173 310.417 (54.122) (586) 1.222.882
Ferramentas e utensilios 71.310 10.944 (4.957) 10.443 (2.000) 85.740
Equipamento administrativo 3.482.706 196.261 - (77.225) (43.934) 3.557.808
Imobilizagdes em curso 1.087.029 1.386.086 - (764.403) (90.925) 1.617.787
Adiantamentos p/c imob. Corp6reas 10.929 32.325 - (756) - 42.498
Sub-total 286.514.271 8.999.706 (59.079) (329.741) |  (7.147.000) | 287.978.157
Investimentos financeiros
Partes de capital em empresas associadas 447.184 - - (17.657) - 429.517
Propriedades de investimento 277.559 - - - - 277.559
Titulos e outras aplicagdes financeiras 1.300.187 - - - - 1.300.187
Adiantamentos p/c inv. Financeiros 35.505 - - - 35.505
Sub-total 2.060.434 - - (17.667) - 2.042.768
Total 559.928.130 8.999.706 (59.079) (514.962) | (7.147.000) | 561.206.794

Encontra-se incluido na rubrica de Propriedade Industrial e Outros Direitos o valor de 30.000.000 € relativo ao prémio pela concesséo da
exploragdo do Casino de Lishoa (extengéo do jogo do Estoril), do qual falta pagar aimportancia de 7.500.000 € (nota 2.17).

2.2.2. Quadro demonstrativo dos movimentos ocorridos nas amortizages entre 1 de Janeiro e 31 de Dezembro de 2007

AMORTIZAGCOESE AJUSTAMENTOS

Saldo Transf2 Saldo
Rubricas inicial em Aumentos Alienagles e Abates find em
01.01.2007 outras 31.12.2007

Imobilizado:
ImobilizagBes incorporeas:

Propriedade industrial e outros direitos | 91.403.865 13.762.066 -1 (2.508.435) -| 102.657.497
Direitos de exploragéo 45,128 - - (45.128) - -
Sub-total 91.448.994 13.762.066 -| (2.553.563) -| 102.657.497
ImobilizagBes corpdreas:
Edificios e outras construgfes 59.850.181 8.342.050 - 527.808 -|  68.720.039
Equipamento bésico 54.306.976 10.165.638 - (173.621) | (6.781.863)| 57.517.130
Equipamento de transporte 525.312 326.108 (6.422) (73.3719 (47.828) 723.792
Ferramentas e utensilios 64.053 10.500 (4.957) (1.169) - 68.427
Equipamento administrativo 2.398.893 317.605 - (155.139) (7.966) 2.553.393
Sub-total 117.145.415 19.161.901 (11.379) 124500 (6.837.657) | 129.582.780
Investimentos financeiros
Partes de capital em empresas associadas - 429.518 - - - 429.518
Propriedades de investimento 23.149 5.551 - - - 28.700
Titulos e outras aplicagdes financeiras 1.300.187 - - - - 1.300.187
Adiantamentos p/c inv. Financeiros 32.076 - - - 32.076
Sub-total 1.355.412 435.069 - - - 1.790.481
Totd 209.949.821 33.359.036 (12.379)| 2.429.063)| (6.837.657)| 234.030.758
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2.2.3. Quadro demonstrativo dos movimentos ocorridos no activo bruto entre 1 de Janeiro de 2006 e 31 de Dezembro de 2006

ACTIVOBRUTO

Sddo Transf2 Sddo
Rubricas inicid em | Aumentos Alienacdes e Abates final em
01.01.2006 outros 31.12.2006

Imobilizado
ImobilizagBes incorporeas

Propriedade industrial e outros direitos | 230.633.010 - - | 30.000.000 -/ 260.633.010
Direitos de exploragéo 52.933 109.634 - - - 162.567
ImobilizagBes em curso 30.454.494 1.116.848| (1.116.848) | (30.454.494) - -
Goodwill 10.560.760 - - (2.912) - 10.557.848

Sub-total 271.701.198 1.226.482| (1.116.848) (457.406) - 271.353.425
ImobilizagBes corpéreas
Terrenos e recursos naturais 67.083 - (485.856) | 16.135.856 - 15.717.083
Edificios e outras construgdes 115.707.977| 27.403.192| (32.782.367) | 60.830.143 (1.117.791) 170.041.154
Equipamento basico 60.956.265| 33.142.110 (101.108) 2171540 (1.031.921) 95.136.887
Equipamento de transporte 662.192 371.932 (66.951) - - 967.173
Ferramentas e utensilios 69.812 11.942 - (10.444) - 71.310
Equipamento administrativo 3.090.974 452.993 (875) (59.848) (538) 3.482.706
ImobilizagBes em curso 47.578.379 897.024| (1.641.566) @ (45.746.808) - 1.087.029
Adiantamentos p/c imob. Corporeas 4.561.131 565.000 - | (5.115.202) - 10.929
Sub-total 232.693.814| 62.844.193| (35.078.722) | 28.205.236 (2.150.250) 286.514.271
Investimentos financeiros
Partes de capital em empresas associadas 455.111 - - (7.927) - 447.184
Propriedades de investimento 277.669 - - (110) - 277.559
Titulos e outras aplicacles financeiras 58.187 492.000 - 750.000 - 1.300.187
Adiantamentos p/c inv. Financeiros 35.505 - - - - 35.505
Sub-total 826.472 492.000 - 741.963 - 2.060.435
Total 505.221.483| 64.562.675| (36.195.570) | 28.489.792 (2.150.250) 559.928.130

2.2.4. Quadro demonstrativo dos movimentos ocorridos nas amortizagtes e gjustamentos entre 1 de Janeiro de 2006 e 31 de Dezembro de
2006

AMORTIZACOESE AJUSTAMENTOS

Sddo Transfa Sddo
Rubricas inicial em Aumentos | Alienagdes e Abates find em
01.01.2006 outras 31.12.2006

Imobilizado:

ImobilizagBes incorporeas:

Propriedade industrial e outros direitos 81.079.072| 12.898.105 - (2.573.312) -1 91.403.865
Direitos de exploracéo 45.128 - - - - 45.128

Sub-total 81.124.201| 12.898.105 - (2.573.312) - 91.448.994
ImobilizagBes corporeas:

Edificios e outras construgfes 53.821.702 7.403.304| (22.700.645) 22.090.871 (765.050) 59.850.181

Equipamento bésico 47.441.437 7.803.841 (100.337) 159.670 (997.635) | 54.306.976

Equipamento de transporte 292.963 235.829 (3.480) - - 525.312

Ferramentas e utensilios 59.181 4.843 - 29 - 64.053

Equipamento administrativo 2.333.257 259.583 (596) (192.895) (455) 2.398.893
Sub-total 103.948.540| 15.707.399| (22.805.058)| 22.057.675| (1.763.140)| 117.145.415
Investimentos financeiros

Propriedades de investimento 23.149 - - - - 23.149

Titulos e outras aplicacdes financeiras 58.187 1.242.000 - - - 1.300.187
Adiantamentos p/c inv. Financeiros 32.076 - - - - 32.076
Sub-total 113.412 1.242.000 - - - 1.355.412
Total 185.186.153| 29.847.505/ (22.805.058) 19.484.362| (1.763.140) | 209.949.821
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2.3. Activos fixos tangiveis ndo reversiveis para o Estado

Em 31 de Dezembro de 2007 e 31 de Dezembro de 2006 estas rubricas tinham a seguinte composi¢&o:

31.12.2007 31.12.2006
Activo Amortizacoes Activo Activo Amortizaches Activo
bruto acumuladas liquido bruto acumuladas liquido
Activostangiveis:

Terrenos e recursos naturais 15.717.083 - 15.717.083| 15.717.083 -/ 15.717.083
Edificios e outras constructes 54.996.442 3.535.994 51.460.448| 54.680.357 670.785/ 54.009.571
Equipamento bésico 5.575.120 2.013.961 3.561.159 4.848.361 1.272.661 3.575.700
Equipamento de transporte 1.222.882 723.792 499.090 967.173 525.312 441.861
Ferramentas e utensilios 29.640 16.678 12.962 16.143 15.496 647
Equipamento administrativo 1.089.706 634.274 455.433 1.119.390 684.600 434.790
Imobilizado corporeo em curso 693.385 - 693.385 278.068 - 278.068
Adiant.p/conta deimobilizado corporeo 42.498 - 42.498 10.929 - 10.929
Tota 79.366.758 6.924.698 72.442.059| 77.637.504 3.168.853| 74.468.650

As taxas médias de amortizagdo praticadas em 2007, no que respeita a estes activos, sd0 as seguintes:

Taxas médias | Taxas médias | Taxas médias
Natureza do activo fixo do activofixo| do activo fixo totais
reversivel nao reversivel

Edificios e outras construgdes 5,24% 4,06% 4,65%
Equipamento bésico 10,41% 14,48% 12,45%
Material de transporte 0,00% 26,67% 26,67%
Ferramentas e utensilios 5,24% 19,10% 12,17%
Equipamento administrativo 8,69% 6,19% 7,44%

A |AS 23 estabelece, como tratamento aternativo, a possibilidade de capitalizagdo de custos de empréstimos obtidos directamente
atribuiveis a aquisi¢éo, construcao ou producao de activos qualificaveis, entendendo-se como tal o activo que demora necessariamente um
periodo significativo de tempo para estar pronto para o seu uso pretendido ou para venda. Nestes termos, a rubrica edificios tem
incorporado o valor de 1.585.729,17 euros dejuros de financiamento, sendo 1.170.661.62 euros de 2005 e 415.067,55 euros de 2006. A taxa
dejuro aplicadafoi a“all-in-cost” média negociada pelo Grupo com as Institui¢des Financeiras.

A data de 31 de Dezembro de 2007 no existiam quaisquer compromissos para a aquisicao de activos fixos tangiveis.
2.4. Activos fixos tangiveis reversiveis para o Estado

Em 31 de Dezembro de 2007 e 31 de Dezembro de 2006 estas rubricas tém o seguinte detalhe:

31.12.2007 31.12.2006

Activo | AmortizagBes Activo Activo AmortizacBes Activo

bruto acumuladas liquido bruto acumuladas liquido
Edificios e outras construgdes 116.021.743 | 65.184.045 50.837.698| 115.360.797 | 59.179.396| 56.181.402
Equipamento basico 89.141.053| 55.503.169 33.637.885| 90.288.525| 53.034.315  37.254.210
Ferramentas e utensilios 56.100 51.749 4.351 55.167 48.558 6.609
Equipamento administrativo 2.468.101 1.919.119 548.982 2.363.315 1.714.293 649.022
Imobilizado em curso 924.401 - 924.401 808.961 - 808.961
Totd 208.611.399| 122.658.082 85.953.318| 208.876.766 | 113.976.562  94.900.204

2.5. Propriedades de investimento

Em 31 de Dezembro de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, o Grupo detinha como Unica“ propriedade de investimento” um apartamento sito
no Monte do Estoril, cujos dados se apresentam no quadro abaixo:

Apartamento do Monte do Estoril
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2007
Vaor Bruto | Amortizactes

277.559 28.700

Vaor liquido

248.859
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2006
Valor Bruto | Amortizages | Vaor liquido

Apartamento do Monte do Estoril 277.559 23.149 254.410
Desta propriedade n&o advém quaisquer rendas, sendo detida pelo Grupo para apreciagéo do capital investido.
Os gastos operacionais com esta propriedade totalizaram 3.280 euros em 2006 e 5.742 euros em 2007..

Também ndo existem obrigacBes contratuais para comprar, construir ou desenvolver propriedades de investimento ou para reparacoes,
manutengdo ou aumentos. O método de depreciacdo deste activo é o das quotas constantes e a sua vida Util é de 50 anos.

N&o esta prevista a concretizacdo da sua venda no curto prazo.
Em 31 de Dezembro de 2007, o valor de realizacdo estimado do apartamento do Monte do Estoril ndo éinferior ao seu valor contabilistico.
2.6. Propriedade industrial e outros direitos

Em 31 de Dezembro de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, o detalhe da propriedade de industria e outros direitos € como segue:

31.12.2007

Activo Bruto | Depreciaces e Activo
AmortizagBes Liquido

Prémio da concessgo do jogo do Estoril 153.576.455 75.944.350 77.632.105

Prémio da concess3o do jogo de Lisboa 30.000.000 3.250.325 26.749.675

Prémio da concessdo do jogo da Pévoa 77.056.555 23.462.822 53.593.733

Total 260.633.010| 102.657.497 157.975.513
31.12.2006

Activo Bruto | Depreciages e Activo
AmortizagBes Liquido

Prémio da concessgo do jogo do Estoril 153.576.455 79.794.943 82.781.512
Prémio da concessdo do jogo de Lisboa 30.000.000 1.193.182 28.806.818
Prémio da concessdo do jogo da Pévoa 77.056.555 19.415.740 57.640.815
Tota 260.633.010 91.403.865| 169.229.145

A concessdo do Estoril transitou da entdo Estoril Sol, S.A. (hoje designada por Estoril Sol, S.G.P.S, S.A.) paraaEstoril Sol 111, Turismo,
Animagdo e Jogo, S.A., no ultimo trimestre de 2001. Neste processo de transac¢do gerou-se umamais valia entre empresas do grupo com
0 prémio da concessdo de 1987, no valor de 4.701.376 euros, a qual € objecto de eliminagéo nas contas consolidadas. Por outro lado,
negociou a prorrogacdo da concessédo do Estoril até ao ano 2020, tendo assumido uma obrigagéo financeira para com o Estado no valor de
98.759.889 euros, cujo pagamento se iniciou em 2001 com o valor de 57.641.085 euros e terminou em Julho de 2006 com o pagamento da
Ultima das dez prestagdes de valor base igual a 4.111.880 euros, a que acrescerdo actualizagBes monetérias definidas em contrato. De
salientar que em 2001 se estimou e capitalizou as actualizagdes monetarias para as dez prestagdes acordadas, tendo-se, contudo, a partir
do momento da aplicagéo das normas internacionais de contabilidade, procedido a sua correc¢do. O mesmo procedimento foi assumido em
relagdo ao Casino da Pévoa, cuja concessdo se prolonga até ao exercicio de 2023. Estes activos tém vida Util finita, ficando totalmente
amortizados no final de 2020 no que respeitaa concessao do jogo rel acionada.com o Casino Estoril ecom o Casino Lisboa, eno final de 2023
no que serefere ao Casino daP6voa. Nem existem activos com vida til indefinida nem compromi ssos contratuai s para agquisi¢ao de activos
intangivels.

Para arealizagéo da andlise de imparidade do valor de cada uma das concessdes registado nas demonstragfes financeiras foi realizada uma
estimativa técnica do valor de cada uma das concessdes de acordo com as Normas Internacionais de Contabilidade. Para este efeito, o
trabalho de aproximagéo a um valor razoavel das concessdes sob exploracdo pela Estoril Sol, tendo por base as caracteristicas e natureza
da actividade desenvolvida, foi efectuado mediante a aplicacdio do método dos fluxos de caixa actualizados, considerando o periodo de
duracdo das concessoes. A utilizagdo deste método tem por base o principio de que o valor estimado de uma entidade ou negdcio é
representado pel o seu potencia de geragao, no futuro, de recursos financeiros susceptiveis de serem retirados do negdcio e distribuidos aos
accionistas sem comprometer a continuidade do mesmo. Para o célculo dos fluxos de caixafuturosfoi considerada umataxade actualizacdo
que corresponde conceptua mente ao custo de capital dosrecursos proprios e a heios utilizados no financiamento das operaces, determinada
com base na média das referidas fontes de capital. Nesta andlise, para cdlculo da taxa de desconto, foi adoptado 0 modelo matemético
denominado WACC (Weighted Average Cost of Capital — Custo Médio Ponderado de Capital) estimado a partir de parémetros do mercado
Europeu baseando-se em cél cul os, premissas e dados histéricos disponiveis. Os principais pressupostos utilizados procuraram reflectir o

potencial que os negdcios associados a cada uma das concessdes de jogo, Casino Estoril, Casino Lisboa e Casino da Povoa, poder&o
desenvolver no futuro, durante o periodo remanescente da actual concessdo. De acordo com o disposto na IAS36, as projeccdes dos
respectivos fluxos de caixa foram elaboradas com base em pressupostos razoaveis e suportaveis que representam a melhor estimativa da
administragdo em relagdo ao conjunto de condigdes econdmicas que existirdo durante a vida Util remanescente do activo, baseadas em
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orcamentos e nas previsdes financeiras mais recentes, elaboradas pela mesma. Deste modo, para a elaboragdo das projecgdes, considerou-
se a manutencdo da evolucdo da actividade, de acordo com os Ultimos dados historicos e orgamentos para o Casino Estoril e Casino da
Pévoa, enquanto que para o Casino de Lisboa se considerou o efeito da abertura deste novo casino e desse modo a sua capacidade de
crescimento adicional, face aos seus congéneres, nos proximos anos, umavez que este Casino ainda se encontranuma fase de implantagéo
e conquista de mercado. A médio e longo prazo, de acordo com o disposto na |AS36, foi considerado um decréscimo e estabilizagdo das
taxas de crescimento da actividade para ambos os Casinos. Foi ainda considerado, durante o periodo projectado e apds estabilizagdo da
actividade do Casino de Lisboa e da concluséo do processo de melhoria funcional das estruturas de apoio ao jogo no Casino da P6voa, a
manutencdo do réacio de resultados operacionai s antes de encargos financeiros, impostos e amortizagtes face asreceitas dejogo. Adicionamente,
uma vez que os fluxos de caixa futuros devem ser estimados para o activo na condi¢&o corrente foi assumido um nivel de investimento
necessario para manter a sua capacidade operacional actual.

De realgar que as estimativas de fluxos de caixa futuros, bem como a respectiva taxa de desconto utilizada reflectem pressupostos
consi stentes acerca de aumentos de pregos atribuiveis ainflaggo geral estimada, pelo que os referidos fluxos foram estimados em termos
nominais e de forma consistente com o verificado historicamente.

2.7. “Goodwill”

Com a aplicacdo das IFRS, as diferencas de consolidag&o deixaram de ser amortizadas, ficando sujeitas a estudos de imparidade.

Em 31 de Dezembro de 2007 esta rubrica tem o seguinte detalhe:

Goodwill liquido apurado na compra da participagdo naVarzim Sol, S.A, por parte da Estoril Sol SGPS. 3.049.195
Goodwill liquido apurado na compra da participagdo naVarzimgeste, S.A, por parte da Estoril Sol SGPS. 7.503.665
Goodwill liquido apurado na participagdo na Soc. Santa Susana por parte da Estoril Sol SGPS. 4,988
Eliminacdo do GW apurado na Santa Susana por dissoluco e liquidagdo desta empresa (4.988)
Valor liquido das diferencas de consolidaggo em 31 de Dezembro de 2007 10.552.860

Em 31 de Dezembro de 2006 esta rubrica tem o seguinte detalhe:

Goodwill liquido apurado na compra da participagdo naVarzim Sol, S.A, por parte da Estoril Sol SGPS. 3.049.195
Goodwill liquido apurado na compra da participagdo naVarzimgeste, S.A, por parte da Estoril Sol SGPS. 7.503.665
Goodwill liquido apurado na participacdo na Soc. Santa Susana por parte da Estoril Sol SGPS. 4.988
Valor liquido das diferencas de consolidagdo em 31 de Dezembro de 2006 10.557.848

No cumprimento das disposi¢des do IFRS 3, o Grupo procedeu desde 2004 a andlises de imparidade das diferencas de consolidagéo, com
base em avaliagdes dos véarios segmentos de negécio (Casino do Estoril, Casino de Lishoa e Casino da Pévoa) efectuadas por entidades
externas e, internamente, com base nos planos de negécio dos diversos segmentos concluindo que o seu valor € inferior ao valor estimado
de realizagdo. No entendimento do Conselho de Administracdo da Estoril Sol, S.A., com base em andlises efectuadas internamente e nas
perspectivas dos resultados futuros do Casino do Estoril, Casino de Lisbhoa e da Pévoado Varzim, esta situagdo continuaaverificar-seem
31 de Dezembro de 2007. O método de avaliacdo usado é o “ discounted cash-flow”, que utiliza pressupostos actualizados e razoaveis face
aos respectivos sectores de actividade das empresas participadas a que dizem respeito.

2.8. Investimentos em associadas

Em 31 de Dezembro de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, as empresa associadas sd0: (1) Estoril Sol Internacional, Lda, cuja participacéo
directa e valor contabilistico sdo de, respectivamente, 25% e zero. A Estoril Sol, SGPS, SA, na qualidade de detentora da participagéo
financeiramencionadarequereu, em 2007, adissol ugdo administrativadestaempresa, estando aaguardar decisdo do competente Conservador;
(2) Parques do Tamariz, SA, cuja participaco indirecta € de 33,33%. Em face da decisdo superior de ndo dar continuidade aos projectos
desta sociedade, tomada no exercicio de 2005, procedeu-se, por erro, apenas no exercicio de 2007 ao ajustamento retrospectivo do valor da
participagdo, de montante igual a 437.208 euros, por contrapartida de resultados transitados.
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2.9. Inventarios

Em 31 de Dezembro de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, o valor das existéncias tem o seguinte detalhe:

Perdas de
vdor Aumentos/ | Ajustament, Alteracdo do| imparidade vdor
liquido em | diminuicdes de perimetro de, acumuladas | liquido em
31.12.2006 consolidagdo consolidagdo| a31.12.2007, 31.12.2007
Matérias-primas e materiais diversos de exploracdo 668.075 (96.658) - - - 571.417
Terreno Rua Melo e Sousa (Santa Susana) 2.756 (2.756) - - - -
Hotel Miramar (DTH) 3.090.154 181.102| (3.271.256) - - -
Oficinas de Alcoitéo (ESI) 4.489.181 - - - - | 4.489.181
Stand de Tiro do Goul&o (ESI) 2.140.000 | (2.743.388) 603.388 - - -
Outros produtos acabados e intermédios (ESI) 133.477 (75.670) - - 57.807
Vivenda Solmar 331.486 - - - - 331.486
Despesas com a producédo do show 65.184 270.069 - - - 335.253
10.252.238 | (2.370.644)| (2.667.868) - - | 5.213.727
Mercadorias 35597 | -35.504,15 - - - 93
Total 10.955.911 | (2.502.806)  (2.667.868) - - | 5.785.237

No exercicio de 2007 concretizou-se avendada propriedade “ Stand de Tiro do Goul&”, daqual resultou umamaisvaliacontabilisticano valor de
1.496.394,00 euros, reconhecida na rubrica “ Ganhos em activos detidos paravenda’ (remete-se para 0 ponto 3.1 — Proveitos operacionais).

A propriedade designadapor Hotel Miramar (ruinasdo hotel), indicadano quadro acima, foi reclassificadano exercicio de 2007 de produtos
acabados e intermédios para “ Activos ndo correntes detidos para venda’, por se encontrarem reunidas as condi¢des de reconhecimento
estabelecidas no IFRS 5 (remete-se para o ponto 2.12) .

2.10. Contas a receber comerciais e outras

Reducdes Reducdes
Vdor brutoa | acumuladas Vdor Vdor acumuladas Vdor
31-12-2007 ao vaor de redizével a bruto a ao valor de redizével a
redizacdo 31-12-2007 | 31-12-2006 reaizacdo 31-12-2006

Clientes 4.955.267 4.182.497 772.770 5.311.042 4.731.651 579.392
Empresas associadas 527.874 527.874 - 527.874 110.965 416.909
Adiantamento a fornecedores 397.774 109.323 288.451 1.269.977 109.323 1.160.654
Estado e outros entes pblicos 4.336.507 - 4,336.507 12.803.659 128.271| 12.675.388
QOutros devedores 2.179.349 1.762.317 417.368 3.359.888 1.915.691 1.444.198
Acréscimos e diferimentos 2.040.770 - 2.040.770 1.438.922 - 1.438.922
Total 14.437.540 6.582.011 7.855.865 24.711.362 6.995.900 17.715.462

Asdividas de clientes rel acionam-se com as actividades de Jogo e de animagdo e restauracdo. Asdividas dejogo tém aver com cheques sem
provisdo e sdo objecto de gjustamento logo que a empresa toma conhecimento da auséncia de provisdo do meio de pagamento,
independentemente de tomar as iniciativas conducentes a cobranca das dividas. As dividas de animag8o e restauragdo sdo objecto de
avaliacdo junto do nosso servico de controlo de crédito, sendo que todas as dividas com antiguidade igual ou superior a seis meses sdo
sujeitasaajustamento a100% e as dividas com antiguidade inferior a6 meses s0 gj ustadas auma percentagem quevai até 100% em fungéo
do parecer desse servigo. Nao existem, nestes termos, situacdes de imparidade que ndo estejam devidamente reconhecidas.

Os saldos devedores constantes no quadro acima, relacionados com o Estado e outros entes publicos, comp8em-se, fundamental mente, de
IVA com reembol so pedido, cujo valor de 3.183.699 entrou nos cofres do Grupo em Janeiro de 2008; IV A arecuperar no valor de 421.494
euros; LiquidagBes da Administrag&o Fiscal com processos de reclamagdo graciosa no valor de 299.497 euros; pagamentos especiais por
contano valor de 103.603 euros; outros no valor de 129.130 euros. Em 31 de Dezembro de 2007 e em 31 de Dezembro de 2006, as contas
areceber de outros devedores respeitavam, essencial mente, afornecedores c/c com sal dos devedores e adividas areceber relacionadas com
0 aluguer de espagos comerciais nos Casinos do Estoril, de Lisboa e da Pévoa de Varzim.

Osacréscimos e diferimentos correspondem, exclusivamente, a custos diferidos que dizem respeito, sobretudo, a especializagGes econémicas

com (1) despesas financeiras; (2) despesas com seguros; (3) despesas com o show diério e com o novo show; (4) despesas com espectéculos
agendados para o proximo exercicio; (5) despesas com avengas de manutencdo da area dos jogos; (6) despesas com royalties e outros
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2.11. Activos ndo correntes detidos para venda

Os activos ndo correntes detidos para venda em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 sdo 0s que encontram no seguinte quadro:

31-12-2007 31.12.2006

Sddoinicia Aumento Reducéo Sddofina Sddo fina
Hotel Miramar (ruinas) - 3.189.521 - 3.189.521 -
Escritério daRuaMelo e Sousa 1.195.000 - 1.195.000 1.195.000
Total 1.195.000 3.189.521 - 4.384.521 1.195.000

2.12. Caixa e Equivaentes a Caixa

Em 31 de Dezembro de 2007 e em 31 de Dezembro de 2006, a discriminacdo de caixa e seus equival entes constantes na demonstragdo dos
fluxos de caixa, e a reconciliagéo entre 0 seu valor e 0 montante de disponibilidades constantes no balango é conforme segue:

31-12-2007 31.12.2006

Numerério 9.541.514 10.120.120
Depositos bancérios imediatamente mobilizavels 3.485.034| 28.857.367

13.026.547 38.977.487
Conta corrente -1 (6.994.349)

13.026.547 | 31.983.138

A rubricade caixa e eguivalentes a caixa compreende os valores de caixa, depdsitos a ordem e depésitos a prazo com vencimento a menos
de trés meses, para 0s quais o risco de alteracdo de valor é insignificante.

2.13. Capital proprio atribuivel a accionistas

Composicédo de capital: Em 31 de Dezembro de 2007, o capital da Empresa, total mente subscrito e realizado, era composto por
11.993.684 acgdes ordinérias, com o valor nominal de 5 euros cada.

Pessoas col ectivas com participagdo no capital social:

- Finansol, Sociedade de Controlo, S.G.P.S., S.A., com 57,95%
- Amorim — Entertainment e Gaming International, S.G.P.S., S.A., com 31,92%.

Reservalegal: A legislacdo comercial estabelece que, pelo menos, 5% do resultado liquido anual tem de ser destinado ao reforgo da
reservalegal, até que esta represente pelo menos 20% do capital. Esta reserva ndo é distribuivel ando ser em caso de liquidacéo da
empresa, mas pode ser utilizada para absorver prejuizos depois de esgotadas as outras reservas, ou incorporada no capital. Em 31 de
Dezembro de 2007 e 2006, areservalegal ascendiaa 7.627.844 euros e 6.311.618 euros, respectivamente.

2.14 Empréstimos obtidos

Em 31 de Dezembro de 2007 e em 31 de Dezembro de 2006 esta rubrica apresenta o seguinte detalhe:

31-12-2007 | 31.12.2006

Médio e longo prazo:

Papel Comercid -/ 75.000.000
ObrigacOes ndo convertiveis 48.000.000| 48.000.000
Financiamento médio e logo prazo 53.000.000, 63.000.000
101.000.000| 186.000.000

Curto prazo:
Papel Comercid 37.000.000 -
Financiamento curto prazo 29.130.000 55.438.726
Contas a descoberto (Nota 2.15) 3.889.690 6.994.349
Ajustamentos de consolidagdo (484.010) -
69.535.680| 62.433.075
Tota 170.535.680 | 248.433.075

As condic8es negoci adas com as entidades bancérias rel ati vas aos empréstimos obti dos mencionados neste quadro, encontram-se expressas
nos quadros seguintes:
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Empréstimo obrigacionista

- Capital em divida

- Inicio do empréstimo
- Prazo do empréstimo
- Taxade juro

- Spread

- Juros

- Reembolso
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Empréstimo de médio elongo prazo 1

- Capita em divida
- Inicio

- Taxade juro

- Spread

- Reembol so - n° de prestagdes anuais e constantes de capital

- Vaor de cada prestacdo

- Vencimento da 12 prestagcdo

- Periodicidade dos juros

Empréstimo de médio e longo prazo 2

- Capital em divida
- Inicio

- Taxadejuro

- Spread

- Reembol so - n° de prestagdes anuais e constantes de capital

- Valor de cada prestacéo

- Vencimento da 12 prestacéo

- Juros

Programa de papel comercial 1

- Capita em divida

- Datadeinicio do programa

- Opg&o do dendincia - antecedéncia de comunicacdo

- Modalidade de colocagdo
- Taxa de intervengéo
- Spread

Proarama de papel comercial 2

- Capital em divida
- Datadeinicio do programa
- Prazo do programa

- Opcéo de dentincia - n° de dias antes da data de aniversario do programa

- Modalidade de colocacdo

- Taxa de intervencéo
- Spread

Empréstimo de curto prazo 1

- capital em divida
- Taxadejuro

- Spread

- Arredondamento
- Juros

- Prazo

- Renovacdo

ESTORIL 501 5GFS 541

48.000.000,00
03-09-2004

5ANOS

Euribor 6 meses

0,875%

Semestrais e posteci pados
Total em 2009

28.000.000

30-06-2005

Euribor a 6 meses

0,75%

5

7.000.000

20-12-2007

trimestrais e posteci pados

25.000.000

2005

Euribor a 6 meses

0,75%

5

7.000.000

30-06-2008

trimestrais e postecipados

15.000.000

30-06-2006

60 DIAS

Leil&o ou colocagéo directa
Euribor a 360 dias

0,09%

22.000.000
17-02-2006
Até 16-02-2011
90 dias

Subscricéo particular - colocagéo
directa nos membro do sindicato

bancério
Euribor a 360 dias
0,225%

885.000

Euribor a 3 meses
0,75%

1/8 superior

Mensais e postecipados
6 meses

Automética
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Empr éstimo de curto prazo 2

- Capital em divida
- Inicio

- Taxadejuro

- Spread

- Data do reembolso

Empréstimo de curto prazo 3

- capital em divida
- Taxadejuro

- Spread

- Arredondamento
- Juros

- Prazo

- Renovagdo

Conta corrente caucionada

- capital em divida
- Taxadejuro
- Spread

Ajustamentos de consolidacdo

- Encargos financeiros diferidos com obrigactes
- Juros e outros encargos financeiros diferidos de papel comercial

O Grupo tem ainda uma linha de crédito ndo utlizada, que é a seguinte:

Linha de crédito de curto prazo néo utilizada

- capital

- Taxadejuro

- Spread

- Arredondamento
- Prazo

- Renovagdo
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10.000.000
30-06-2005
Euribor a 6 meses
0,75%
30-06-2008

18.245.000

EONIA

0,75%

1/8 superior

Mensais e postecipados
3 meses

Automética

3.889.690
EONIA
0,75%

-261.654
-222.356

5.000.000
Euribor 90 dias
0,75%

1/8 superior

6 meses
Automética

Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, o Grupo Estoril Sol mantém os seguintes bens em regime de locagdo financeira

Natureza dos eguipamentos

Equipamento de transporte

Natureza dos equipamentos

Equipamento de transporte

Os valores das rendas vincendas dos contratos de locagéo financeira existentes séo:

Anos

2007
2008
2009
2010
2011

48

2007
AmortizacBes vdor
acumuladas liquido
389.744 472.274
2006
AmortizacOes Vdor
acumuladas liquido
118.240 433.361

Ano 2007 Ano 2006

- 167.683
125.167 125.167
48.654 48.654
17.823 17.823
6.252 6.252
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2.15. Contas a pagar comerciais e outras correntes e ndo correntes

Em 31 de Dezembro de 2007 e em 31 de Dezembro de 2006 esta rubrica apresenta o seguinte detal he:

2007 2006
Passivos néo correntes:
Estado e outros entes publicos:
Prémio da concessdo Casino de Lisboa - 15.000.000
Total passivos ndo correntes -/ 15.000.000
Passivos correntes:
Fornecedores 6.352.773 5.743.927
Fornecedores de imobilizado 1.817.845 3.814.941
Estado e outros entes publicos:
Prémio da concessdo Casino de Lisboa 7.500.000 -
Contrapartida anual do jogo 23.167.986| 11.896.828
Imposto de jogo (Dezembro) 7.670.482 4.960.633
IVA apagar 289.448 175.918
Contribuicdes para a seguranca social 719.515 675.481
Impostos sobre o rendimento das pessoas singulares 418.248 296.471
Outros passivos correntes 759.350 739.699
Total estado e outros entes publicos 40.525.029| 18.745.030
Empresas associadas - 350.000
Adiantamentos de clientes 46.238 13.080
Outros credores 643.694 714.835
Acréscimos de custos 10.148.582 7.164.359
Proveitos diferidos 29.003.122| 31.338.977
39.841.634| 39.581.251
Total passivos correntes 88.537.282| 67.885.148

O valor dadivida ao Estado relacionada com a contrapartida anual do jogo fica sempre regularizada no final de Janeiro do ano seguinte ao
que respeita a contrapartida e decorre dos termos em que aquela contrapartida é apurada, os quais se encontram regulamentados pela L ei
do Jogo.

Osacréscimos de custos permitem a especiaizagdo de situagdestai s como (1) encargos com férias apagar; (2) prémios acumulados dejogo;
(3) Juros de financiamentos bancarios; (4) comissdes ainda ndo facturadas.

Os proveitos diferidos dizem respeito a deducdes fiscais por investimento nas concessdes do jogo, que sdo especializadas ao ritmo das
amortizacOes dos activos fixos tangiveis que deram lugar as referidas dedugdes.

2.16. Obrigacoes de beneficios de reforma

31-12-2007 31.12.2006
Taxa de crescimento salaria 0,00% 0,00%
Taxa de crescimento das pensdes 0,00% 0,00%
Taxa de desconto 4,75% 3,00%
Tabuas actuariais:
Mortalidade GKF95 TV 88/90 ap6s INR

A Estoril Sol, S.G.P.S., S.AA. assumiu no passado o compromisso de conceder a Administradores, com dez anos de servico, prestactes
pecuniérias atitulo de pensdes de reforma.

A Estoril Sol SGPS, SA ndo tem constituido nenhum Fundo de PensBes, dado o pegueno universo que tem direito a pensdes de reforma
(Administradores), pelo que optou por constituir provisao para as obrigagdes assumidas, relativas aadministradores jubiliados e ajubilar,
aqual é gjustada em func&o de estudo actuarial anual, sendo a diferenca entre o valor provisionado e o valor apurado no estudo levado a
conta de resultados dos respectivos anos. O val or base para célculo da provisdo é um valor fixo que se encontra estabel ecido desde adecisdo
da concessfo dos beneficios de reforma

De acordo com um estudo actuarial realizado por uma sociedade independente, o val or actual das responsabilidades por servigos passados
dos seus empregados activos e reformados em 31 de Dezembro de 2007 e em 31 de Dezembro de 2006 ascendem a 5.728.000 euros e a
6.739.004 euros, respectivamente.

Em 31 de Dezembro de 2007 e em 31 de Dezembro de 2006 o valor dessas responsabilidades estava totalmente provisionado.

O Grupo procedeu a utilizag8o e ao reforgo das provisdes para reformas de administradores jubilados e de administradores em exercicio,
face aos valores apresentados em estudo actuarial confrontados com os val ores em saldos nas respectivas contas. Os valores do reforgo e
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dareposicéo parareformas de administradores em exercicio € de, respectivamente, 177.851 eurose 1.541.723 euros. Osvaloresdo reforco
e das utilizagdes das provisdes para administradores jubilados é de, respectivamente, 634.570 euros e de 281.702 euros, correspondendo
este tltimo valor ao que foi pago aadministradores jubilados no exercicio de 2007. O impacto liquido no resultado consolidado decorrente
dos valores mencionados é de 1.011.004 euros.

Os pressupostos financeiros e demogréficos que foram considerados para efeitos da avaliagdo actuarial sdo os seguintes: (1) taxa de
desconto = 4,75 p.a; (2) taxa de crescimento das pensdes=0 00% p.a.; (3) tdbua de mortalidade antes da reforma=n.a.; (4) tédbua de
mortalidade ap6s areforma=GKF95.; (5) tAbua deinvalidez=n.a.; (6) tdbuade saidas=n.a.; (7) idade de reforma=idade em 1 de Janeiro de
2012.

O estudo actuarial para o célculo da provisao para reformas foi elaborado por uma entidade independente denominada “Watson Wyatt
International Limited” — Sucursal em Portugal.

2.17. Provisdes

Em 31 de Dezembro de 2007 as provisdes apresentam 0 seguinte movimento:

Sddoinicid Aumentos ReducBes/ | Ajustamentos| Saldofina
utilizagbes | consolidacdo

Provisdes para pensdes 6.739.004 812.421 1.823.425 - 5.728.000
Provisdes para processos judiciais em curso 369.770 35.681 160.578 - 244.873
Oultras provisdes 1.755.081 1.340.686 1.515.415 381.973 1.962.326
Totd 8.863.855 2.188.788 3.499.417 381.973 7.935.199

De acordo com o mencionado no ponto anterior, 0 Grupo pagou beneficios de reforma no valor 281.702 euros, que deu lugar a uma
utilizacdo de provisdo no mesmo montante. Este valor encontra-se incluido na coluna das redugdes/utilizagBes. As redugdes ou reposi¢des
foram de 1.541.723 euros que adicionado ao valor pago totaliza 1.823.425 euros. Os saldos de abertura e fecho do valor presente da
obrigagdo sdo os mencionados nanota 2.18 e nos quadros acima. N&o se aplicam os conceitos de custo do servico corrente, custos de juros,
ganhos e perdas actuariais, alteracBes cambiais, custo do servigo passado, concentraggo de actividades empresariais, cortes e liquidagdes.

Na rubrica “Provisdes para processos judiciais em curso” estdo incluidos os seguintes valores: (1) 220.504 euros relativos a processos
judiciais de natureza laboral que, no caso de perca das acgdes, se estima que hagja lugar a exfluxo no valor de 166.437 euros, durante o
exercicio de 2008 e exfluxo no valor de 54.068 euros, durante o exercicio de 2009; (2) 24.369 euros relativos a processos que envolvem a
IGJ, cujaresolucdo se estima que tenha lugar no exercicio de 2009, sendo nossa convicgdo que ndo havera lugar a qualquer exfluxo;

Narubrica“Outras Provisdes’ estdo incluidos os seguintes valores: (1) 513.154 euros destinados aindemnizactes a pessoal cujo exfluxo
se estima que tenha lugar durante o exercicio econémico de 2008; (2) 102.472 euros para imparidade de activos; (3) 889.982 euros
relacionados com uma acgdo colocada em tribunal contra o Estado Portugués decorrente de liquidagBes de IVA e de IRC com as quais 0
Grupo ndo concorda, sendo previsivel que aacgdo se resolvadurante o exercicio de 2008. O Grupo consideraque aac¢éo |he serafavoravel
e que, nesses termos, ndo havera lugar a qualquer exfluxo.

N&o existem situagBes de passivos e de activos contigentes.
Em 31 de Dezembro de 2006 as provisdes apresentavam o seguinte movimento:

Sddoinicid Aumentos Reducdes/ | Ajustamentos| Sado find
utilizagdes | consolidacdo

Provisdes para pensdes 7.251.275 127.306 639.577 - 6.739.004
Provisdes para processos judiciais em curso 275.435 94.335 - - 369.770
Outras provisdes 716.061 1.744.849 705.829 - 1.755.081
Totd 8.309.490 1.966.490 1.345.406 - 8.863.855
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3. Quadro e notas explicativas rel acionadas com a demonstragéo dos resultados
3.1. Proveitos operacionais

Em 31 de Dezembro de 2007 e de 2006, 0s proveitos operacionais tém o seguinte detalhe:

2007 2006
Vendes 609.239 788.129
Prestacdes de servigos:
Receitadejogo 248.334.763 | 219.831.831
Prémios progressivos (258.115) (341.495)
Restauragdo e animagdo cultural (sem descontos) 5.363.410 6.303.635
Outros servigos 1.864 92.604
Reversdo de perdas de imparidade - 8.480
Descontos e abatimentos (598.157) (478.959)
252.843.764 | 225.416.096
Proveitos suplementares 2411194 2.070.980
Outros proveitos operacionais:
Deductes fiscais (Nota 1.23) 15.225.967| 13.840.286
Outros 5.867.829 1.450.993
21.093.795, 15.291.278
Tota 276.957.993 | 243.566.483

3.1.1. Relato por segmento de negécio

A identificag8o dos segmentos reportaveis pelo Grupo assenta na combinacao das diferencas nos servicos e diferencas nos quadros legais.
Estes segmentos sd0 consistentes com a forma como o Grupo analisa 0 seu negdcio. Assim, tendo em consideracdo os factores acima
mencionados, o Grupo identificou os seguintes segmentos reportaveis:

Concessdo do jogo: neste segmento estéo considerados a Estoril Sol 111 e aVarzim Sol que exploram as concessdes de jogo no Estoril e na
Pévoade Varzim, respectivamente. Naconcessdo do jogo do Estoril passou aincluir-se, apartir de 19 de Abril de 2006, o Casino de Lishoa.

Restauragdo e animagdo: inclui o rédito obtido na actividade de restauracdo, no Casino do Estoril e no Casino da Pévoa. A actividade de
restauracdo foi ainda praticada na filial Mandarim Sol até Novembro de 2007, data a partir da qual esta empresa fez o trespasse da sua
actividade para filial Estoril Sol (111), SA, passando o restaurante Mandarim a estar integrado nas actividades de restauragdo do Casino
Estoril. A restauracdo e espectaculos no Casino Lisboa encontram-se sub-concessionados. A Mandarim Sol, SA, conforme referido nas
contasindividuais, foi dissolvida e liquida em Dezembro de 2007.

Cada uma das restantes empresa do Grupo constitui um segmento de negdcio, com excepgao das empresas que se encontram em fase de
descontinuagéo e cuja dissolugdo e liquidacdo se prevé que tenha lugar durante o exercicio de 2008. Estas empresas integram o segmento
“operacOes em descontinuagdo” .

As transaccOes entre segmentos sdo registadas segundo 0s mesmos principios das transacgdes com terceiros. As politicas contabilisticas
de cada segmento s&o as mesmas do Grupo.
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Os proveitos operacionais por segmento de negdcio em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 sd0 como segue:

Dezembro 2007
Casino Casino Casino da Estoril Sol | Operages em| Ajustamentos Total
Estoril Lisboa Pévoa SGPS continuagdo | consolidacdo | oper agdes em|
continuacgao
1 2 3 5 6=1+...+5 7 8=6+7
Vendas 458.809 - 150.430 609.239 - 609.239
PrestacOes de Servigos: R
Receita de jogo 100.845.301 | 88.680.949 | 58.625.231 - | 248.151.481 183.281 | 248.334.763
Prémios progressivos de jogo (164.083) (66.168) (27.864) - (258.115) - (258.115)
Restaurag&o e animagéo cultural 5.142.884 - 958.253 - 6.101.137 | (1.335.884) 4.765.253
Outros bens e servicos 20.093 6.578 1.808 - 28.479 (26.615) 1.864
105.844.195 | 88.621.358 | 59.557.429 - | 254.022.982 | (1.179.218)| 252.843.764
Proveitos suplementares 845.597 1.395.572 169.687 339 2.411.194 2.411.194
Outros proveitos operacionais:
Dedugdes fiscais (Nota 1.23) 6.888.474 5.324.082 3.013.411 - | 15.225.967 -1 15.225.967
Outros (543.870) 14.517 - (529.352) 6.397.181 5.867.829
6.344.604 5.324.082 3.027.928 - | 14.696.614 6.397.181 | 21.093.795
Total 113.493.205 | 95.341.012 | 62.905.474 339 | 271.740.031 5.217.963 | 276.957.994
Dezembro 2006
Casino Casino Casino da Mandarim Estoril Sol | Operagbes em| Ajustamentos Total
Estoril Lishoa Povoa Sol SGPS continuacdo | consolidacio | operagies em
continuagao
1 2 4 5 6=1+...45 7 8=6+7
Vendas 440.800 - 347.329 788.129 - 788.129
PrestagBes de Servicos: -
Receita de jogo 112.205.110 | 53.801.349 | 53.825.372 -| 219.831.831 -| 219.831.831
Prémios progressivosdejogo 104.006 (455.188) 9.687 - (341.495) - (341.495)
Restauracéo e animag2o cultura 4.019.020 - 1.820.303 996.839 - 6.836.162 | (1.291.901)| 5.544.261
Outros bens e servigos 92.604 - - 92.604 - 92.604
Perdas de Imparidade - - - - - - - -
Rev de perdas de gust de div terceiros 8.480 - - - - 8.480 - 8.480
116.429.220 | 53.346.161 | 55.655.362 996.839 - | 226.427.582 (1.291.901)| 225.135.681
Proveitos suplementares 1.432.708 558.511 126.586 319 12.901 2.131.025 220.370 2.351.395
Outros proveitos operacionas:
Dedugdes fiscais (Nota 1.23) 7.903.889 3.659.349 2.277.048 -| 13840286 - 13.840.286
Outros 472.182 185.189 1.078.544 1.735.915 (284.922)|  1.450.993
8.376.071 3.659.349 2.462.237 - 1.078.544 | 15.576.201 (284.922)|  15.291.279
Total 126.678.798 | 57.564.021 | 58.591.514 997.158 1.091.445 | 244.922.936 | (1.356.453)| 243.566.483

Os quadros seguintes reportados a 31 de Dezembro de 2007 e de 2006 contemplam os seguintes

indicadores econémico financeiros:
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Resultado

Activos do Segmento
Passivos do Segmento
Investimentos
Amortizag6es do exercicio
Ajustamentos e provisdes

Resultado

Activos do Segmento
Passivos do Segmento
Investimentos
AmortizagGes do exercicio
Ajustamentos e provisdes

Casino
Estoril
1

Resultado 2.724.533
Activos do Segmento 210.730.897
Passivos do Segmento 256.981.788
Investimentos 11.613.449
Amortizag6es do exercicio | 16.484.298
Ajustamentos e provisdes 1.327.164

Resultado

Activos do Segmento
Passivos do Segmento
Investimentos
Amortizag6es do exercicio
Ajustamentos e provisdes

3.2. Custos com pessoal e 6rgdos sociais
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Dezembro 2007
Casino Casino Casino da Estoril Sol | Estoril Sol | Varziimgeste  Total
Estoril Lisboa Pévoa SGPS e Mar SGPS
1 2 3 5 6 7 8=1+...+7
4.285.840| 8.296.042| 2.318.418 | 13.126.903| (22.154) | (316.958) | 27.688.090
150.043.474 | 130.237.545| 90.864.529 | 138.971.673 327.621 | 7.915.566 |519.360.407
185.659.500 | 24.940.122| 71.764.482 | 23.121.550 114.089 |17.867.650 |323.467.392
2.302.454 3.658.008| 3.006.919 32.325 - - 8.999.706
16.495.326 8.556.221| 7.673.257 75.127 5.168 - | 32.805.100
810.488 - 308.209 820.293 - - | 1.938.990
Dezembro 2007
Ajustamentos Total das Operagoes Ajustamentos Total Total
de Operagbes em em de Operagfes em Geral
consolidagdo | continuagdo | descontinuagdo| consolidagdo | descontinuagdo
9 10=9+8 11 12 13=12+11 14 = 13+10
(11.372.283) 16.315.807 776.517 (719.877) 56.640 16.372.447
(177.107.269) | 341.253.139 20.765.849 | (3.790.780) 16.975.069 | 358.228.208
(57.982.816) | 265.484.577 1.523.584 - 1.523.584 | 267.008.161
- 8.999.706 - - - 8.999.706
(2.993.300) | 29.811.800 - - - 29.811.800
(392.571) 1.546.419 81.735 (3.842) 77.893 1.624.312
Dezembro 2006
Casino Casinoda | Mandarim | Estoril Sol | Estoril Sol |Varzimgeste  Total
Lishoa Pévoa Sol SGPS eMar SGPS
2 3 4 5 6 7 8=1+...+7
167.180 | 1.104.604 | (528.483)| 8.647.816 (22.926)(1.090.758)| 11.001.966
121.907.267 | 96.336.591 875.175157.279.359 332.789| 8.231.197| 595.693.275
18.556.861 | 79.554.961 | 3.469.830 | 32.304.649 97.103| 17.865.114| 408.830.307
46.417.723 | 5.203.551 11.893 824.058 - -| 64.070.675
4.433.559 | 7.520.506 61.865 147.061 5.168 -| 28.652.457
- 613.723 - 170.794 - - 2.111.682
Dezembro 2006
Ajustamentos Total das Operagdes | Ajustamentos Total Total
de Operagdes em em de Operagbes em Geral
consolidagdo | continuagdo |descontinuagdo | consolidagdo | descontinuagdo
9 10=9+8 11 12 13=12+11 14 =13+10
(6.102.734) 4.899.232 14.166.828 7.799 14.174.627| 19.073.859
(192.488.694) | 403.204.581 17.113.452| (1.495.866) 15.617.586| 418.822.167
(286.596.083) | 122.234.224 9.985.238| (1.901.239) 8.083.999| 130.318.223
- 64.070.675 - - - 64.070.675
(2.629.204) 26.023.253 2.320,00 - 2.320 26.025.573
(354.908) 1.756.774 - - - 1.756.774

Durante os periodos findos em 31 de Dezembro de 2007 e em 31 de Dezembro de 2006, os custos com pessoal e 6rgéos sociais foram como

seguem:
Remuneracoes:

Conselho de Administracéo
Conselho Fiscal
Conselho Consultivo

Pessoal
Salérios e outros custos com pessoal
Encargos sobre remuneragdes

31-12-2007 | 31.12.2006
2.460.052 2.286.866
33.161 17.043
123.639 128.132
2.616.852 2.432.041
28.371.009| 26.930.717
12.404.802| 13.290.029
40.775.811| 40.220.746
43.392.663| 42.652.787
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Os honoréarios dos Revisores Oficiais de Contas foram: 78.000 euros e 72.500 euros, em 2006 e 2007, respectivamente.

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2007 e em 31 de Dezembro de 2007, o nimero médio de pessoal ao servico das
empresas incluidas na consolidagdo detalha-se como segue:

31.12.2007
Empresas Pessoal Pessodl Comercia Totd
dirigente administ. eoutros
Estoril Sol SGPS, S.A. 9 10 6 25
Estoril Sol (111) - Turismo, animacdo e Jogo, S.A. 7 58 857 922
Varzim Sol - Turismo, Jogo e Animagdo, SA 7 20 278 305
Tota 23 88 1141 1.252
31.12.2006
Empresas Pessoal Pessoal Comercid Tota
dirigente administ. e outros
Estoril Sol SGPS, S.A. 9 9 6 24
Estoril Sol (I11) - Turismo, animag&o e Jogo, S.A. 7 60 828 895
Varzim Sol - Turismo, Jogo e Animagdo, SA 7 20 279 306
Total 23 89 1.113 1.225

3.3. Resultados financeiros
Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, os resultados financeiros foram como seguem:
31.12.2007 | 31.12.2006

Ganhos e perdas em empresas do grupo e associadas:
Perdas em empresas associadas (Nota 2.8) - -

Ganhos em empresas associadas - (7.927)
- (7.927)

Outros custos financeiros:

Juros suportados (9.802.311) | (10.202.896)

Diferencas de cdmbio desfavoraveis (1.235) (856)

Outros custos financeiros (2.450.754) | (2.942.613)

(12.254.300) | (13.146.365)
Outros proveitos financeiros:

Juros obtidos 39.240 33.310
Diferencas de cAmbio favoraveis 12.893 11.391
Descontos de pronto pagamento obtidos 24.470 62.477
Outros proveitos financeiros 156.999 47.779

233.602 154.958
Resultados financeiros (12.020.698) | (12.999.334)

3.4. Tributagdo do Grupo Estoril Sol

O Grupo Estoril Sol encontra-se sujeito adois tipos de tributacdo: (1) N&o sujei¢ao aimposto sobre o rendimento das pessoas colectivas
(IRC); (2) Regime especia de tributagédo dos grupos de sociedades.

N&o estdo sujeitasalRC, de acordo com o artigo 7° do Cadigo Sobre os Rendimentos das Pessoas col ectivas e face ao disposto no Decreto-
Lei 422/89, de 2/12, as concessionarias do jogo detidas pela Estoril Sol (111) — Turismo, Animagdo e Jogo, S.A (Casino Estoril e Casino de
Lisboa) e pelaVarzim Sol — Turismo, Animag&o e Jogo, S.A. (Casino da Pévoa de Varzim), najusta medida em que se encontram sujeitas
aimposto especial de jogo, o qual é de 50% sobre as receitas brutas do jogo.

Estéo sujeitas a IRC todas as restantes actividades exercidas pelo Grupo Estoril Sol, tendo-se aplicado, a partir de 2003, inclusive, o
Regime especial de tributac&o dos grupos de sociedades, cujo resultado, para efeitos de tributagéo, é apurado pela soma dos resultados de
cada empresa do Grupo que integra o perimetro da consolidagéo fiscal.

O Grupo apresentou reporte de prejuizos fiscais em 2003 no valor de 10.027.657.14 euros, em 2004 no valor de 9.453.124.07 euros e em
2005 no valor de 2.507.295.73 euros, cujo somatorio é de 21.988.076,94 euros. O Grupo ndo registou activos por impostos diferidos em
nenhum dos exercicios econémicos a que respeitam, porque até ao exercicio econémico de 2006 ndo existia informacao suficiente que Ihe
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permitisse fazer uma estimativa credivel sobre o valor do reporte que poderia vir a ser utilizado. De notar que a maior parte do lucro
apurado pelo Grupo decorre das suas actividades de jogo, que, como se referiu, ndo estdo sujeitas a IRC. Em 2006 foram utilizados
prejuizosfiscais no valor de 8.491.419,95 euros nasequénciadavendado antigo Hotel Estoril Sol, operagéo extraordinériaque se encontra
fora do &mbito das actividades de jogo, ficando por utilizar aimportancia de 13.496.656,99 euros. Relativamente a este Ultimo valor o
Grupo considera que ndo existe informag&o segura quanto a sua recuperagao futura, pelo que entende continuar a ndo registar activos por
impostos diferidos.

O imposto sobre 0 jogo representa 50% do valor das receitas brutas do jogo, deduzido de beneficios fiscais atribuidos pelo Estado,
nomeadamente, através da deducdo fiscal realizada em financiamentos obtidos para a aquisi¢éo de activos tangiveis (Nota 1.23) e dedugéo
de despesas anuais realizadas com a animagao e promogao turistica. Nos periodos findos a 31 de Dezembro de 2007 e a 31 de Dezembro
de 2006, o montante de imposto sobre 0 Jogo ascendeu a 124.075.740,65 euros e 109.915.914 euros, respectivamente (Nota 3.1).

3.5. Ganhos em activos detidos para venda

Alienacdo da propriedade " Stand de Tiro do Goul&o"

Vdor de venda 4.239.782
Custo daVenda (2.743.388)
Ajustamento de consolidagéo 603.388
Resultado bruto da operacéo 2.099.782

3.6. Resultado do periodo de outras operagdes em descontinuagdo

Proveitos
Proveitos suplementares 80.089
Proveitos financeiros 7.626
Total 87.715
Custos
Fornecimentos e servigos externos 698.968
Ajustamentos 81.735
I mpostos 3.037
Outros custos operacionais 13.402
Financeiros 10.450
Total 807.592
Resultado de outras oper acbes em descontinuacio (719.877)

3.7. Resultado por ac¢do
O resultado por ac¢do, dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, foi calculado como segue:

31.12.2007 | 31.12.2006
Resultado por acgéo:

Resultado liquido para efeito de célculo dos resultados por acgdo 16.372.447| 19.073.859
Numéro total de acgdes 11.993.684| 11.993.684
Numéro de acgdes proprias (34.965) (34.900)

NUmero médio ponderado de acgdes para efeitos de cdlculo do

resultado por acgdo diluido 11.958.719| 11.958.784
Resultado por acgdo bésico 1,37 1,59
Resultado por acgéo diluido 1,37 1,59

4. Empresas incluidas no perimetro da consolidacéo

Até ao exercicio de 2005 as empresas Estoril Sol Investimentos Hoteleiros, SA e Chao do Parque, SA foram detidas em 90% pela Estoril
Sol SGPS, SA, expressando nas contas desse ano 0s respectivos interesses minoritérios. Em 2006, na sequéncia da alienacdo do antigo
Hotel Estoril Sol e do compromisso assumido perante a Camara Municipal de Cascais de |he doar os terrenos propriedade da Chéo do
Parque, SA, aEstoril Sol Investimentos Hoteleiros, SA adquiriu aos seus accioni stas minoritéarios e aos accionistas da Chéo do Parque, SA,
todas as accles que estes detinham (10%). Os 10% das acgdes da Estoril Sol Investimentos Hoteleiros, SA, foram registadas como acctes
préprias. Os 10% das ac¢Bes da Chao do Parque, SA adquiridas pela Estoril Sol Investimentos Hoteleiros, SA foram registadas nesta como
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investimentos financeiros — Partes de Capital, tendo o seu valor sido objecto de provisdo, umavez que os activos da Chdo do Parque, SA,
constituidos exclusivamente por dois lotes de terreno, destinam-se a ser doados a CMC, conforme anteriormente referido.

Conforme mencionado no ponto 21 das contasindividuais, durante o exercicio econdmico de 2007 houve lugar aateraces no perimetro da
consolidacdo, por motivo da dissolucdo e liquidagdo de oito empresas filiais. Nestes termos, em 31 de Dezembro de 2007, as empresas
incluidas na consolidag&o sdo as seguintes:

2007 2006
Detidas directamente pela Estoril Sol, S.G.P.S, SA (Holding):
Estoril Sol 111, SA 100% 100%
Varzim Sol, SA 100% 100%
Estoril Sol Investimentos Hoteleiros, SA 90% 90%
Estoril Sol Imobilidria, SA 100% 100%
DTH - Desenvolvimento Turistico e Hoteleiro, SA 100% 100%
Varzimgeste, SA 100% 100%
Estoril Sol V, SA 100% 100%
Estorilsol e Mar, SA 100% 100%
Ch&o do Parque, SA 90% 90%

ESTORIL SOL (I11) - TURISMO, ANIMACAO E JOGO, S.A , com sede na Rua Melo e Sousa, 535, no Estoril, ndo possui
qualquer participagdo nas empresas consolidadas e é filial da empresa-mée, na medida em que esta tem o direito a que se refere a
alineac) do n° 1 do art® 1° do Dec. Lei n° 238/91, de 2 de Julho.

VARZIM SOL — TURISMO JOGO E ANIMACAOQ, S.A., com sede no Largo do Passeio Alegre - 4491 Pévoado Varzim, é detida
em 11.19% pelaVarzimgeste - Investimentos e Participagfes, S.G.P.S, S.A eorestante pelaEstoril Sol, SGPS, S.A. Por conseguinte,
éfilial da empresa-mée na medida em que estatem o direito a que se refere aalinea c) do n° 1 do art® 1° do Dec. Lei n° 238/91, de 2
de Julho. A denominago social anterior era* SOPETE — SOCIEDADE POVEIRA DE EMPREENDIMENTOS TURISTICOS, SA.

ESTORIL SOL —INVESTIMENTOS HOTELEIROS, S.A., com sede no Hotel Estoril Sol, décimo sexto andar, Parque de Palmela,
EstradaMarginal, em Cascais, ndo possui qual quer participagédo nas empresas consolidadas e éfilial daempresa- mae, namedidaem
gue estatem o direito a que se refere aalineac) do n° 1 do art® 1° do Dec. Lei n° 238/91, de 2 de Julho.

ESTORIL SOL IMOBILIARIA, S.A. com sede na Rua Melo e Sousa, 535, no Estoril, ndo possui qualquer participacdo nas
empresas consolidadas e é filial da empresa-mae, na medida em que estatem o direito a que serefereaaineac) do n° 1 do art® 1° do
Dec. Lei n° 238/91, de 2 de Julho.

DTH - DESENVOLVIMENTO TURISTICO E HOTELEIRO, S.A. - com sede na Rua da Vitéria, 42 - 3° Esq., Lisboa, ndo possui
qualquer participagdo nas empresas consolidadas e é filial da empresa-mée, na medida em que esta tem o direito a que se refere a
alineac) do n° 1 do art® 1° do Dec. Lei n° 238/91, de 2 de Julho.

VARZIMGESTE - INVESTIMENTOS E PARTICI PA(;C)ES, S.G.P.S., S.AA. - com sede naRuaMelo e Sousa, 535, no Estoril, possui
uma participacgéo de 11,19% na Varzim Sol — Turismo, Jogo e Animacéo, SA e éfilial da empresa-mae na medida em que estatem o
direito a que serefere aalineac) do n° 1 do art® 1° do Dec. Lei n° 238/91, de 2 de Julho.

ESTORIL SOL (V) — INVESTIMENTOS IMOBILIARIOS, S.A., com sede no Hotel Estoril Sol, décimo sexto andar, Parque de
Palmela, Estrada Marginal, em Cascais, ndo possui qualquer participagdo nas empresas consolidadas e é filial da empresa - mae, na
medida em que esta tem o direito a que se refere aalinea c) do n° 1 do art® 1° do Dec. Lei n® 238/91, de 2 de Julho.

ESTORILSOL EMAR —INVESTIMENTOSIMOBILIARIOS, S.A., com sede no Hotel Estoril Sol, décimo sexto andar, Parque de
Palmela, Estrada Marginal, em Cascais, ndo possui qualquer participacdo nas empresas consolidadas e é filial da empresa - mée, na
medida em que estatem o direito a que se refere aalineac) do n° 1 do art® 1° do Dec. Lei n° 238/91, de 2 de Julho.

CHAO DO PARQUE — SOCIEDADE DE INVESTIMENTOS IMOBILIARIOS, S.A., com sede no Hotel Estoril Sol, décimo sexto
andar, Parque de Palmela, Estrada Marginal, em Cascais, ndo possui qualquer participac8o nas empresas consolidadas e é filial da
empresa - méae, namedida em que estatem o direito aque se refereaaineac) don® 1 do art® 1° do Dec. Lei n° 238/91, de 2 de Julho.

Até ao exercicio de 2005 as empresas Estoril Sol Investimentos Hoteleiros, SA e Chéo do Parque, SA foram detidas em 90% pela
Estoril Sol SGPS, SA, expressando nas contas desse ano os respectivos i nteresses minoritarios. Em 2006, na sequénciada alienagdo
do antigo Hotel Estoril Sol e do compromisso assumido perante a Camara Municipal de Cascais de lhe doar os terrenos propriedade
da Ch&o do Parque, SA, a Estoril Sol Investimentos Hoteleiros, SA adquiriu aos seus accionistas minoritarios e aos accionistas da
Chéo do Parque, SA, todas as accdes que estes detinham (10%). Os 10% das acg¢des da Estoril Sol Investimentos Hoteleiros, SA,
foram registadas como ac¢les proprias. Os 10% das ac¢bes da Chdo do Parque, SA adquiridas pela Estoril Sol Investimentos
Hoteleiros, SA foram registadas nesta como investimentos financeiros — Partes de Capital, tendo o seu valor sido objecto de
provisao, uma vez que os activos da Chéao do Parque, SA, constituidos exclusivamente por dois lotes de terreno, destinam-se a ser
doados a CMC, conforme anteriormente referido.
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Em 31 de Dezembro de 2006, para além das empresas acima mencionadas, incluiam ainda o perimetro de consolidagéo as seguintes
empresas, que, como se referiu acima, foram dissolvidas e liquidas durante o exercicio de 2007:

Empr esas detidas directamente pela Estoril Sol, S.G.P.S, SA (Holding):

Datasol - Informéticano Turismo, Lda 100%
Estoril Sol Hotéis I, SA 100%
Sociedade de Empreendimentos Santa Susana, SA 100%
ESSAL - Comércio Alimentar, SA 100%
Disco Sal, SA 100%
ImobiliariaD. Luis, SA 100%
ImobilidriaCasa S. Josg, SA 100%
Mandarim Sol, SA 100%

DATASOL - INFORMATICA NO TURISMO, LDA., com sede naRuaMelo e Sousa, 535, no Estoril, ndo possui qual quer participagio
nas empresas consolidadas e éfilial daempresa-mae, namedidaem que estatem o direito aque serefereaalineac) do n° 1 do art® 1° do Dec.
Lei n°238/91, de 2 de Julho.

ESTORIL SOL HOTEIS II, SA., tem sede na Rua Melo e Sousa, 535 no Estoril, ndo possui qualquer participacdo nas empresas
consolidadas e éfilial da empresa-mée, namedidaem que estatem o direito aque serefere aalineac) do n° 1 do art® 1° do Dec. Lei n° 238/
91, de 2 de Julho.

SOCIEDADE DE EMPREENDIMENTOS SANTA SUSANA, S.A., com sede naRuaMelo e Sousa, 535, no Estoril, ndo possui qual quer
participacdo nas empresas consolidadas e éfilial da empresa-mae, namedida em que estatem o direito aque serefereaalineac) don® 1 do
art® 1° do Dec. Lei n° 238/91, de 2 de Julho.

ESSAL - COMERCIO ALIMENTAR, S.A. com sede na Rua Melo e Sousa, 535, no Estoril, nfo possui qualquer participacio nas
empresas consolidadas e éfilial da empresa-mag, na medida em que esta tem o direito aque serefere aalineac) do n° 1 do art® 1° do Dec.
Lel n°238/91, de 2 de Julho.

DISCO - SOL, HOTELARIA E ANIMACAO, S.A. - com sede na Rua Melo e Sousa, 535, no Estoril, ndo possui qualquer participacso
nas empresas consolidadas e éfilial daempresa-mag, namedidaem que estatem o direito aque serefereaalineac) do n° 1 do art® 1° do Dec.
Lel n°238/91, de 2 de Julho.

IMOBILIARIA D. LUIS, SA., com sede no Hotel Estoril Sol, décimo sexto andar, Parque de Palmela, EstradaMarginal, em Cascais, ndo
possui qualquer participagdo nas empresas consolidadas e éfilial da empresa - mae, na medida em que estatem o direito aque sereferea
alineac) don°1 do art® 1° do Dec. Lei n° 238/91, de 2 de Julho.

IMOBILIARIA CASAL S. JOSE, S.A., com sede no Hotel Estoril Sol, décimo sexto andar, Parque de Palmela, Estrada Marginal, em
Cascai's, ndo possui qual quer participacdo nas empresas consolidadas e éfilial daempresa- mée, namedidaem que estatem o direito aque
serefereaalineac) do n® 1 do art® 1° do Dec. Lei n°238/91, de 2 de Julho.

MANDARIM SOL - RESTAURACAO, S.A., com sede no Hotel Estoril Sol, décimo sexto andar, Parque de Palmela, Estrada Marginal,
em Cascais, ndo possui qualquer participacéo nas empresas consolidadas e éfilial daempresa - mae, na medida em que estatem o direito
aque serefereadineac) do n® 1 do art® 1° do Dec. Lei n° 238/91, de 2 de Julho.

O impacto da saida destas empresas do Grupo, nos capitais proprios das contas consolidadas de 2007, sintetiza-se no seguinte quadro:

1. Resarvaslegais (56.548)
2. Outras reservas (37.842)
3. Ajustamentos de transi¢éo 98.965
4. Resultados transitados (movimentos directos nas contas individuais da Holding (7.716.656)
5. Resultados transitados negativos das empresas individuais dissolvidas e liquidadas 15.436.194
6. Resultados transitados - gjustamentos de consolidagéo rel acionados com as empresas mencionadas em 2) (12.421.240)
7. Resultado individua e consolidado do exercicio (1.025.385)
8. Tota (5.722.511)

5. A Estoril Sol, S.G.P.S., S.A éaentidade que controla todas as empresas incluidas no perimetro da consolidaggo. As empresas do Grupo
que maisrel agdes econdmicastiveram entre si nos exercicios de 2007 e de 2006 foram a Estoril Sol (111), SA eaMandarim Sol, SA em matéria
de servigosderestauraco e afins, rel agfes essas que foram objecto de eliminagdo no processo de consolidacdo. Asrel agBes econdmicascom
as restantes empresas do Grupo foram inexistentes ou material mente ndo relevantes. Em matéria de remuneracfes pagas ao pessoal chave
da Geréncia, no exercicio de 2007, os val ores pagos atitul o de beneficios aos empregados, coincidem com o valor das remuneracfes brutas
que foi de xxxxxxx euros, ao qual acresce a comparticipacdo da entidade patronal para a seguranca social e para seguro de acidentes de
trabalho. N&o sdo aplicaveis ao grupo os restantes beneficios mencionados no ponto 16 dalAS 24.
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6. Garantias prestadas
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Em 31 de Dezembro de 2007 e 31 de Dezembro de 2006, as garantias bancérias prestadas pelo Grupo eram como segue:

Entidade beneficiaria

1GJ

Findidade

Imposto sobre 0 jogo

Presidente Cons.Dir.Turismo Portugués| Reemboldo do IVA
DGCI

Ministério Administragéo Interna
CémaraMunicipa de Lisboa
Supremo Tribuna Administrativo

Petrogal

Direcgdo Gera do Tesouro
Dir.Reg.Cont.Aduaneiras
Tribunal Trabalho
CamaraMunicipal de Cascais

EDP
Diversos

Tota

58

Reemboldo do IVA

Autorizagdo para 0 exercicio de seguranca privada
Casino de Lisboa

Processos judiciais em curso
Fornecimento combustiveis

Impostos reclamados

Importactes

Execucdo fisca

Execucdo fisca

Fornecimento energia

Contrato de venda de activos imobiliarios

31.12.2007

10.568.809
19.000.000
889.982
38.000
42.897
12.969
7.999
45.000
152.429
209.252
135.615

31.102.951

31.12.2006

18.568.809
322.221
38.000
534.956
42.897
12.969
7.999
8.582
180.202
189.906
644.500

20.551.040
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RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL
(Contasindividuais)
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ANEXO AO RELATORIO DE GESTAO
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EXTRACTO DA ACTA N° 79
DA ASSEMBLEIA GERAL DE ACCIONISTASDA
ESTORIL SOL, SGPS, SA
REALIZADA EM 20 DE ABRIL DE 2007

ESTORIL 30L 5CGPs 5A1




ESTORIL 50 5GPs 5A1

EXTRACTO DA ACTA N° 79
DA ASSEMBLEIA GERAL DE ACCIONISTASDA
ESTORIL SOL, SGPS, SA
REALIZADA EM 20 DE ABRIL DE 2007
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