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Em conformidade com o que está previsto no Regulamento da CMVM n.º 12/2002 e 
demais disposições legais aplicáveis às sociedades de titularização de créditos, 
apresenta-se de seguida o Relatório de Gestão, as Demonstrações Financeiras e 
respetivas Notas da Ares Lusitani - STC ���� �6���$���� ���´�$�U�H�V�� �/�X�V�L�W�D�Q�L�µ�� �R�X�� �´�6�R�F�L�H�G�D�G�H�µ����
referentes ao período findo em 31 de dezembro de 20 20. 

 

1. Atividade  desenvolvida e aspetos rel evantes referentes ao ano de 2020 

A Ares Lusitani iniciou a sua atividade em 9 de fevereiro de 2018, no âmbito do seu 
objeto social, nomeadamente realização e gestão de operações de titularização de 
créditos.  

Até 31 de dezembro de 2020 tinham sido realizadas as seguintes operações de 
titularização: 

L isbon 

�$�� �R�S�H�U�D�o�m�R�� �´�/�L�V�E�R�Q�µ��consistiu na compra de uma operação de créditos ao consumo e 
empréstimos a pequenas e médias empresas �����F�R�P�S�R�V�W�D���V�R�E�U�H�W�X�G�R���S�R�U���´�Q�R�Q-performing 
�O�R�D�Q�V�µ�� �V�H�P�� �J�D�U�D�Q�W�L�D�V�� �U�H�D�L�V�� em 17 de abril de 2018, originados pelo Banco Santander 
Totta, S.A. e na respetiva emissão de obrigações titularizadas por um valor global de 
Euro 250.000,00. 

A remuneração destas obrigações titularizadas tem por base um juro fixo de 10% sobre 
o montante de capital em dívida das obrigações emitidas e um juro variável. A 
remuneração do capital e juros é efetuada trimestralmente. A maturidade legal das 
obrigações é 17 de abril de 2038. 

Não se encontra prevista a admissão das obrigações titularizadas à negociação em 
mercado regulamentado. 

A emissão destas obrigações foi aprovada pela Comissão do Mercado de Valores 
�0�R�E�L�O�L�i�U�L�R�V�����´�&�0�9�0�µ���� 

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularização de créditos faz depender a 
possibilidade de cessão para titularização. 

Os valores recebidos dos ativos adquiridos são veiculados para o conjunto de 
responsabilidades da operação de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso 
dos valores gerados pelos ativos será pago ao detentor das obrigações e qualquer 
insuficiência será assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, não 
existindo resultado nas contas de exploração da Sociedade. 
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Gaia Fina nce 

�$�� �R�S�H�U�D�o�m�R�� �´�*�D�L�D�� �)�L�Q�D�Q�F�H�µ��consistiu na compra de operações de créditos ao consumo, 
cartões de crédito, empréstimos à habitação, descobertos bancários, empréstimos para 
�F�R�Q�V�W�U�X�o�m�R�� �H�� �H�P�S�U�p�V�W�L�P�R�V���´�F�R�U�S�R�U�D�W�H�µ�� �F�R�P���H���V�H�P�� �J�D�U�D�Q�W�L�D�V�� �U�H�D�L�V���� �F�R�P�S�R�V�W�D���V�R�E�U�H�W�X�G�R��
�S�R�U���´�Q�R�Q-performing �O�R�D�Q�V�µ�� em 12 de abril de 2019, originados pela Caixa Económica 
Montepio Geral, Caixa Económica Bancária, S.A. e na respetiva emissão de obrigações 
titularizadas por um valor global de Euro 70.100.000,00.  

As referidas obrigações foram emitidas com a seguinte decomposição: 

�ƒ �´�&�O�D�V�V���$���$�V�V�H�W-�%�D�F�N�H�G���)�O�R�D�W�L�Q�J���5�D�W�H���1�R�W�H�V�µ�����(�X�U�R���������������������������� 
�ƒ �´�&�O�D�V�V���%���$�V�V�H�W-�%�D�F�N�H�G���)�O�R�D�W�L�Q�J���5�D�W�H���1�R�W�H�V�µ�����(�X�U�R�������������������������� 
�ƒ �´�&�O�D�V�V���-���$�V�V�H�W-�%�D�F�N�H�G���9�D�U�L�D�E�O�H���5�H�W�X�U�Q���1�R�W�H�V�µ�����(�X�U�R���������������������������� 

A remuneração destas obrigações titularizadas tem por base um juro correspondente à 
Euribor a 6 meses adicionada de um spread de 2% para as notas de classe A, 6% para 
as notas de classe B e 12% para as notas de classe J sobre o montante de capital em 
dívida das obrigações emitidas e um juro variável para as notas de classe J. A 
remuneração do capital e juros é efetuada semestralmente. A maturidade legal das 
obrigações é 12 de abril de 2039. 

Relativamente às notas de classe A e B encontra- se prevista a admissão destas 
obrigações titularizadas à negociação em mercado regulamentado. 

A emissão destas obrigações foi aprovada pela Comissão do Mercado de Valores 
�0�R�E�L�O�L�i�U�L�R�V�����´�&�0�9�0�µ���� 

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularização de créditos faz depender a 
possibilidade de cessão para titularização. 

Os valores recebidos dos ativos adquiridos são veiculados para o conjunto de 
responsabilidades da operação de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso 
dos valores gerados pelos ativos será pago ao detentor das obrigações e qualquer 
insuficiência será assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, não 
existindo resultado nas contas de exploração da Sociedade. 

Project  Nata 

�$�� �R�S�H�U�D�o�m�R�� �´Project Nata �µ�� �F�R�Q�V�L�V�W�L�X�� �Q�D�� �F�R�P�S�U�D�� �G�H�� �R�S�H�U�D�o�}�H�V�� �G�H��empréstimos 
hipotecários �H���H�P�S�U�p�V�W�L�P�R�V���´�F�R�U�S�R�U�D�W�H�µ com e sem garantias reais, composta sobretudo 
�S�R�U���´�Q�R�Q-�S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J���O�R�D�Q�V�µ�����H�P��6 de junho  de 2019, originados pelo Novo Banco, S.A. e 
na respetiva emissão de obrigações titularizadas por um valor global de Euro 
241.800.000,00. 

Em 18 de março de 2020 foi adquirido um novo conjunto de créditos com as mesma s 
características, tendo a operação sido financiada por via do aumento da emissão de 
obrigações titularizadas por um valor global de Euro 65.300.000,00. 
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Em 9 de dezembro de 2020 foi adquirido o último conjunto de créditos com as mesmas 
características, não tendo existido necessidade de recorrer ao aumento da emissão de 
obrigações titularizadas. 

A remuneração destas obrigações titularizadas tem por base um juro fixo de 8% sobre o 
montante de capital em dívida das obrigações emitidas e um juro variável. A 
remuneração do capital e juros é efetuada trimestralmente. A maturidade legal das 
obrigações é 6 de junho  de 2025. 

Não se encontra prevista a admissão das obrigações titularizadas à negociação em 
mercado regulamentado. 

A emissão destas obrigações foi aprovada pela Comissão do Mercado de Valores 
�0�R�E�L�O�L�i�U�L�R�V�����´�&�0�9�0�µ���� 

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularização de créditos faz depender a 
possibilidade de cessão para titularização. 

Os valores recebidos dos ativos adquiridos são veiculados para o conjunto de 
responsabilidades da operação de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso 
dos valores gerados pelos ativos será pago ao detentor das obrigações e qualquer 
insuficiência será assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, não 
existindo resultado nas contas de exploração da Sociedade. 

Project  Nata II  

�$�� �R�S�H�U�D�o�m�R�� �´�3�U�R�M�H�F�W�� �1�D�W�D�� �,�,�µ�� �F�R�Q�V�L�V�W�L�X�� �Q�D�� �F�R�P�S�U�D�� �G�H�� �R�S�H�U�D�o�}�H�V�� �G�H�� �H�P�S�U�p�V�W�L�P�R�V��
�´�F�R�U�S�R�U�D�W�H�µ���F�R�P���H���V�H�P���J�D�U�D�Q�W�L�D�V���U�H�D�L�V�����F�R�P�S�R�V�W�D���V�R�E�U�H�W�X�G�R���S�R�U���´�Q�R�Q-�S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J���O�R�D�Q�V�µ����
em 2 de abril de 2020, originados pelo Novo Banco, S.A. e na respetiva emissão de 
obrigações titularizadas por um valor global de Euro 19.700.000,00 com vista a financiar 
o seguinte plano de pagamentos acordado com o Originador: 

- 2 de abril de 2020: 25% 

- 30 de junho de 2020: 25% 

- 31 de dezembro de 2020: 25% 

- 30 de junho de 2021: 25% 

Em 30 de junho de 2020 foi aumentada a emissão de obrigações titularizadas por um 
valor global de Euro 20.900.000,00 com vista a financiar a segunda tranche do plano de 
pagamentos inicial. 

Em 23 de novembro de 2020 foi adquirido um conjunto de créditos com as mesmas 
características, tendo sido aumentada a emissão de obrigações titularizadas por um 
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�Y�D�O�R�U�� �J�O�R�E�D�O�� �G�H�� �(�X�U�R�� ������������������������������ �W�H�Q�G�R�� �V�L�G�R�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�D�G�R�� �X�P�� �´�S�R�R�O�� �I�D�F�W�R�U�µ�� �G�H��
0,781926161084. 

Em 30 de dezembro de 2020 foi aumentada a emissão de obrigações titularizadas por 
um valor global de Euro 31.600.000,00 com vista a financiar a terceira tranche do plano 
�G�H���S�D�J�D�P�H�Q�W�R�V���L�Q�L�F�L�D�O�����W�H�Q�G�R���V�L�G�R���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�G�R���X�P���´�S�R�R�O���I�D�F�W�R�U�µ���G�H�������������������������������� 

A remuneração destas obrigações titularizadas tem por base um juro fixo de 10% sobre 
o montante de capital em dívida das obrigações emitidas e um juro variável. A 
remuneração do capital e juros é efetuada mensalmente. A maturidade legal das 
obrigações é 25 de março de 2040. 

Não se encontra prevista a admissão das obrigações titularizadas à negociação em 
mercado regulamentado. 

A emissão destas obrigações foi aprovada pela Comissão do Mercado de Valores 
�0�R�E�L�O�L�i�U�L�R�V�����´�&�0�9�0�µ���� 

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularização de créditos faz depender a 
possibilidade de cessão para titularização. 

Os valores recebidos dos ativos adquiridos são veiculados para o conjunto de 
responsabilidades da operação de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso 
dos valores gerados pelos ativos será pago ao detentor das obrigações e qualquer 
insuficiência será assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, não 
existindo resultado nas contas de exploração da Sociedade. 

Cavacas 

�$���R�S�H�U�D�o�m�R���´�&�D�Y�D�F�D�V�µ���F�R�Q�V�L�V�W�L�X���Q�D���D�O�R�F�D�o�m�R���D���X�P���Q�R�Y�R���F�R�P�S�D�U�W�L�P�H�Q�W�R���G�H���X�P���F�R�Q�M�X�Q�W�R��
de créditos da operação �´�*�D�L�D�� �)�L�Q�D�Q�F�H�µ���� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�G�R�� �D�� �R�S�H�U�D�o�}�H�V�� �G�H�� �F�U�p�G�L�W�R�V�� �D�R��
consumo, cartões de crédito, empréstimos à habitação, descobertos bancários, 
�H�P�S�U�p�V�W�L�P�R�V���S�D�U�D���F�R�Q�V�W�U�X�o�m�R���H���H�P�S�U�p�V�W�L�P�R�V���´�F�R�U�S�R�U�D�W�H�µ���F�R�P���J�D�U�D�Q�W�L�D�V���U�H�D�L�V�����F�R�P�S�R�V�W�D��
�V�R�E�U�H�W�X�G�R�� �S�R�U�� �´�Q�R�Q-�S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J�� �O�R�D�Q�V�µ, em 9 de setembro de 2020 que tinham sido 
originados pela Caixa Económica Montepio Geral, Caixa Económica Bancária, S.A. e na 
respetiva emissão de obrigações titularizadas por um valor global de Euro 5.800.000,00. 

A remuneração destas obrigações titularizadas tem por base um juro fixo de 10% sobre 
o montante de capital em dívida das obrigações emitidas e um juro variável. A 
remuneração do capital e juros é efetuada trimestralmente. A maturidade legal das 
obrigações é 25 de setembro de 2040. 

Não se encontra prevista a admissão das obrigações titularizadas à negociação em 
mercado regulamentado. 

A emissão destas obrigações foi aprovada pela Comissão do Mercado de Valores 
�0�R�E�L�O�L�i�U�L�R�V�����´�&�0�9�0�µ���� 
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Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularização de créditos faz depender a 
possibilidade de cessão para titularização. 

Os valores recebidos dos ativos adquiridos são veiculados para o conjunto de 
responsabilidades da operação de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso 
dos valores gerados pelos ativos será pago ao detentor das obrigações e qualquer 
insuficiência será assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, não 
existindo resultado nas contas de exploração da Sociedade. 

Lord I I  

�$���R�S�H�U�D�o�m�R���´�/�R�U�G���,�,�µ���F�R�Q�V�L�V�W�L�X���Q�D���F�R�P�S�U�D���G�H���R�S�H�U�D�o�}�H�V���G�H���H�P�S�U�p�V�W�L�P�R�V���´�F�R�U�S�R�U�D�W�H�µ���F�R�P��
�H���V�H�P���J�D�U�D�Q�W�L�D�V���U�H�D�L�V�����F�R�P�S�R�V�W�D���V�R�E�U�H�W�X�G�R���S�R�U���´�Q�R�Q-�S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J���O�R�D�Q�V�µ�����H�P���������G�H���R�X�W�X�E�U�R��
de 2020, originados pelo Banco BPI, S.A. e na respetiva emissão de obrigações 
titularizadas por um valor global de Euro 20.700.000,00. 

A remuneração destas obrigações titularizadas tem por base um juro fixo de 10% sobre 
o montante de capital em dívida das obrigações emitidas e um juro variável. A 
remuneração do capital e juros é efetuada mensalmente. A maturidade legal das 
obrigações é 25 de novembro de 2040. 

Não se encontra prevista a admissão das obrigações titularizadas à negociação em 
mercado regulamentado. 

A emissão destas obrigações foi aprovada pela Comissão do Mercado de Valores 
�0�R�E�L�O�L�i�U�L�R�V�����´�&�0�9�0�µ���� 

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularização de créditos faz depender a 
possibilidade de cessão para titularização. 

Os valores recebidos dos ativos adquiridos são veiculados para o conjunto de 
responsabilidades da operação de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso 
dos valores gerados pelos ativos será pago ao detentor das obrigações e qualquer 
insuficiência será assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, não 
existindo resultado nas contas de exploração da Sociedade. 

Embo 

�$���R�S�H�U�D�o�m�R���´�(�P�E�R���0�R�U�W�J�D�J�H�V���1�ž���������µ�����Q�H�V�W�H���G�R�F�X�P�H�Q�W�R���D�E�U�H�Y�L�D�G�D���S�D�U�D���R�S�H�U�D�o�m�R���´�(�P�E�R�µ����
consistiu na compra de operações de empréstimos hipotecários com garantias reais, 
�F�R�P�S�R�V�W�D���V�R�E�U�H�W�X�G�R���S�R�U���´�S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J���O�R�D�Q�V�µ�����H�P���������G�H���Q�R�Y�H�P�E�U�R���G�H���������������R�U�L�J�L�Q�D�G�R�V���S�H�O�R��
Banco BIC Português, S.A. e na respetiva emissão de obrigações titularizadas por um 
valor global de Euro 1.255.100.000,00. As referidas obrigações foram emitidas com a 
seguinte decomposição: 

�´�&�O�D�V�V���$���0�R�U�W�J�D�J�H���%�D�F�N�H�G���)�O�R�D�W�L�Q�J���5�D�W�H���1�R�W�H�V�µ�����(�X�U�R������������������������������ 

�´�&�O�D�V�V���%���1�R�W�H�V�µ�����(�X�U�R����35.100.000,00 
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A remuneração destas obrigações titularizadas tem por base um juro correspondente à 
Euribor a 3 meses adicionada de um spread de 0,2% para as notas de classe A e 0,4% 
�S�D�U�D�� �D�V�� �Q�R�W�D�V�� �G�H�� �F�O�D�V�V�H�� �%�� ���H�P�� �D�P�E�R�V�� �R�V�� �F�D�V�R�V�� �V�X�M�H�L�W�R�� �D�� �X�P�� �´�I�O�R�R�U�µ�� �G�H�� �������� �V�Rbre o 
montante de capital em dívida das obrigações emitidas e um juro variável para as notas 
de classe B. A remuneração do capital e juros é efetuada trimestralmente. A maturidade 
legal das obrigações é 15 de setembro de 2074. 

Relativamente às notas de classe A encontra-se prevista a admissão destas obrigações 
titularizadas à negociação em mercado regulamentado. 

A emissão destas obrigações foi aprovada pela Comissão do Mercado de Valores 
�0�R�E�L�O�L�i�U�L�R�V�����´�&�0�9�0�µ���� 

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularização de créditos faz depender a 
possibilidade de cessão para titularização. 

Os valores recebidos dos ativos adquiridos são veiculados para o conjunto de 
responsabilidades da operação de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso 
dos valores gerados pelos ativos será pago ao detentor das obrigações e qualquer 
insuficiência será assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, não 
existindo resultado nas contas de exploração da Sociedade. 

 

2. Evolução previsível da sociedade 

Durante o ano de 2021 a Ares Lusitani pretende continuar a consolidar a sua presença 
no mercado nacional com a realização de novas emissões de titularização.  

Nesse contexto realizou-se no primeiro trimestre de 2021 a operação de titularização 
�U�H�I�H�U�L�G�D�� �Q�D�� �V�H�F�o�m�R�� �´�)�D�F�W�R�V �U�H�O�H�Y�D�Q�W�H�V�� �R�F�R�U�U�L�G�R�V�� �D�S�y�V�� �R�� �W�H�U�P�R�� �G�R�� �H�[�H�U�F�t�F�L�R�µ�� �H�� 
perspetiva-se a realização, no segundo trimestre de 2021, de uma nova operação de 
titularização. 

 

3. Estr utura  e prátic as de governo societário  e pr incipais  elementos dos sistemas 
de contr olo interno  e de gestão de ri sco im plementados 

Em matéria de governo societário, a Ares Lusitani encontra-se sujeita às disposições da 
lei vigente em Portugal, nomeadamente, ao estipulado nos Regulamentos emanados 
pela CMVM, bem como aos deveres de reporte de informação junto do Banco de Portugal 
���´�%�G�3�µ���� 

O controlo interno e respetivo acompanhamento dos sistemas de controlo é efetuado pelo 
Conselho de Administração (CA). O sistema de controlo interno adotado pela Sociedade 
integra o conjunto de estratégias, sistemas, processos, políticas e procedimentos 
implementados, com vista a garantir i)  um desempenho eficiente e rentável da atividade 
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no médio e longo prazo, ii)  a existência de informação financeira e de gestão, completa e 
fiável, que suporte a tomada de decisão e processos de controlo, iii)  o respeito pelas 
disposições legais e regulamentares aplicáveis, incluindo as relativas à prevenção do 
branqueamento de capitais e do financiamento do terrorismo, bem como das normas e 
usos profissionais, das regras internas e estatutárias, das regras de conduta e de 
relacionamento com clientes, das orientações dos órgãos socias, de modo a proteger a 
reputação da instituição e a evitar que seja alvo de sanções. 

 

3.1 Estr utura  do Governo Societário  

A estrutura da Sociedade compreende os seguintes órgãos: Assembleia Geral (AG) , 
Conselho de Administração (CA), Conselho Fiscal e Revisor Oficial de Contas (ROC). 

A Assembleia Geral representa a totalidade dos acionistas sendo as suas decisões 
vinculativas sobre a totalidade dos acionistas sempre que tomadas em conformidade 
com a lei e com os estatutos da Sociedade. 

A 31 de dezembro de 2020, a AG era composta pelos seguintes membros: 

Ti tul ares Cargo Data de início do mandato 

      

Bruno Rafael Alexandre Ferreira Presidente 01/02/2018 

Eduardo Alfaro Crespo Secretário 01/02/2018 

 

A alteração dos estatutos da Sociedade, quer por modificação ou eliminação de alguma 
das suas cláusulas quer por aditamento de nova cláusula, é da competência da 
Assembleia Geral de acionistas, não prevendo os estatutos a atribuição cumulativa 
dessa competência a qualquer órgão societário. Compete à Assembleia Geral de 
acionistas proceder à nomeação e substituição dos membros do CA, devendo desde logo 
designar o respetivo presidente. A nomeação dos administradores é feita por um período 
de 3 anos, podendo serem substituídos e/ou reeleitos nos termos legais e estatutários. 

A administração da Sociedade é da competência do CA, o qual deverá gerir as atividades 
da Sociedade, subordinando-se às deliberações dos acionistas ou às intervenções do 
órgão de fiscalização apenas nos casos em que a lei ou o contrato de sociedade o 
determinarem. O CA tem exclusivos e plenos poderes de representação da Sociedade, 
nomeadamente sobre os assuntos previstos no artigo 406.º do Código das Sociedades 
Comerciais. 
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A 31 de dezembro de 2020, o CA era composto pelos seguintes membros: 

Ti tul ares Cargo Data de início do mandato 

      

Claudio Panunzio Presidente 18/07/2018 

Hugo Reinaldo Carvalho Velez Vogal Efetivo 01/02/2018 

 

Os membros do CA encontram-se nomeados para o triénio 2018/2020, os quais se 
mantêm em funções à presente data e até nomeação dos membros para o triénio 
subsequente, e não possuindo, qualquer um dos administradores, ações da Sociedade. 

Os poderes de representação do CA são exercidos conjuntamente pelos administradores 
e os atos praticados pelos administradores, em nome da Sociedade e dentro dos poderes 
que a lei lhes confere, vinculam-na para com terceiros. Não obstante a Sociedade 
vincula-se validamente com a assinatura de: (i) de um administrador, (ii) dos 
administradores delegados nos termos das respetivas delegações de poderes, (iii) de um 
ou mais mandatários da sociedade, no âmbito e dentro dos limites estabelecidos nos 
respetivos mantados. 

A 31 de dezembro de 2020, o Conselho Fiscal era composto pelos seguintes membros: 

Ti tul ares Cargo Data de início do mandato 

  
 

  

José António Ferreira Machado Presidente 01/02/2018 

Duarte Maria de Almeida e Vasconcelos 
Calheiros 

Vogal Efetivo 01/02/2018 

Gonçalo Jorge dos Reis Martins Vogal Efetivo 01/02/2018 

João Paulo Ribeiro Dias Lopes Vogal 
Suplente 

01/02/2018 

 

Aos quais estão cometidas as competências previstas no artigo 420.º do Código de 
Sociedades Comerciais, e demais competências e atribuições previstas na lei. 

As funções de ROC da Sociedade para o ano de 2020, foram desempenhadas pela Dra. 
Sónia Bulhões Costa Matos Lourosa (n.º registo CMVM: 20160740 / n.º registo OROC:  
1128) e pela SROC Horwath & Associados, Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, 
Lda. (n.º registo CMVM: 20161486 / n.º registo OROC: 186 ). 
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3.2 Estr utura  de Capital  Social  

O capital social da Sociedade é constituído por 250.000 ações nominativas, detidas a 
100%, em 31 de dezembro de 2020, pela sociedade Hipoges Iberia S.L.., que integra o 
Grupo Hipoges Iberia. 

 

3.3 Polític a de Remunerações dos Órgãos Sociais 

A Sociedade não incorreu em custos com remunerações de administradores da 
Sociedade, sendo que todos os atuais membros do CA não são remunerados. 

No âmbito do Conselho Fiscal, foi acordada uma remuneração anual no montante de 
Euro 2.000,00 a cada um dos membros efetivos. 

 

3.4 Gestão de ri scos 

A atividade da Sociedade comporta o risco de não recuperação dos créditos adquiridos e, 
consequentemente, o incumprimento no reembolso das obrigações emitidas. 

O risco de não recuperação dos créditos adquiridos e, consequentemente, o 
incumprimento no reembolso das obrigações emitidas, encontra-se coberto, 
nomeadamente, pelos termos e condições das obrigações emitidas, que atribuem aos 
detentores das mesmas todos os riscos e benefícios a elas associados. 

A Sociedade não se encontra, pela atividade que desenvolve, exposta de forma 
significativa aos principais tipos de riscos financeiros �² risco de crédito, de taxa de juro, 
de taxa de câmbio, de preço (� équity �µ e � ćommodity �µ) e de liquidez. 

A abordagem à gestão do risco operacional está suportada pela estrutura de processos 
de negócio definida no Manual de Controlo Interno e nos Estatutos da Sociedade. 

 

4. Princip ais I ndicadores 

No exercício de 2020 registou- se um resultado líquido de Euro 718.919,54 (setecentos e 
dezoito oito mil novecentos e dezanove euros e cinquenta e quatro cêntimos) .  
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Os principais indicadores da Demonstração de Resultados são como se segue: 

 

 

 

O resultado líquido advém integralmente do segmento � Ǵeral �µ, dado que o segmento 
relativo às operações não gera qualquer resultado nas contas de exploração da 
Sociedade. O aumento do resultado face ao ano anterior justifica-se sobretudo devido ao 
início das quatro operações de titularização realizadas em 20 20. 

  

N ot as 31-dez-20 31-dez-19 31-dez-20 31-dez-19 31-dez-20 31-dez-19

(Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros ' 000) (Euros '000)

Juros e proveitos equiparados 103.125 44.719 10 5 103.135 44.724 

Juros e custos equiparados (45.245) (21.864) - - (45.245) (21.864)

Margem financeira 2 57.881 22.855 10 5 57.891 22.860 

Vendas 3 257 - - - 257 - 

Custo da mercadoria vendida 4 (221) - - - (221) - 

Resultados de serviços e comissões 5 - - 1.025 607 1.025 607 

Resultados em operações de negociação e de cobertura 6 (50.577) 41.025 - - (50.577) 41.025 

Outros gastos administrativos 7 (11.776) (8.343) (108) ( 95) (11.884) (8.438)

   Total de proveito / (custos) operacionais (62.317 ) 32.682 917 512 (61.400) 33.194 

Imparidade do crédito 9 5.071 (55.537) - - 5.071 (55.537)

Imparidade de Inventários 9 (635) - - - (635) - 

   Resultado operacional - - 927 517 927 517 

   Resultado antes de impostos - - 927  517  927  517

   Impostos sobre lucros 12 - - (209) (109) (209) (109)

   Resultado do exercício - - 719 409 719 409 

   Outros Rendimentos e Custos - - - - - - 

   Total do Rendimento Integral do período - - 719 409 719 409 

   Resultado por ação básico - - 2,88 1,64 2,88 1,64 

Oper ações Ger al Tot al
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Os principais indicadores da Demonstração da Posição Financeira são como se segue: 

 

 

 

O aumento generalizado das rubricas do Ativo e do Passivo justifica-se sobretudo ao 
início das novas operações de titularização realizadas em 20 20. 

As operações vivas à data de 31 de dezembro de 2020 são as seguintes: 

Operação Val or  Obrigações (Euro ) 

Lisbon 5.000,00 

Gaia Finance 39.230.575,66 

Project Nata 295.770.559,37 

Project Nata II 64.629.893,38 

Cavacas 5.427.185,49 

Lord II 20.700.000,00 

Embo 1.255.100.000,00  

Total  das Obrigações Ti tu lar izadas 1.680.863.213,90 

 

A reconciliação do valor das obrigações acima apresentado com o valor apresentado em 
�´�7�t�W�X�O�R�V���G�H���G�t�Y�L�G�D���H�P�L�W�L�G�R�V�µ���H�Q�F�R�Q�W�U�D-se apresentado na nota apresentado na nota 12 do 
Anexo. 

Oper ações Ger al Tot al

N ot as 31-dez-20 31-dez-19 31-dez-20 31-dez-19 31-dez-20 31-dez-19

At i vo (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros ' 000) (Euros '000)

Disponibilidades e Aplicações em instituições de cr édito 8 88.155 27.408 1.099 304 89.254 27.712

Crédito a clientes 9 1.624.068 234.165 - - 1.624.068 234.165

Inventários 10 13.921 - - - 13.921  - 

Outros ativos 11 24.801 7.522 356 1.257 25.157 8.779

   Total do Ativo 1.750.945 269.095 1.455 1.561 1.752.400 270.656 

Passivo

Títulos de dívida emitidos 12 1.715.031 266.962 - - 1.715.031 266.962

Outros passivos 13 35.915 2.133 458 410 36.372 2.543

   Total do Passivo 1.750.945 269.095 458 410 1.751.403 269.505 

Capi t ai s Pr ópr ios

Capital 14 - - 250 250 250 250

Prestações acessórias 14 - - - 510 - 510

Reservas e resultados acumulados 15 - - 28 (17) 28 (17)

Resultado do exercício 15 - - 719 409 719 409

   Total de Capitais Próprios - - 997 1.151 997 1.151 

1.750.945 269.095 1.455 1.561 1.752.400 270.656 



 

  13 

 
 

5. Fundos Própr ios 

À data de 31 de dezembro de 2020, os Fundos Próprios da Sociedade, tal como definidos 
no Regulamento da CMVM nº 12/2002, cumpriam com o disposto no Artigo 43º do 
Decreto-Lei nº 453/99 de 5 de Novembro, na sua versão atualmente em vigor, e 
totalizavam Euro 997.231,28, correspondendo à seguinte composição: 

 

Composição dos Fundos Própr ios 
31/dez/20 

(Eur o) 

    

Capital Social 250.000,00 

Prestações Acessórias - 

Reservas Legais 20.431,78 

Reservas Livres 7.879,96 

Resultados Transitados -  

Resultado Líquido 718.919,54 

Fun dos Própr ios Atua is 997.231,28 

Fun dos Própr ios Necessár ios 411.172,64 
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6. Proposta de apli cação de resultado s 

O resultado líquido de exercício em 20 20 foi de Euro 718.919,54 (setecentos e dezoito mil 
novecentos e dezanove euros e cinquenta e quatro cêntimos), propondo a Administração 
que o referido valor passe a ter a seguinte aplicação: 

- Reservas legais: Euro 29.568, 22 (vinte e nove mil quinhentos e sessenta e oito euros e 
vinte e dois cêntimos); 

- Reservas livres: Euro 689.351, 32 (seiscentos e oitenta e nove mil trezentos e cinquenta 
e um euros e trinta e dois cêntimos ). 

 

7. Factos relevantes ocorr idos após o ter mo do exercício 

As demonstrações financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administração no dia 
31 de março de 2021. 

No dia 2 de março de 2021 a Sociedade procedeu à emissão de uma nova operação de 
�W�L�W�X�O�D�U�L�]�D�o�m�R�����R�S�H�U�D�o�m�R���´�(�O�O�L�V�µ�������T�X�H���F�R�Q�V�L�V�W�L�X���Q�D���F�R�P�S�U�D���G�H���R�S�H�U�D�o�}�H�V���G�H���H�P�S�U�p�V�W�L�P�R�V��
�´�F�R�U�S�R�U�D�W�H�µ���F�R�P���H���V�H�P���J�D�U�D�Q�W�L�D�V���U�H�D�L�V�����F�R�P�S�R�V�W�D���V�R�E�U�H�W�X�G�R���S�R�U���´�Q�R�Q-performing loan �V�µ����
originados pelo Banco Comercial Português, S.A. e na respetiva emissão de obrigações 
titularizadas por um valor global de Euro 40.300.000,00. 

A remuneração destas obrigações titularizadas tem por base um juro fixo de 10% sobre 
o montante de capital em dívida das obrigações emitidas e um juro variável. A 
remuneração do capital e juros é efetuada mensalmente. A maturidade legal das 
obrigações é 25 de março de 2041. 

Não se encontra prevista a admissão das obrigações titularizadas à negociação em 
mercado regulamentado.  

A emissão destas obrigações foi aprovada pela Comissão do Mercado de Valores 
�0�R�E�L�O�L�i�U�L�R�V�����´�&�0�9�0�µ���� 

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularização de créditos faz depender a 
possibilidade de cessão para titularização. 

Esta operação não teve qualquer impacto nas demonstrações financeiras a 31 de 
dezembro de 2020. 

Destaca-se ainda como facto relevante ocorrido após o termo do exercício o agravamento 
em Portugal da pandemia do COVID-19, mantendo-se o elevado nível de incerteza 
provocado por esta situação que se vem mantendo desde o início de 2020. Dada a 
incerteza provocada por esta situação, estima-se que poderá existir impacto nas 
perspetivas futuras de novas operações de securitização a serem colocadas no mercado 
durante o exercício de 2021. Dado o objeto social da Ares Lusitani e o plano de 
contingência implementado pela Sociedade não são esperados impactos diretos 
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negativos relevantes decorrentes desta pandemia que ponham em causa a continuidade 
da empresa. 

Esta situação não teve qualquer impacto nas demonstrações financeiras a 31 de 
dezembro de 2020 para além do aumento do grau de incerteza das estimativas que 
serviram de base à preparação das presentes demonstrações financeiras. 

Com exceção dos factos referidos anteriormente, não são do conhecimento do Conselho 
de Administração da Ares Lusitani quaisquer eventos subsequentes à data de relato das 
demonstrações financeiras que afetem ou condicionem de alguma forma a posição 
económica e financeira da Sociedade, tal como se expressa nas presentes demonstrações 
financeiras. 

 

8. Outra s divulgações exigidas por requis itos legais 

Não existem sucursais da Sociedade. 

Durante o exercício findo a 31 de dezembro de 20 20 não existiu aquisição nem alienação 
de ações próprias, nem existiram negócios entre a Sociedade e os seus administradores. 



 

 

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

Demonstrações Financeiras 
 

31 de dezembro de 2020



 

 Para ser lido com as notas anexas às demonstrações financeiras    
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Ares Lu si tani �² STC, S.A.  
 

Demonstração do Rendimento In tegra l  
para o ano find o em 31 de dezembro  de 2020 

 
 

 
 

 

 

 

Hug o Rein aldo Carv alho Velez  

N ot as 31-dez-20 31-dez-19 31-dez-20 31-dez-19 31-dez-20 31-dez-19

(Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros ' 000) (Euros '000)

Juros e proveitos equiparados 103.125 44.719 10 5 103.135 44.724 

Juros e custos equiparados (45.245) (21.864) - - (45.245) (21.864)

Margem financeira 2 57.881 22.855 10 5 57.891 22.860 

Vendas 3 257 - - - 257 - 

Custo da mercadoria vendida 4 (221) - - - (221) - 

Resultados de serviços e comissões 5 - - 1.025 607 1.025 607 

Resultados em operações de negociação e de cobertura 6 (50.577) 41.025 - - (50.577) 41.025 

Outros gastos administrativos 7 (11.776) (8.343) (108) ( 95) (11.884) (8.438)

   Total de proveito / (custos) operacionais (62.317 ) 32.682 917 512 (61.400) 33.194 

Imparidade do crédito 9 5.071 (55.537) - - 5.071 (55.537)

Imparidade de Inventários 10 (635) - - - (635) - 

   Resultado operacional - - 927 517 927 517 

   Resultado antes de impostos - - 927  517  927  517

   Impostos sobre lucros - - (209) (109) (209) (109)

   Resultado do exercício - - 719 409 719 409 

   Outros Rendimentos e Custos - - - - - - 

   Total do Rendimento Integral do período - - 719 409 719 409 

   Resultado por ação básico - - 2,88 1,64 2,88 1,64 

O CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO O CONTABILISTA CERTIFICADO

Oper ações Ger al Tot al

ANA SOFIA 
RODRIGUES 
MONTEIRO 
DAVID

Digitally signed 
by ANA SOFIA 
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MONTEIRO 
DAVID 
Date: 2021.03.31 
16:33:40 +01'00'
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Ares Lu si tani �² STC, S.A.  
 

Demonstração da Posição Finan ceir a em 31 de dezembro de 2020 
 
 

 
 

 
 
 
  
 
 

Oper ações Ger al Tot al

N ot as 31-dez-20 31-dez-19 31-dez-20 31-dez-19 31-dez-20 31-dez-19

At i vo (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros ' 000) (Euros '000)

Disponibilidades e Aplicações em instituições de cr édito 8 88.155 27.408 1.099 304 89.254 27.712

Crédito a clientes 9 1.624.068 234.165 - - 1.624.068 234.165

Inventários 10 13.921 - - - 13.921  - 

Outros ativos 11 24.801 7.522 356 1.257 25.157 8.779

   Total do Ativo 1.750.945 269.095 1.455 1.561 1.752.400 270.656 

Passivo

Títulos de dívida emitidos 12 1.715.031 266.962 - - 1.715.031 266.962

Outros passivos 13 35.915 2.133 458 410 36.372 2.543

   Total do Passivo 1.750.945 269.095 458 410 1.751.403 269.505 

Capi t ai s Pr ópr ios

Capital 14 - - 250 250 250 250

Prestações acessórias 14 - - - 510 - 510

Reservas e resultados acumulados 15 - - 28 (17) 28 (17)

Resultado do exercício 15 - - 719 409 719 409

   Total de Capitais Próprios - - 997 1.151 997 1.151 

1.750.945 269.095 1.455 1.561 1.752.400 270.656 
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Ares Lu si tani �² STC, S.A. 
 

Demonstração dos Flux os de Caixa  
para o ano find o em 31 de dezembro  de 2020 

 
 
 

 
 
 
 

Hug o Rein aldo Carv alho Velez 

Tot al  Oper ações Ger al Tot al

31-dez-20 31-dez-19 31-dez-20 31-dez-19 31-dez-20 31-dez-19

(Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros ' 000) (Euros '000)

At i vidades oper acionais

Outros recebimentos (pagamentos) relativos
à atividade operacional (15.364) (10.070) 618 636 (14.747) (9.434)

Fluxos das atividades operacionais (15.364) (10.070) 618 636 (14.747) (9.434)

At i vidades de i nvest iment o

Recebimentos provenientes de:

Créditos a clientes 140.347 17.712 - - 140.347 17.712

Cash pooling - - 1.050 50 1.050 50

Juros e proveitos similares 6.091 40.431 - - 6.091 40.431

146.438 58.143 1.050 50 147.488 58.193

Pagamentos respeitantes a:

Aquisição de carteira de crédito (149.221) (307.199) - - (149.221) (307.199)

Cash pooling - - - (1.100) - (1.100)

(149.221) (307.199) - (1.100) (149.221) (308.299)

Fluxos das atividades de investimento (2.784) (249.056) 1.050 (1.050) (1.734) (250.106)

At i vidades de f i nanciament o

Recebimentos provenientes de:

Títulos de divida emitidos 161.847 314.035 - - 161.847 31 4.035

161.847 314.035 - 510 161.847 314.545

Pagamentos respeitantes a:

Títulos de divida emitidos (44.523) (11.592) - - (44.523 ) (11.592)

Juros e custos similares (38.430) (16.000) - - (38.430) ( 16.000)

(82.952) (27.592) (873) - (82.952) (27.592)

Fluxos das atividades de financiamento 78.894 286.443 (873) 510 78.021 286.953

Variação da caixa e seus equivalentes 60.747 27.317 795 96 61.541 27.414

Caixa e seus equivalentes no início do período 27.40 8 91 304 209 27.712 300

Caixa e seus equivalentes no fim do período 88.155 27 .408 1.099 304 89.254 27.712

O CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO O CONTABILISTA CERTIFICADO

ANA SOFIA 
RODRIGUES 
MONTEIRO DAVID

Digitally signed by ANA SOFIA 
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Ares Lu si tani �² STC, S.A. 
 

Mapa de Alt erações dos Capit ais Próprio s 
para o ano find o em 31 de dezembro de 2020 

 
 
 

 
 

 
 
 
  
Hug o Rein aldo Carv alho Velez 

Reser vas
l i vr es e  Tot al  dos

Pr est ações Reser vas r esul t ados Resul t ado do Capi t ai s
Capi t al acessór i as l egai s acumul ados exer cíci o Pr ópr i os

Posição em 1 de janeiro de 2019 250 - - - (17) 233

Prestações acessórias - 510 - - - 510

Aplicação de resultados do exercício anterior - - - (17) 17 -

Resultado do exercício - - - - 409 409

Posição em 31 de dezembro de 2019 250 510 - (17) 409 1.151

Prestações acessórias - (510) - - - (510)

Aplicação de resultados do exercício anterior - - 20 389 (409) -

Resultado do exercício - - - - 719 719

Distribuição de Dividendos - - - (363) - (363)

Posição em 31 de dezembro de 2020 250 - 20 8 719 997

O CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO O CONTABILISTA CERTIFICADO

ANA SOFIA 
RODRIGUES 
MONTEIRO 
DAVID
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16:34:24 +01'00'
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Ares Lu si tani �² STC, S.A. 
 

Notas às Demonstrações Finan ceir as 
31 de dezembro  de 2020 

 
 

1. Políticas contabilísticas 
 

 
1.1 Bases de apresentação 

  
A Ares Lusitani �² STC, S.A���� ���´�$�U�H�V Lusitani �µ�� �R�X���´�6�R�F�L�H�G�D�G�H�µ��, foi constituída em 9 de fevereiro de 
2018, ao abrigo do Decreto-lei nº 453/99, de 5 de novembro, revisto pelos Decreto-lei nº 82/2002, de  5 
de Abril, Decreto-lei nº 303/2003, de 5 de dezembro, Decreto-lei nº 52/2006 de 15 de março e Decreto-
lei nº 211-A/2008 de 3 de novembro, os quais regulamentam as Sociedades de Titularização de  
Créditos. 
 
A Sociedade tem por objeto o exercício de atividades permitidas por lei às so ciedades de titularização 
de créditos, nomeadamente a realização de operações de titularização de cré ditos, mediante a 
aquisição, gestão e transmissão de créditos e a emissão de obrigações tit ularizadas para o pagamento 
dos créditos adquiridos. 
 
A Sociedade opera e tem sede social em Portugal, na Avenida José Malhoa, n º 27 �² 11º Andar,  
1070-156 Lisboa. 
 
O capital social da Sociedade corresponde a Euro 250.000,00, integralmente su bscrito e realizado em 
dinheiro pela única acionista Hipoges Iberia S.L., encontrando-se repres entado por 250.000 ações 
ordinárias com o valor nominal de 1 euro cada. 
 
De acordo com as disposições legais aplicáveis, as demonstrações financeiras da Sociedade, para o 
exercício findo em 31 de dezembro de 2020 foram preparadas em conformidade com as IFRS 
aprovadas pela UE e em vigor nessa data. 
 
No âmbito do disposto no Regulamento (CE) nº 1606/2002 do Parlamento Euro peu e do Conselho de 
19 de Julho de 2002, na sua transposição para a legislação Portuguesa através d o Decreto-Lei nº 
35/2005, de 17 de Fevereiro e do Regulamento da CMVM nº 11/2005, as demo nstrações financeiras 
da Sociedade devem ser preparadas de acordo com as Normas Internacionais de Re lato Financeiro 
���¶�,�)�5�6�·�����F�R�Q�I�R�U�P�H���H�Q�G�R�V�V�D�G�D�V���S�H�O�D���8�Q�L�m�R���(�X�U�R�S�H�L�D�����¶�8�(�·������ 
 
As IFRS incluem os standards emitidos pelo International Accounting Standards Board  ���¶�,�$�6�%�·�������E�H�P��
como as interpretações emitidas pelo Internacional Financial Reporting Interpretations Committee  
���¶�,�)�5�,�&�·�����H���S�H�O�R�V���U�H�V�S�H�W�L�Y�R�V���y�U�J�m�R�V���D�Q�W�H�F�H�V�V�R�U�H�V���� 
 
Os dados referentes a 31 de dezembro de 2019 são apresentados apenas para efeitos  comparativos. 
 
Até 31 de dezembro de 2020 tinham sido realizadas as seguintes operações de titularização: 

- Lisbon 
- Gaia Finance 
- Project Nata 
- Project Nata II 
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- Cavacas 
- Lord II 
- Embo Mortgages No. 1 

 
Na nota 20 apresenta-se informação mais detalhada sobre cada uma das operações. 
 
As demonstrações financeiras agora apresentadas foram aprovadas pelo Conselho de Administração 
em 31 de março de 2021.  
 
As demonstrações financeiras são apresentadas em euros, arredondadas ao milhar mais próximo. 
 
As demonstrações financeiras foram preparadas de acordo com o princípio do custo histórico, 
modificado pela aplicação do justo valor para os instrumentos financeiros derivado s, ativos e passivos 
financeiros detidos para negociação e ativos financeiros disponíveis para venda ex ceto aqueles para 
os quais o justo valor não está disponível. Os outros ativos e p assivos financeiros e ativos e passivos 
não financeiros são registados ao custo amortizado ou custo histórico. 
 
A preparação das demonstrações financeiras anuais de acordo com as IFRS requer que o Con selho 
de Administração formule julgamentos, estimativas e pressupostos que afetam a aplicação das 
políticas contabilísticas e o valor dos ativos, passivos, proveitos e custos. As estimativas e 
pressupostos associados são baseados na experiência histórica e noutros f atores considerados 
razoáveis de acordo com as circunstâncias e formam a base para os julgamentos sobre os valores dos 
ativos e passivos cuja valorização não é evidente através de outras fon tes. Os resultados reais podem 
diferir das estimativas. As questões que requerem um maior índice de julgamento ou complexidade, 
ou para as quais os pressupostos e estimativas são considerados s ignificativos, são apresentados na 
nota 1.11.  

 

1.2 In st ru mentos finan ceiro s 
 

1.2.1 At ivos fin anceiro s 
 
Reconhecimento 
 
As compras e vendas de investimentos em ativos financeiros são regist adas na data da transação, ou 
seja, na data em que a Sociedade se compromete a comprar ou a vender o ativo. 
 
A classificação dos ativos financeiros depende do modelo de negócio segu ido pela Sociedade na gestão 
dos ativos financeiros (recebimento dos fluxos de caixa ou apropriação de variações de justo valor) e 
os termos contratuais dos fluxos de caixa a receber. 
 
As alterações à classificação dos ativos financeiros só podem ser efetuadas quand o o modelo de 
negócio seja alterado, exceto quanto aos ativos financeiros ao justo v alor através de outro rendimento 
integral, que constituem instrumentos de capital próprio, os quais nunca poderão  ser reclassificados 
para outra categoria. 
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Classificação 
 
Os ativos financeiros são classificados nas seguintes categorias de mensuração: 
 
i) Ativos financeiros ao custo amortizado: inclui os ativos financeiros que correspond em apenas ao 
pagamento do valor nominal e de juros e cujo modelo de negócio s eguido pela gestão é o do 
recebimento dos fluxos de caixa contratuais; 
 
ii) Ativos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral: e sta categoria pode incluir 
ativos financeiros que qualificam como instrumentos de dívida (obrigação contratual de entregar 
fluxos de caixa) ou instrumentos de capital próprio (interesse residual numa entidade); 
a) no caso de instrumentos de dívida, esta categoria inclui os ativos financeiro s que correspondem 
apenas ao pagamento do valor nominal e de juros, para os quais o modelo d e negócio seguido pela 
gestão é o do recebimento dos fluxos de caixa contratuais ou pontualmente o da sua ve nda; 
b) no caso de instrumentos de capital próprio, esta categoria inclui a percent agem de interesse detido 
em entidades sobre as quais a Sociedade não exerce controlo, controlo con junto ou influência 
significativa, e que a Sociedade optou, de forma irrevogável, na data do  reconhecimento inicial 
designar ao justo valor através do outro rendimento integral; 
 
iii) Ativos financeiros ao justo valor através dos resultados: inclui os ativos  que não cumprem com os 
critérios de classificação como ativos financeiros ao custo amortizado ou ao jus to valor através de 
outro rendimento integral, quer se refiram a instrumentos de dívida ou instrumentos de capital que 
não foram designados ao justo valor através de outro rendimento integral. 
 
Mensuração 
 
A Sociedade mensura inicialmente os ativos financeiros ao justo valor, adicion ados dos custos de 
transação diretamente atribuíveis à aquisição do ativo financeiro, para os ativos f inanceiros que não 
são mensurados ao justo valor através dos resultados. Os custos de  transação de ativos financeiros 
ao justo valor através dos resultados são registados em resultados do exercício quando  incorridos. 
 
Os ativos financeiros ao custo amortizado são mensurados subsequentement e de acordo com o método 
da taxa de juro efetiva e deduzidos de perdas de imparidade. 
 
�1�R���T�X�H���U�H�V�S�H�L�W�D�� �D�R�V�� �V�D�O�G�R�V���D���U�H�F�H�E�H�U���Q�D���U�X�E�U�L�F�D���´�&�U�p�G�L�W�R�V���D�� �&�O�L�H�Q�W�H�V�µ���R�V���P�H�V�P�R�V���V�m�R���F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�G�R�V��
como Ativos financeiros ao custo amortizado. A Sociedade distingue as várias operaçõe s de 
titularização realizadas até à data como se segue: 
 
- �F�D�U�W�H�L�U�D�V�� �G�H�� �´non-performing loans �µ�� ���1�3�/������ �S�R�U�W�I�R�O�L�R�V�� �T�X�H�� �G�L�]�H�P�� �U�H�V�S�H�L�W�R sobretudo a ativos 
�I�L�Q�D�Q�F�H�L�U�R�V���T�X�H���M�i���H�V�W�D�Y�D�P���H�P���L�P�S�D�U�L�G�D�G�H���Q�R���P�R�P�H�Q�W�R���G�D���V�X�D���D�T�X�L�V�L�o�m�R�����´purchased or originated 
credit-impair ed�µ���R�X���´�3�2�&�,�µ�������3�D�U�D���H�V�W�H�V���D�W�L�Y�R�V�����D���6�R�F�L�H�G�D�G�H���F�D�O�F�X�O�D���D���W�D�[�D���G�H���M�X�U�R��efetiva baseando-
se no custo amortizado do ativo financeiro e não no valor da dívida, e incorpora o impacto das perdas 
de crédito estimadas na estimativa dos fluxos de caixa futuros. 
 
- �F�D�U�W�H�L�U�D�V���G�H���´�S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J���O�R�D�Q�V�µ�����3�/�������S�R�U�W�I�R�O�L�R�V���T�X�H���G�L�]�H�P���U�H�V�S�H�L�W�R���V�Rbretudo a ativos financeiros 
que não estavam em imparidade no momento da sua aquisição. Para estes ativos, a So ciedade calcula 
a taxa de juro efetiva baseando-se no custo amortizado do valor da dívida. 
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As operações de titularização realizadas até à data são classificadas como se segue: 
 

Lisbon NPL 
Gaia Finance NPL 
Project Nata NPL 
Project Nata II NPL 
Cavacas NPL 
Lord II NPL 
Embo Mortgages No. 1 PL 

 
Os ativos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integ ral que constituem 
instrumentos de capital próprio, são mensurados ao justo valor na data do registo inicial e 
subsequentemente, sendo as variações de justo valor registadas diretamen te no outro rendimento 
integral, no Capital próprio, não havendo lugar a reclassificação futura mesmo após o 
desreconhecimento do investimento.  
 
Perdas por imparidade 
 
A Sociedade avalia de forma prospetiva as perdas de crédito estimadas a ssociadas aos ativos 
financeiros, que constituem instrumentos de dívida, classificados ao custo amortizado e ao justo valor 
através de outro rendimento integral. A metodologia de imparidade aplicada tem em consideração o 
perfil de risco de crédito dos devedores, sendo aplicadas diferen tes abordagens consoante a natureza 
dos mesmos. 
 
�1�R���T�X�H���U�H�V�S�H�L�W�D���D�R�V���V�D�O�G�R�V���D���U�H�F�H�E�H�U���Q�D���U�X�E�U�L�F�D���´�&�U�p�G�L�W�R�V���D���&�O�L�H�Q�W�H�V�µ a Sociedade distingue as várias 
operações de titularização realizadas até à data como se segue: 
 
- �F�D�U�W�H�L�U�D�V�� �G�H�� �´non-performing loans �µ�� ���1�3�/������para estes ativos as perdas por imparidades 
correspondem à perda de crédito esperada resultante da diferença entr e o montante reconhecido 
inicialmente ao justo valor de cada posição e o valor atual dos fluxos d e caixa que se estimam 
recuperar relativamente a essa posição. 
 
- �F�D�U�W�H�L�U�D�V�� �G�H�� �´�S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J�� �O�R�D�Q�V�µ�� ���3�/������ �S�D�U�D�� �H�V�W�H�V�� �D�W�L�Y�R�V�� �D�V�� �S�H�U�G�D�V�� �S�R�U�� �L�P�S�D�U�L�G�D�G�H�� �U�H�V�X�O�W�D�P�� �G�D��
classificação individual de cada ativo de acordo com o seu nível de risco de créd ito. Exceto nos casos 
em que seja feita uma análise individual, o valor realizável líquido é determinado com bas e num 
modelo de cálculo coletivo de perdas por imparidade, que consiste em determinar e reconhecer as 
perdas de crédito esperadas avaliando o grupo/subgrupo de instrumentos  financeiros de acordo com 
metodologias estandardizadas e parâmetros de risco para um conjunto de dev edores com 
características similares tanto de perfil de risco do devedor como da respetiva operação de créd ito. 
 
As variações positivas e negativas das perdas por imparidade acumuladas são apres entadas na 
�'�H�P�R�Q�V�W�U�D�o�m�R���G�R���5�H�Q�G�L�P�H�Q�W�R���,�Q�W�H�J�U�D�O���H�P���´�,�P�S�D�U�L�G�D�G�H���G�R���F�U�p�G�L�W�R�µ�� 
 
As perdas por imparidade para cada nível de crédito são apuradas como se segue: 
 

- Nível 1: Sem risco de crédito significativo. As perdas por imparidade corresp ondem às perdas 
de crédito esperadas que resultem da probabilidade de incumprimento nos 1 2 meses 
seguintes à data de reporte. 
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- Nível 2: Com risco de crédito significativo. As perdas por imparidade corresp ondem às perdas 
de crédito esperadas que resultem da probabilidade de incumprimento durante  o tempo 
remanescente da operação. 

 
- Nível 3: Incumprimento. As perdas por imparidade correspondem às perdas de cr édito 

esperadas durante o tempo remanescente da operação. 
 
Os ativos são classificados no nível de �´�U�L�V�F�R���G�H���F�U�p�G�L�W�R���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�R�µ���P�H�G�L�D�Q�W�H���D���R�E�V�H�U�Y�D�o�m�R���G�H���X�P��
dos seguintes critérios: 

- pagamento com mais de 30 dias e até 90 dias de atraso para devedores empresariais; 
- pagamento com mais de 15 dias e até 90 dias de atraso para devedores individuais; 
- situação em que se verifique redução de responsabilidade, extinção de respon sabilidade, 

reforço de garantias ou processos extrajudiciais para situações de incumprimento; 
- devedores com créditos registados na CRC como estando em mora há mais de 30  dias que 

representem mais de 10% do total dos créditos registadas na CRC; 
- outros critérios qualitativos obtidos através de análise individual. 

 
�2�V���D�W�L�Y�R�V���V�m�R���F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�G�R�V���Q�R���Q�t�Y�H�O���G�H���´�L�Q�F�X�P�S�U�L�P�H�Q�W�R�µ���P�H�G�L�D�Q�W�H���D���R�E�V�H�U�Y�D�o�m�R���G�H���X�P���G�R�V���V�H�J�X�L�Q�W�H�V��
critérios: 

- pagamento com mais de 90 dias de atraso que excedem os seguintes limite s de materialidade: 
o critério relativo: num montante superior a 1% do total da exposição desse s devedores; 
o �F�U�L�W�p�U�L�R�� �D�E�V�R�O�X�W�R���� �������½�� �S�D�U�D��devedores �L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�L�V�� �R�X�� �������½�� �S�D�U�D��devedores 

empresariais; 
- para hipotecas, qualquer pagamento em atraso com mais de 90 dias; 
- situações com processos em fase de litigância, pré-litigância, PER ou SIREVE; 
- devedores com qualquer um dos seguintes registos na CRC: créditos desre conhecidos de 

ativo, créditos desreconhecidos de ativo em litigância judicial, créditos em mora há mais de 
90 dias, créditos vencidos em litigância judicial, que representem pelo meno s 10% do total da 
exposição; 

- devedores com créditos desreconhecidos do ativo do originador; 
- operações reestruturadas onde existir evidência de significativa deterioração do  risco de 

crédito devido a dificuldades financeiras do devedor; 
- operações sujeitas a análise individual em que a imparidade é superior a 20%. 

 
A Sociedade considera o seguinte para a transição entre níveis: 

- a reclassificação das operações de crédito de nível 3 para nível 2 observa u ma quarentena de 
12 ou 3 meses, dependendo se a operação de crédito foi ou não reestruturada devido a 
dificuldades financeiras apresentadas pelo devedor, respetivamente, período durante o qual 
não devem existir condições elegíveis para transferência para o nível 3, ne m créditos vencidos 
durante mais de 30 dias; 

- no caso de reestruturações onde existe evidência de uma significativa det erioração do risco 
de crédito devido a dificuldades financeiras do devedor, o período de quarent ena é de 12 
meses após o vencimento da primeira prestação de capital, não podendo existir 
incumprimento; 

- no nível 2, um período de experiência de 15 meses é aplicado a operações de crédito que 
estavam previamente no nível 1, sendo esse período de 24 meses aplicado  para operações de 
créditos que estavam previamente no nível 3. 
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O modelo de cálculo coletivo acima referido é baseado em vários fatores, nomeadamente: 
- na determinação da estimativa contratual dos fluxos de caixa dos ativos; 
- na experiência de perdas de créditos passadas em ativos com características similares; 
- na previsão das condições económicas futuras. 

 
Os dados macroeconómicos considerados pela Sociedade �I�R�U�D�P���I�R�U�Q�H�F�L�G�R�V���S�H�O�D���0�R�R�G�\�·�V���$�Q�D�O�\�W�L�F�V�� 
 
O modelo de cálculo coletivo é baseado na estimativa de fatores de risco  para o presente e futuro e 
incorpora o valor temporal do dinheiro. Assim, as variáveis macroeconómicas e os fat ores de risco 
são projetados para um período de 3 anos, seguido por um período de 2 anos de convergência. Estas 
projeções refletem uma estimativa do paradigma económico para um período razoável, e o período de 
convergência reflete o período para o qual é considerado razoável estimar o impacto dos fatores 
macroeconómicos. 
 
Os principais fatores de risco usados para medir as perdas de crédito esperadas no modelo de cálculo 
coletivo incluído das seguintes variáveis: 
 

- �3�U�R�E�D�E�L�O�L�G�D�G�H���G�H���L�Q�F�X�P�S�U�L�P�H�Q�W�R�������´�S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\���R�I���G�H�I�D�X�O�W�µ�����3�'��: corresponde à probabilidade 
de um ativo entrar em incumprimento num dado limite temporal. Para a estimativa de  PD, 
a Sociedade usa um modelo que permite estimar curvas de PD que incorporam pre visões de 
evolução macroeconómica através de: 

i.  análise histórica do comportamento de carteiras de crédito similares do me smo 
originador nos últimos 5 anos; 

ii.  modelos macroeconómicos usando regressões múltiplas lineares, que consistem e m 
estimar, por segmento, a regressão múltipla linear entre a informação histórica das  PD 
cronológicas, obtidas da carteira de créditos do originador, e de um conjunto de dados 
�P�D�F�U�R�H�F�R�Q�y�P�L�F�R�V���I�R�U�Q�H�F�L�G�R�V���S�H�O�D���0�R�R�G�\�·�V���$�Q�D�O�\�W�L�F�V�����H 

iii.  projeção de curvas marginais de PD, incluindo informação macroeconómica future 
�W�D�P�E�p�P���I�R�U�Q�H�F�L�G�D���S�H�O�D���0�R�R�G�\�·�V���$�Q�D�Oytics. 

 
- �3�H�U�G�D���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�Q�G�R���L�Q�F�X�P�S�U�L�P�H�Q�W�R�������´loss given default �µ�����/�*�'��: corresponde à perda que é 

esperada que ocorra caso o ativo entre em incumprimento. A metodologia de cálculo  baseia-
se nos dados históricos dos fluxos de recuperação verificados em carteira de  créditos similares 
do originador durante os últimos 5 anos. 

 
- �(�[�S�R�V�L�o�m�R���D�R���L�Q�F�X�P�S�U�L�P�H�Q�W�R�������´exposure at default �µ�����(�$�'��: corresponde à exposição esperada 

caso o ativo entre em incumprimento. Esta componente é relevante para os ins trumentos 
financeiros que têm uma estrutura de amortização variável dependente da util ização do 
devedor. 

 
Os principais dados macroeconómicos usados são: PIB, Consumo Privado, Consu mo, Taxa de 
Desemprego, Índice Preços Consumidor, Rendimento Familiar, Euribor a 3 meses, Índ ice Preços 
Habitação e Procura Interna. 
 
Desreconhecimento 
 
A Sociedade desreconhece os ativos financeiros quando, e apenas quando, os direit os contratuais aos 
fluxos de caixa tiverem expirado ou tiverem sido transferidos, e a Sociedade tiver transferido 
substancialmente todos os riscos e benefícios decorrentes da propriedade do ativo . 
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Neste âmbito, a Sociedade tem ainda em consideração a política contabilística apresentada na nota 
1.3. 
 

1.2.2 Passivos finan ceiro s 
 
Classificação 
 
Os passivos financeiros são classificados nas seguintes categorias de mensuração: 

i.  Passivos financeiros ao justo valor por via de resultados; e 
ii.  Passivos financeiros ao custo amortizado. 

 
A 31 de dezembro de 2020, a Sociedade apenas tem reconhecidos passivos classificados como passivos 
financeiros ao custo amortizado. 
 
Mensuração 
 
Os passivos financeiros ao custo amortizado são reconhecidos inicialmente ao justo valor líquido  dos 
custos de transação e subsequentemente são mensurados ao custo amortizado  de acordo com a taxa 
de juro efetiva. Nas situações em que existe prémio ou desconto associado, o prémio ou desconto é 
incluído no cálculo da taxa de juro efetiva. 
 
Os títulos de dívida afetos às operações refletem também a diferença entre o valor contabilíst ico dos 
ativos e dos passivos afetos à operação, na medida em que qualquer excess o dos valores gerados pelos 
ativos será pago ao detentor dos títulos emitidos e qualquer insuficiência se rá assumida pelo mesmo 
na data de cancelamento das operações. As variações positivas e negativ as desta diferença são 
�D�S�U�H�V�H�Q�W�D�G�D�V���Q�D���'�H�P�R�Q�V�W�U�D�o�m�R���G�R���5�H�Q�G�L�P�H�Q�W�R���,�Q�W�H�J�U�D�O���H�P���´�5�H�V�X�O�W�D�G�R�V���H�P���R�S�H�Uações de negociação 
�H���G�H���F�R�E�H�U�W�X�U�D�µ�� 
 
Desreconhecimento 
 
Os passivos financeiros são desreconhecidos quando as obrigações subjacentes se extinguem pelo 
pagamento, são canceladas ou expiram. 
 
Neste âmbito, a Sociedade tem ainda em consideração a política contabilística apresentada na nota 
1.3. 
 

1.2.3 In st ru mentos de capi tal  
 
Um instrumento financeiro é classificado como instrumento de capital quando não  existe uma 
obrigação contratual de a sua liquidação ser efetuada mediante a entrega de dinhe iro ou de outro 
ativo financeiro a terceiros, independentemente da sua forma legal, evidenciando  um interesse 
residual nos ativos de uma entidade após a dedução de todos os seus passivos.  
 
Os custos de transação diretamente atribuíveis à emissão de instrumentos de capital são registados 
por contrapartida do capital próprio como uma dedução ao valor da emissão. O s valores pagos e 
recebidos pelas compras e vendas de instrumentos de capital são registad os no capital próprio, 
líquidos dos custos de transação. 
 
Os rendimentos de instrumentos de capital (dividendos) são reconhecid os quando o direito ao seu 
recebimento é estabelecido e deduzidos ao capital próprio.  
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1.2.4 Reclassific ação entre categoria s de in st ru mentos finan ceiro s 

 
Os ativos financeiros são reclassificados para outras categorias apenas se o modelo de negócio 
utilizado na sua gestão for alterado. Neste caso, todos os ativos financeiros afetados são 
reclassificados. A reclassificação é aplicada prospectivamente a partir da data da reclassificação, não  
sendo reexpressados quaisquer ganhos, perdas (incluindo relacionados com imparidad e) ou juros 
anteriormente reconhecidos. 
 
Não é permitida a reclassificação de investimentos em instrumentos de capital mensurados ao ju sto 
valor através de outro rendimento integral, nem de instrumentos financeiros de signados ao justo 
valor através de resultados. 
 
A Sociedade não efetuou quaisquer reclassificações. 
 

1.2.5 �¶�2�I�I�V�H�W�W�L�Q�J�· 
 
Os ativos e passivos financeiros são compensados e o valor líquido reg istado na demonstração da 
posição financeira quando a Sociedade tem um direito legal de compensar os valore s reconhecidos e 
as transações podem ser liquidadas pelo seu valor líquido. 

 

1.3 Desconhecimento de at ivos e passivos em Sociedades de Tit ular ização de Crédi tos 
 
Para além das políticas contabilísticas de desreconhecimentos de instrume ntos financeiros 
apresentadas na nota 1.2, a Sociedade tem em consideração o facto de que se encontra regulamentada 
pelo Decreto-Lei n.º 453/99, que define claramente a obrigatoriedade de património autó nomo de cada 
operação, respondendo aos ativos de cada operação exclusivamente pelos passivos correspondentes. 
 
Assim sendo, o património da Sociedade não pode ser afeto a qualquer das operações. 
 
Tendo em consideração as regras de desreconhecimento definidas pela IFRS 9, e apesar da natureza 
e caraterísticas das operações sob gestão e da transferência da maioria dos riscos  e benefícios, as 
operações são reconhecidas na Demonstração da Posição Financeira e Demonstração do  Rendimento 
Integral, mas devidamente segregadas e apresentadas como tal dado que, de acordo  com a Lei 
portuguesa, a Sociedade é o último responsável por quaisquer eventos, relacionados  com as referidas 
operações, o que impede o seu desreconhecimento. 
 

1.4 Reconhecimento de juros 
 
Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros ativos e passivos mensurados ao custo 
amortizado são reconhecidos nas rubricas de juros e rendimentos similares ou juros e encargos 
similares (margem financeira), utilizando o método da taxa de juro efetiva. 
 
A taxa de juro efetiva corresponde à taxa que desconta os pagamentos  ou recebimentos futuros 
estimados durante a vida esperada do instrumento financeiro (ou, quando apropriado , por um 
período mais curto), para o valor líquido atual do ativo ou passivo financeiro.  
 
Para a determinação da taxa de juro efetiva procede-se à estimativa dos fl uxos de caixa futuros 
considerando todos os termos contratuais do instrumento financeiro (por exemplo opções de 
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pagamento antecipado), não considerando eventuais perdas por imparidade. O cálculo inclui as 
comissões pagas ou recebidas consideradas como parte integrante da taxa de j uro efetiva, custos de 
transação e todos os prémios ou descontos diretamente relacionados com a transação.  
 

1.5 Reconhecimento de rendimentos resul tantes de serviços e comissões 
 
Os rendimentos resultantes de serviços e comissões são reconhecidos de acordo com os seguintes 
critérios: 
 

- quando são obtidos à medida que os serviços são prestados, o seu reconhecimento em 
resultados é efetuado no período a que respeitam; ou 

 
- quando resultam de uma prestação de serviços, o seu reconhecimento é efe tuado quando o 

referido serviço está concluído. 
 
Quando são uma parte integrante da taxa de juro efetiva de um instrum ento financeiro, estes 
rendimentos são registados na margem financeira. 

 

1.6 Caixa e equivalentes de caixa 
 
Para efeitos da demonstração dos fluxos de caixa, a caixa e seus e quivalentes englobam os valores 
registados na demonstração da posição financeira com maturidade inferior a três meses a con tar da 
data da demonstração da posição financeira, onde se incluem a caixa e as disponibil idades e 
aplicações em instituições de crédito. 
 
 

1.7 In ventár ios 
 
Os inventários são constituídos por mercadorias e são mensurados pelo cus to ou valor realizável 
líquido, dos dois o mais baixo. Como fórmula de custeio dos inventários , a Entidade adota o custo 
específico de cada bem. 
 
O custo dos inventários inclui todos os custos de compra e outros cu stos incorridos para colocar os 
inventários nas suas condiç ões atuais.  Os custos de compra dos inventários incluem o preço de 
compra, impostos (que não sejam os posteriormente recuperáveis das ent idades fiscais pela entidade) 
e outros custos diretamente atribuíveis à aquisição. 
 
As estimativas do valor realizável líquido são baseadas nas provas mais fiáveis  disponíveis no 
momento em que sejam feitas as estimativas quanto à quantia que se espera que  os inventários 
venham a realizar. Estas estimativas tomam em consideração as variações nos  preços ou custos 
diretamente relacionados com acontecimentos que ocorram após o fim do período, até ao ponto em 
que tais acontecimentos confirmem condições existentes no fim do período. 
 
A quantia de qualquer redução dos inventários para o valor realizável líquido é reconh ecida como um 
gasto do período em que a redução ou perda ocorre. A quantia de qualquer reversão  de qualquer 
redução de inventários, proveniente de um aumento no valor realizável líquido, é reconhecida como 
uma redução na quantia de inventários reconhecida como um gasto do período em que a reversão 
ocorre. 
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Quando os inventários são vendidos, a quantia escriturada desses inventário s é reconhecida como 
um gasto do período em que o respetivo rédito é reconhecido. 
 
 

1.8 Im posto sobre lucros 
 
Os impostos sobre lucros registados em resultados incluem o efeito dos  impostos correntes e impostos 
diferidos. O imposto é reconhecido na Demonstração do Rendimento Integral , exceto quando 
relacionado com itens que sejam registados em capitais próprios, f ato que implica o seu 
reconhecimento em capitais próprios.  
 
Os impostos correntes correspondem ao valor esperado a pagar sobre o rendimento tributável do 
exercício, utilizando a taxa de imposto em vigor ou substancialmente aprovada p elas autoridades à 
data da demonstração da posição financeira e quaisquer ajustamentos aos impostos de  exercícios 
anteriores. 
 
Os impostos diferidos são calculados sobre as diferenças temporárias entre os valores  contabilísticos 
dos ativos e passivos e a sua base fiscal, utilizando as taxas de imp osto aprovadas ou 
substancialmente aprovadas à data da demonstração da posição financeira e que se espera que 
venham a ser aplicadas quando as diferenças temporárias se reverterem. 
 
Os ativos por impostos diferidos são reconhecidos quando é provável a e xistência de lucros tributáveis 
futuros que absorvam as diferenças temporárias dedutíveis para efeitos fi scais (incluindo prejuízos 
fiscais reportáveis). 
 
A Sociedade procede, conforme estabelecido na IAS 12, parágrafo 74, à compen sação dos ativos e 
passivos por impostos diferidos sempre que: (i) tenha o direito legalmente  executável de compensar 
ativos por impostos correntes e passivos por impostos correntes; e  (ii) os ativos e passivos por 
impostos diferidos se relacionarem com impostos sobre o rendimento lançados p ela mesma 
autoridade fiscal sobre a mesma entidade tributável ou diferentes entidades tributá veis que 
pretendam liquidar passivos e ativos por impostos correntes numa base lí quida, ou realizar os ativo s 
e liquidar os passivos simultaneamente, em cada período futuro em que os  passivos ou ativos por 
impostos diferidos se esperem que sejam liquidados ou recuperados. 
 
 

1.9 Relato por segmentos 
 
Um segmento de negócio é uma componente identificável da Sociedade, que se destina a fornecer um 
produto ou serviço individual ou um grupo de produtos ou serviços relacionados, e que este ja sujeito 
a riscos e benefícios que sejam diferenciáveis dos restantes segmentos de negócio.  

 
Cada uma das operações, contabilisticamente segregadas com riscos e benefícios clarame nte 
diferenciáveis bem como a componente da Sociedade não afeta diretamente a nenh uma das operações 
(Geral), estão identificadas como segmentos distintos da Sociedade. A 31 de deze mbro de 2020, estes 
segmentos são os seguintes: 

- Geral 
- Lisbon 
- Gaia Finance 
- Project Nata 
- Project Nata II 
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- Cavacas 
- Lord II 
- Embo 

 
O detalhe de cada operação é apresentado na nota 20. 
 
 

1.10 Provisões 
 
São reconhecidas provisões quando (i) a Sociedade tem uma obrigação presente (le gal ou decorrente 
de práticas passadas ou políticas publicadas que impliquem o reconhecimento d e certas 
responsabilidades), (ii) seja provável que o seu pagamento venha a ser exigido e (iii) quando possa 
ser feita uma estimativa fiável do valor dessa obrigação. 
 
A mensuração das provisões tem em conta os princípios definidos na IAS 37  no que respeita à melho r 
estimativa do custo expectável, ao resultado mais provável das ações em cu rso e tendo em conta os 
riscos e incertezas inerentes ao processo. Nos casos em que o efeito do desconto é material, as 
provisões correspondem ao valor atual dos pagamentos futuros esp erados, descontados a uma taxa 
que considera o risco associada à obrigação. 
 
As provisões são revistas no final de cada data de reporte e ajustadas para refletir a melhor 
estimativa, sendo revertidas por resultados na proporção dos pagamentos que não sejam p rováveis.  
 
As provisões são desreconhecidas através da sua utilização, para as obrigaçõ es para as quais foram 
inicialmente constituídas ou nos casos em que estas deixem de se observar. 
 
 

1.11 Est ima t ivas contabi l íst icas na aplic ação das polí t icas contabi l íst icas 
 
As IFRS estabeleceram um conjunto de tratamentos contabilísticos que requerem que  o Conselho de 
Administração utilize o julgamento e faça as estimativas necessárias de form a a decidir qual o 
tratamento contabilístico mais adequado. As principais estimativas contabilísticas  e julgamentos 
utilizados na aplicação dos princípios contabilísticos pela Sociedade são analisada s nos parágrafos 
seguintes, no sentido de melhorar o entendimento de como a sua aplicação afeta os resultados 
reportados da Sociedade e a sua divulgação. 
 
Considerando que em algumas situações as normas contabilísticas permitem u m tratamento 
contabilístico alternativo em relação ao adotado pelo Conselho de Administração, os  resultados 
reportados pela Sociedade poderiam ser diferentes caso um tratamento difere nte fosse escolhido. O 
Conselho de Administração considera que os critérios adotados são apropriados e que as 
demonstrações financeiras apresentam de forma adequada a posição financeira da Sociedade e das 
suas operações em todos os aspetos materialmente relevantes. 
 
Os resultados das alternativas analisadas de seguida são apresentados apen as para assistir o leitor 
no entendimento das demonstrações financeiras e não têm intenção de sug erir que outras 
alternativas ou estimativas são mais apropriadas. 
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Perdas por imparidade em créditos a clientes  
 
A Sociedade avalia de forma prospetiva as perdas de crédito estimadas a ssociadas aos ativos 
financeiros, que constituem instrumentos de dívida, classificados ao custo amortizado e ao justo valor 
através de outro rendimento integral. A metodologia de imparidade aplicada tem em consideração o 
perfil de risco de crédito dos devedores, sendo aplicadas diferentes  abordagens consoante a natureza 
dos mesmos. 
 
No que respeita a �R�V���V�D�O�G�R�V���D���U�H�F�H�E�H�U���Q�D���U�X�E�U�L�F�D���´�&�U�p�G�L�W�R�V���D���&�O�L�H�Q�W�H�V�µ���D���6�R�F�L�H�G�D�G�H���G�L�V�W�L�Q�J�X�H���D�V���Y�i�U�L�D�V��
operações de titularização realizadas até à data como se segue: 
 

- �F�D�U�W�H�L�U�D�V�� �G�H�� �´non-performing loans �µ�� ���1�3�/������ �S�D�U�D�� �H�V�W�H�V�� �D�W�L�Y�R�V�� �D�V�� �S�H�U�G�D�V�� �S�R�U�� �L�P�S�D�U�L�G�D�G�H�V��
correspondem à perda de crédito esperada resultante da diferença entre o  montante 
reconhecido inicialmente ao justo valor de cada posição e o valor atual dos  fluxos de caixa que 
se estimam recuperar relativamente a essa posição. 

 
- �F�D�U�W�H�L�U�D�V���G�H���´�S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J���O�R�D�Q�V�µ�����3�/�������S�D�U�D���H�Vtes ativos as perdas por imparidade resultam da 

classificação individual de cada ativo de acordo com o seu nível de risco de crédit o. Exceto nos 
casos em que seja feita uma análise individual, o valor realizável líquido é determinado com 
base num modelo de cálculo coletivo de perdas por imparidade, que consiste e m determinar 
e reconhecer as perdas de crédito esperadas avaliando o grupo/subgrup o de instrumentos 
financeiros de acordo com metodologias estandardizadas e parâmetros de risco para um 
conjunto de devedores com características similares tanto de perfil de risco do devedor como 
da respetiva operação de crédito. 

 
As variações positivas e negativas das perdas por imparidade acumuladas são apres entadas na 
Demonstração do Rendimento Integral em �´�,�P�S�D�U�L�G�D�G�H���G�R���F�U�p�G�L�W�R�µ�� 
 
As perdas por imparidade para cada nível de crédito são apuradas como se segue: 
 

- Nível 1: Sem risco de crédito significativo. As perdas por imparidade correspo ndem às perdas 
de crédito esperadas que resultem da probabilidade de incumprimento nos 1 2 meses 
seguintes à data de reporte. 

 
- Nível 2: Com risco de crédito significativo. As perdas por imparidade correspo ndem às perdas 

de crédito esperadas que resultem da probabilidade de incumprimento durante  o tempo 
remanescente da operação. 

 
- Nível 3: Incumprimento. As perdas por imparidade correspondem às perdas de cré dito 

esperadas durante o tempo remanescente da operação. 
 
�2�V���D�W�L�Y�R�V���V�m�R���F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�G�R�V���Q�R���Q�t�Y�H�O���G�H���´�U�L�V�F�R���G�H���F�U�p�G�L�W�R���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�R�µ���P�H�G�L�D�Q�W�H���D���R�E�V�H�U�Y�D�o�m�R���G�H���X�P��
dos seguintes critérios: 

- pagamento com mais de 30 dias e até 90 dias de atraso para devedores empresariais; 
- pagamento com mais de 15 dias e até 90 dias de atraso para devedores individuais; 
- situação em que se verifique redução de responsabilidade, extinção de respon sabilidade, 

reforço de garantias ou processos extrajudiciais para situações de incumprimento; 
- devedores com créditos registados na CRC como estando em mora há mais de 30  dias que 

representem mais de 10% do total dos créditos registadas na CRC; 
- outros critérios qualitativos obtidos através de análise individual. 
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�2�V���D�W�L�Y�R�V���V�m�R���F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�G�R�V���Q�R���Q�t�Y�H�O���G�H���´�L�Q�F�X�P�S�U�L�P�H�Q�W�R�µ���P�H�G�L�D�Q�W�H���D���R�E�V�H�U�Y�D�o�m�R���G�H���X�P���G�R�V���V�H�J�X�L�Q�W�H�V��
critérios: 

- pagamento com mais de 90 dias de atraso que excedem os seguintes limite s de materialidade: 
o - critério relativo: num montante superior a 1% do total da exposição dess es devedor; 
o - �F�U�L�W�p�U�L�R�� �D�E�V�R�O�X�W�R���� �������½�� �S�D�U�D�� �G�H�Y�H�G�R�U�H�V�� �L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�L�V�� �R�X�� �������½�� �S�D�U�D�� �G�H�Y�H�G�R�U�H�V��

empresariais; 
- para hipotecas, qualquer pagamento em atraso com mais de 90 dias; 
- situações com processos em fase de litigância, pré-litigância, PER ou SIREVE; 
- devedores com qualquer um dos seguintes registos na CRC: créditos desre conhecidos de 

ativo, créditos desreconhecidos de ativo em litigância judicial, créditos em mora há mais de 
90 dias, créditos vencidos em litigância judicial, que representem pelo meno s 10% do total da 
exposição; 

- devedores com créditos desreconhecidos do ativo do originador; 
- operações reestruturadas onde existir evidência de significativa deterioração do  risco de 

crédito devido a dificuldades financeiras do devedor; 
- operações sujeitas a análise individual em que a imparidade é superior a 20%. 

 
A Sociedade considera o seguinte para a transição entre níveis: 

- a reclassificação das operações de crédito de nível 3 para nível 2 observa uma quarentena de 
12 ou 3 meses, dependendo se a operação de crédito foi ou não reestruturada devido a 
dificuldades financeiras apresentadas pelo devedor, respetivamente, período durante o qual 
não devem existir condições elegíveis para transferência para o nível 3, ne m créditos vencidos 
durante mais de 30 dias; 

- no caso de reestruturações onde existe evidência de uma significativa det erioração do risco 
de crédito devido a dificuldades financeiras do devedor, o período de quarent ena é de 12 
meses após o vencimento da primeira prestação de capital, não podendo e xistir 
incumprimento; 

- no nível 2, um período de experiência de 15 meses é aplicado a operações de crédito que 
estavam previamente no nível 1, sendo esse período de 24 meses aplicado  para operações de 
créditos que estavam previamente no nível 3. 

 
O modelo de cálculo coletivo acima referido é baseado em vários fatores, nomeadamente: 

- na determinação da estimativa contratual dos fluxos de caixa dos ativos; 
- na experiência de perdas de créditos passadas em ativos com características similares; 
- na previsão das condições económicas futuras. 

 
�2�V���G�D�G�R�V���P�D�F�U�R�H�F�R�Q�y�P�L�F�R�V���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�G�R�V���S�H�O�D���6�R�F�L�H�G�D�G�H���I�R�U�D�P���I�R�U�Q�H�F�L�G�R�V���S�H�O�D���0�R�R�G�\�·�V���$�Q�D�O�\�W�L�F�V�� 
 
O modelo de cálculo coletivo é baseado na estimativa de fatores de risco  para o presente e futuro e 
incorpora o valor temporal do dinheiro. Assim, as variáveis macroeconómicas e os fat ores de risco 
são projetados para um período de 3 anos, seguido por um período de 2 anos de convergência. Estas 
projeções refletem uma estimativa do paradigma económico para um período razoável de  tempo, e o 
período de convergência reflete o período para o qual é considerado razoável es timar o impacto dos 
fatores macroeconómicos. 
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Os principais fatores de risco usados para medir as perdas de crédito esperadas no modelo de cálculo 
coletivo incluído das seguintes variáveis: 
 

- �3�U�R�E�D�E�L�O�L�G�D�G�H���G�H���L�Q�F�X�P�S�U�L�P�H�Q�W�R�������´probability of default �µ�����3�'��: corresponde à probabilidad e 
de um ativo entrar em incumprimento num dado limite temporal. Para a estimativa de PD, 
a Sociedade usa um modelo que permite estimar curvas de PD que incorporam pre visões de 
evolução macroeconómica através de: 

(i)  análise histórica do comportamento de carteiras de crédito similares do mesmo 
originador nos últimos 5 anos; 

(ii)  modelos macroeconómicos usando regressões múltiplas lineares, que 
consistem em estimar, por segmento, a regressão múltipla linear entre a 
informação histórica das PD cronológicas, obtidas da carteira de créditos do 
originador, e de um conjunto de dados macroeconómicos fornecidos pela 
�0�R�R�G�\�·�V���$�Q�D�O�\�W�L�F�V�����H 

(iii)  projeção de curvas marginais de PD, incluindo informação macroeconómica 
�I�X�W�X�U�H���W�D�P�E�p�P���I�R�U�Q�H�F�L�G�D���S�H�O�D���0�R�R�G�\�·�V���$�Q�D�O�\�W�L�F�V�� 

 
- Perda considerando i �Q�F�X�P�S�U�L�P�H�Q�W�R�������´loss given default �µ�����/�*�'��: corresponde à perda que é 

esperada que ocorra caso o ativo entre em incumprimento. A metodologia de cálculo  baseia-
se nos dados históricos dos fluxos de recuperação verificados em carteira de  créditos similares 
do originador durante os últimos 5 anos. 

 
- �(�[�S�R�V�L�o�m�R���D�R���L�Q�F�X�P�S�U�L�P�H�Q�W�R�������´exposure at default �µ�����(�$�'��: corresponde à exposição esperada 

caso o ativo entre em incumprimento. Esta componente é relevante para os ins trumentos 
financeiros que têm uma estrutura de amortização variável dependente da ut ilização do 
devedor. 

 
Os principais dados macroeconómicos usados são: PIB, Consumo Privado, Consu mo, Taxa de 
Desemprego, Índice Preços Consumidor, Rendimento Familiar, Euribor a 3 meses, Índ ice Preços 
Habitação e Procura Interna. 
 
A Sociedade avalia de forma prospetiva as perdas de crédito estimadas a ssociadas aos ativos 
financeiros, que constituem instrumentos de dívida, classificados ao custo amortizado e ao justo valor 
através de outro rendimento integral. A metodologia de imparidade aplicada tem em consideração o 
perfil de risco de crédito dos devedores, sendo aplicadas diferentes  abordagens consoante a natureza 
dos mesmos. 
 
Metodologias alternativas e a utilização de outros pressupostos e estimativas poderiam resultar em 
níveis diferentes das perdas por imparidade reconhecidas, com o consequent e impacto nos resultados 
da Sociedade. 
 
Impostos sobre os lucros 
 
Para determinar o montante global de impostos sobre os lucros foi neces sário efetuar determinadas 
interpretações e estimativas. Existem diversas transações e cálculos para os quais  a determinação 
dos impostos a pagar é incerta durante o ciclo normal de negócios. 
 
Outras interpretações e estimativas poderiam resultar num nível diferente de imp ostos sobre os 
lucros, correntes e diferidos, reconhecidos no exercício. 
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As Autoridades Fiscais Portuguesas têm a possibilidade de rever o cálculo da mat éria coletável 
efetuado pela Sociedade durante um período de quatro ou seis anos, indep endentemente de haver 
prejuízos reportáveis. Desta forma, é possível que haja correções à matéria cole tável, resultantes 
principalmente de diferenças na interpretação da legislação fiscal. No entanto, é  convicção do 
Conselho de Administração da Sociedade, que eventuais correções aos imposto s sobre lucros não têm 
impacto material nas demonstrações financeiras. 
 
Justo valor dos instrumentos financeiros derivados 
 
O justo valor é baseado em cotações de mercado, quando disponíveis, e na sua ausência é determinado 
com base na utilização de preços de transações recentes, semelhantes e real izadas em condições de 
mercado ou com base em metodologias de avaliação, baseadas em técnicas de fluxos de caixa futuros 
descontados considerando as condições de mercado, o efeito do tempo, a curva de rentabilidade e 
fatores de volatilidade. Estas metodologias podem requerer a utilização de  pressupostos ou 
julgamentos na estimativa do justo valor. 
 
Consequentemente, a utilização de diferentes metodologias ou de diferen tes pressupostos ou 
julgamentos na aplicação de determinado modelo poderiam originar resultados financeiros diferentes 
daqueles reportados. 
 

1.12 Adoção de novas (IA S/I FRS) ou revisão de norm as já emi t idas 
 

1.12.1 Norm as Adotadas (Novas ou Revistas)  
 
No decorrer do exercício de 2020 a Sociedade adotou na preparação das suas demonstrações 
financeiras as normas e interpretações emitidas pelo IASB e pelo IFRIC, respetivamente, desde que 
endossadas pela União Europeia, com aplicação em exercícios económicos iniciados em ou após 1 de 
janeiro de 20 20: 
 

 
 
A adoção destas normas não teve impacto significativo nas demonstrações financeiras. 
 
 

1.12.2 Norm as, In terp retações, Emendas e Revisões que ir ão entrar  em vigor em Ex ercícios Futuros 
 
As seguintes normas, interpretações, emendas e revisões, com aplicação obrigató ria em exercícios 
económicos futuros, foram, até à data de aprovação destas demonstrações f inanceiras, adotadas 
(endorsed) pela União Europeia: 
 

Norma / Interpretação
Data de
emissão

Regulamento
da U.E.

Aplicável nos 
exercícios iniciados 

em ou após

IFRS 3 - Concentrações de Atividades Empresariais (Emenda) 22-10-2018 2020/551 01-01-2020

IAS 1 - Definição de material (Emenda) 31-10-2018 2019/2075 01-01-2020

IAS 8 - Definição de material (Emenda) 31-10-2018 2019/2075 01-01-2020

IFRS 9 - Reforma dos índices de referência das taxas de juro fase 1 (Emenda) 26-09-2019 2020/34 01-01-2020

IAS 39 - Reforma dos índices de referência das taxas de juro fase 1 (Emenda) 26-09-2019 2020/34 01-01-2020

IFRS 7 - Reforma dos índices de referência das taxas de juro fase 1 (Emenda) 26-09-2019 2020/34 01-01-2020
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Estas normas irão entrar em vigor em exercícios futuros e, como tal, não f oram aplicadas pela 
Sociedade no exercício findo em 31 de dezembro de 2020. A Sociedade estima que a adoção destas 
normas não irá ter impacto significativo nas demonstrações financeiras da Sociedade. 
 

1.12.3 Norm as, In terp retações, Emendas e Revisões ainda não adot adas pela União Europeia 
 
As seguintes normas, interpretações, emendas e revisões, com aplicação obrigató ria em exercícios 
económicos futuros, não foram, até à data de aprovação destas demonst rações financeiras, adotadas 
(endorsed) pela União Europeia: 
 

 

 
 
Estas normas não foram ainda adotadas (endorsed) pela União Europeia e, como tal, não foram 
aplicadas pela Sociedade no exercício findo em 31 de dezembro de 20 20. A Sociedade estima que a 
adoção destas normas não irá ter impacto significativo nas demonstrações financeiras da Sociedade.  

 
  

Norma / Interpretação
Data de
emissão

Regulamento
da U.E.

Aplicável nos 
exercícios iniciados 

em ou após

IFRS 9 - Reforma dos índices de referência das taxas de juro fase 2 (Emenda) 27-08-2020 2021/25 01-01-2021

IAS 39 - Reforma dos índices de referência das taxas de juro fase 2 (Emenda) 27-08-2020 2021/25 01-01-2021

IFRS 7 - Reforma dos índices de referência das taxas de juro fase 2 (Emenda) 27-08-2020 2021/25 01-01-2021

Norma / Interpretação
Data de
emissão

Aplicável nos 
exercícios iniciados 

em ou após

IFRS 17 - Contratos de Seguros 18-05-2017 01-01-2023

IAS 1 - Apresentação de Demonstrações Financeiras: classificação de passivos correntes e não 
correntes (Emenda)

23-01-2020 01-01-2023

IFRS 3 - Concentrações de Atividades Empresariais (Emenda) 14-05-2020 01-01-2022

IFRS 3 - Concentrações de Atividades Empresariais: Referências à Estrutura Conceptual(Emenda) 14-05-2020 01-01-2022

IAS 16 - Activos Fixos Tangíveis (Emenda) 14-05-2020 01-01-2022

IAS 37 - Provisões, Passivos Contingentes e Activos Contingentes (Emenda) 14-05-2020 01-01-2022

IAS 37 - Provisões, Passivos Contingentes e Activos Contingentes: Contratos onorosos - custos de 
cumprir com um contrato (Emenda)

14-05-2020 01-01-2022

IFRS 9 - Instrumentos Financeiros (Melhorias anuais das normas IFRS ciclo 2018-2020) 14-05-2020 01-01-2022

IFRS 16 - Locações (Melhorias anuais das normas IFRS ciclo 2018-2020) 14-05-2020 01-01-2022

IFRS 17 - Contratos de Seguros (Emenda) 25-06-2020 01-01-2023

IAS 1 - Apresentação de Demonstrações Financeiras: classificação de passivos correntes e não 
correntes - Diferimento da data de efetivação(Emenda)

15-07-2020 01-01-2023
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2. Margem financeira 
 

Em 31 de dezembro de 2020 e 2019, esta rubrica é analisada como segue: 
 

 
 

O detalhe dos valores por operação é analisado na nota 20. 
 

 

3. Vendas 
 
Em 31 de dezembro de 2020 e 2019, esta rubrica é analisada como segue: 
 

 

 
 

O detalhe dos valores por operação é analisado na nota 20. 
 

  

Oper ações Ger al Tot al Oper ações Ger al Tot al

Juros e proveitos 
equiparados:

Juros de crédito de clientes 103.125 10 103.135 44.719 5 44.724 p

103.125 10 103.135 44.719 5 44.724 

Juros e custos 
equiparados:

Juros de titulos de divida 
emitida 45.153 - 45.153 21.864 - 21.864 

Outros Juros 92 - 92 - - - 

45.245 - 45.245 21.864 - 21.864 

Margem Financeira 57.881 10 57.891 22.855 5 22.860 

(Eur os '000)
31-12-2020 31-12-2019

(Eur os '000)

Oper ações Ger al Tot al Oper ações Ger al Tot al

Imóveis 257 - 257 - - - 

257 - 257 - - - 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)
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4. Custo da mercadoria vendida 
 
Em 31 de dezembro de 2020 e 2019, esta rubrica é analisada como segue: 
 

 
 

O detalhe dos valores por operação é analisado na nota 20. 
 
 

5. Resultados de serviços e comissões 
 
Em 31 de dezembro de 2020 e 2019, esta rubrica é analisada como segue: 
 

 
 

O aumento da rubrica face ao ano anterior deve-se sobretudo ao aumento d o número médio de 
operações. 

  

Oper ações Ger al Tot al Oper ações Ger al Tot al

Imóveis 221 - 221 - - - 

221 - 221 - - - 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Oper ações Ger al Tot al Oper ações Ger al Tot al

Serviços e comissões recebidas:
    Management Fees - 1.134 1.134 - 800 800 

Serviços e comissões pagas:
    Management Fees - 109 109 - 193 193 

- 1.025 1.025 - 607 607 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)
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6. Resultados em operações de negociação e de cobertura 
 
Em 31 de dezembro de 2020 e 2019, esta rubrica é analisada como segue: 

 

 
 

 
O detalhe dos valores por operação é analisado na nota 20. 

 
  

Oper ações Ger al Tot al Oper ações Ger al Tot al

Lucros em operações 
financeiras:

Operações com 
instrumentos de negociação
   Swaps - - - - - - 
Outros proveitos e ganhos em 
operações financeiras
   Reflexo imparidade 41.516 - 41.516 55.538 - 55.538 
   Outros 134 - 134 74 - 74 

41.650 - 41.650 55.612 - 55.612 

Prejuízos em operações 
financeiras:

Operações com 
instrumentos de negociação
   Swaps 70 - 70 366 - 366 
Outros custos e perdas 
em operações financeiras
   Reflexo imparidade 9.897 - 9.897 - - - 
   Outros 82.260 - 82.260 14.221 - 14.221 

92.227 - 92.227 14.587 - 14.587 
Resultados liquidos 

em operações financeiras (50.577) - (50.577) 41.025 - 41.025 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)
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7. Outros gastos administrativos 
 
Em 31 de dezembro de 2020 e 2019, esta rubrica é analisada como segue: 

 

  
O � Śervicing fee �µ refere-se aos montantes cobrados pelos � Śervicers �µ (entidade que está responsável 
pela gestão dos créditos) às operações pela gestão, nomeadamente a sua cobrança e recuperação em 
caso de incumprimento. 
 
O � Ḿanagement fee �µ refere-se aos montantes cobrados pel �D���$�U�H�V���/�X�V�L�W�D�Q�L�����Q�D���T�X�D�O�L�G�D�G�H���G�H���´Issuer �µ�� 
a cada uma das operações, no âmbito da gestão das mesmas. 
 
�2�V���P�R�Q�W�D�Q�W�H�V���D�S�U�H�V�H�Q�W�D�G�R�V���H�P���´�2�X�W�U�R�V�µ���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�P���V�R�E�U�H�W�X�G�R���D���U�H�G�p�E�L�W�R�V���G�H���J�D�V�W�R�V���S�H�O�R�V���´�$�V�V�H�W��
�0�D�Q�D�J�H�U�V�µ���Q�R���k�P�E�L�W�R���G�R���´�$�V�V�H�W���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���$�J�U�H�H�P�H�Q�W�µ���G�H��cada operação. 
 
O detalhe dos valores por operação é analisado na nota 20. 
 

  

Oper ações Ger al Tot al Oper ações Ger al Tot al

Contencioso e notariado 968 - 968 3.253 - 3.253 

Trabalhos especializados:
Servicing Fee 6.913 - 6.913 3.422 - 3.422 

Management Fee 1.135 - 1.135 800 - 800 
Contabilidade 2 44 46 - 32 32 

Auditoria 68 29 97 45 18 63 
Advogados e solicitadores 1.258 24 1.282 693 38 731 

Brokers 165 - 165 
Conselho fiscal - 4 4 - 6 6 

Licenca Navision - - - - 1 1 
Consultoria 420 6 426 - - - 

Outros 172 1 173 - - - 
Agent Bank Fee 145 - 145 71 - 71 

Comunicação 20 - 20 50 - 50 
Outros 510 - 510 9 - 9 

Outros gastos administrativos 11.776 108 11.884 8.343 95 8.438 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)
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8. Disponibilidades e Aplicações em instituições de crédito 
 
Em 31 de dezembro de 2020 e 2019, esta rubrica é analisada como segue: 
 

 
 
A rubrica Depósitos à ordem �² Operações inclui os valores a entregar no âmbito das operações de 
acordo com o � ẃaterfall �µ das mesmas. 
 
O detalhe dos valores por operação é analisado na nota 20. 

 

 

9. Crédito a clientes 
 
Em 31 de dezembro de 2020 e 2019, os valores a receber por conta de crédito a clientes que está 
subjacente à operação de titularização, podem ser analisados como segue: 
 

 
 
A Imparidade do crédito regista a estimativa de perdas incorridas à data de fim do exercício 
determinadas com base na política contabilística apresentada na nota 1.2.1.  
 
A análise das características dos portfolios das diversas operações e da imparidade  associada é 
analisada por operação na nota 20. Conforme referido na nota 20 e face às características das 
operações, a imparidade deve ser analisada em conjunto com a nota 12 �² Títulos de dívida emitidos. 

 
  

Oper ações Ger al Tot al Oper ações Ger al Tot al

Depósitos à ordem 88.155 1.099 89.254 27.408 304 27.712 

88.155 1.099 89.254 27.408 304 27.712 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Oper ações Ger al Tot al Oper ações Ger al Tot al

Credito e juros 
periodificados

1.711.224 - 1.711.224 289.702 - 289.702 

Imparidade (87.156) - (87.156) (55.537) - (55.537)

1.624.068 - 1.624.068 234.165 - 234.165 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)
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Os movimentos da imparidade para riscos de crédito são analisados como se segue: 
 

 
 
Os movimentos da imparidade para riscos de crédito são analisados como segue com o detalhe da 
Demonstração de Resultados e de Outro Rendimentos Integral: 
 

  
 
O detalhe dos valores por operação é analisado na nota 20. 
 
Os valores de Alterações nas perdas de crédito estimadas e Write-off s são registados por contrapartida 
do valor bruto dos Créditos e juros periodificados. 

  

Oper ações Ger al Tot al Oper ações Ger al Tot al

Imparidade para crédito:
    Saldo em 1 janeiro 55.537 - 55.537 - - - 
    Dotação do exercício 41.515 - 41.515 55.537 - 55.537 
    Reversão do exercício (9.896) - (9.896) - - - 

87.156 - 87.156 55.537 - 55.537 

(Eur os '000) (Eur os '000)
31-12-2020 31-12-2019

Oper ações Ger al T ot al Oper ações Ger al T ot al

    Dotação do exercício (41 515) - (41 515) (55 537) - (55 537)

    Reversão do exercício 9 896 - 9 896 - - - 

Alterações nas perdas de 
crédito estimadas

43 727 - 43 727 - - - 

Write-offs (7 038) - (7 038) - - - 

5 071 - 5 071 (55 537) - (55 537)

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eu r os '000)
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10. Inventários 
 

Em 31 de dezembro de 2020 e 2019, esta rubrica é analisada como segue: 
 

 
 

 

 
 
Os movimentos da imparidade de inventários são analisados como se segue: 
 

 
 
A rubrica de Inventários regista o valor de compra dos inventários, acrescido dos custo s de aquisição 
e da capitalização dos custos deduzido das imparidades existentes. 

 
O detalhe dos valores por operação é analisado na nota 20. 

 

  

Oper ações Ger al Tot al Oper ações Ger al Tot al

Imóveis:
Moradia 5.808 - 5.808 - - - 

Apartamento 4.749 - 4.749 - - - 
Terreno 1.635 - 1.635 - - - 

Armazém 612 - 612 - - - 
Loja 566 - 566 - - - 

Edifício 202 - 202 - - - 
Industrial 172 - 172 - - - 
Escritório 155 - 155 - - - 

Parqueamento 22 - 22 - - - 

13.921 - 13.921 - - - 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Oper ações Ger al Tot al Oper ações Ger al Tot al

Imóveis 14.556 - 14.556 - - - 
Imparidade (635) - (635) - - - 

13.921 - 13.921 - - - 

(Eur os '000) (Eur os '000)
31-12-2020 31-12-2019

Oper ações Ger al Tot al Oper ações Ger al Tot al

Imparidade de Inventários
Saldo em 1 de janeiro - - - - - - 
Dotações do exercício 635 - 635 - - - 

635 - 635 - - - 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)
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11. Outros ativos 

 
Em 31 de dezembro de 2020 e 2019, esta rubrica é analisada como segue: 
 

 
 

Em 31 de dezembro de 2020 e 2019, a rubrica Outros devedores �² Operações inclui sobretudo valores 
a receber de diversas entidades a título de depósitos de preço, �Y�D�O�R�U�H�V���D���U�H�F�H�E�H�U���G�R�V���´�$�V�V�H�W���0�D�Q�D�J�H�U�V�µ��
�D�� �W�t�W�X�O�R�� �G�H�� �F�H�V�V�}�H�V�� �G�H�� �F�U�p�G�L�W�R�V�� �Q�R�� �k�P�E�L�W�R�� �G�R�V�� �U�H�V�S�H�W�L�Y�R�V�� �´�$�V�V�H�W�� �0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �$�J�U�H�H�P�H�Q�W�V�µ�� �H�� �D�L�Q�G�D��
valores a receber dos originadores relativos a montantes pagos por devedo res que apenas foram 
transferidos para a Sociedade no início do ano seguinte. 

Em 31 de dezembro de 2020 e 2019, a rubrica Outros devedores �² Geral regista valores a receber pela 
Ares Lusitani das operações, estando estes montantes também registados na rubrica Outros credores 
�² Operações como valores a pagar pelas operações à Ares Lusitani, conforme referido na nota 20. 

A 31 de dezembro de 2019 o �Y�D�O�R�U���G�H���´�F�D�V�K���S�R�R�O�L�Q�J�µ���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�Ge ao montante a receber da acionista 
Hipoges Iberia, S.L., que tinha maturidade inferior a um ano e venc ia juros a taxas de mercado. 

O detalhe dos valores por operação é analisado na nota 20. 

  

Oper ações Ger al Tot al Oper ações Ger al Tot al

Opção de taxa de juro 39 - 39 109 - 109 
Outros devedores 24.482 287 24.769 7.317 148 7.465 

Cash pooling - - - - 1.055 1.055 
Acréscimos de rendimentos 5 66 71 - 54 54 

Gastos diferidos 275 3 278 96 - 96 

24.801 356 25.157 7.522 1.257 8.779 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)



Ares Lusitani �² STC, S.A. 
Notas às Demonstrações Financeiras 

31 de dezembro de 2020 

29 
 

 

12. Títulos de dívida emitidos 
 
Em 31 de dezembro de 2020 e 2019, esta rubrica é analisada como segue: 
 

 
  
Em Outros está registado o acréscimo / (decréscimo) estimado no valor a ree mbolsar das obrigações, 
resultante da diferença entre os ativos e passivos de cada operação, co nforme referido na nota 20 e de 
acordo com o disposto na política contabilística apresentada na nota 1. 2.2. Face à natureza das 
operações este montante deverá ser analisado em conjunto com a imparidade de cré dito referida na 
nota 9 �² Crédito a clientes. 
 
O detalhe dos valores por operação é apresentado na nota 20. 
 

  

Oper ações Ger al Tot al Oper ações Ger al Tot al

Empréstimos Obrigacionistas:

  Obrigações de titularização 1.680.863 - 1.680.863 300.313 - 300.313 

  Juros períodificados 9.242 - 9.242 5.864 - 5.864 

  Prémio de emissão 15.560 - 15.560 2.061 - 2.061 

  Outros 9.366 - 9.366 (41.276) - (41.276)

1.715.031 - 1.715.031 266.962 - 266.962 

(Eur os '000) (Eur os '000)
31-12-2020 31-12-2019
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13. Outros passivos 
 
Em 31 de dezembro de 2020 e 2019, esta rubrica é analisada como segue: 
 

 
 

�2���D�X�P�H�Q�W�R���G�R�V���´�2�X�W�U�R�V���F�U�H�G�R�U�H�V�µ���I�D�F�H���D�R���D�Q�R���D�Q�W�H�U�L�R�U���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H���V�R�E�U�H�W�X�G�R���j�V���S�U�H�V�W�D�o�}�H�V���G�H������������
do plano de �S�D�J�D�P�H�Q�W�R���G�R���F�X�V�W�R���G�H���D�T�X�L�V�L�o�m�R���G�D���R�S�H�U�D�o�m�R���´�3�U�R�M�H�F�W���1�D�W�D���,�,�µ�� 
 
O detalhe dos valores por operação é analisado na nota 20. 

 

14. Capital 
 
Conforme referido na nota 1.1, o capital social da Sociedade é de Euros 25 0.000, representado por 
250.000 ações nominativas de 1 euro de valor nominal, detidas a 100%, e m 31 de dezembro de 2020, 
pela sociedade Hipoges Iberia S.L., que integra o Grupo Hipoges Iberia. 
 
No âmbito de deliberações da Assembleia-Geral foram realizadas em 2019 prestações acessórias de 
capital pelo acionista único da Sociedade no montante total de Euros 510.000,  tendo as mesmas sido 
totalmente reembolsadas em 2020. 
 
De acordo com a deliberação da Assembleia-Geral datada de 28 de maio de 2020, a Socie dade procedeu 
à distribuição de dividendos no montante de Euros 363.000. 
 
À data de 31 de dezembro de 2020, os Fundos Próprios da Sociedade, tal como definidos no 
Regulamento da CMVM nº 12/2002, cumpriam com o disposto no Artigo 43º do De creto-Lei nº 453/99 
de 5 de novembro, na sua versão atualmente em vigor, e totalizavam Euros 997.231,29 (31 de 
dezembro de 2019: Euros 1.151.311,77). 
 

Oper ações Ger al Tot al Oper ações Ger al Tot al

Fornecedores 458 128 586 379 18 397 

Estado e outros entes públicos
- 142 142 15 109 124 

Outros credores 33.605 - 33.605 368 - 368 

Acréscimos de gastos:
                            Auditoria - - - - 18 18 
                            Contabilidade - 6 6 - 1 1 
                            Servicing Fee 989 - 989 1.004 - 1.004 
                            Management Fee 189 13 201 50 193 243 
                            Agent Bank Fee 28 - 28 23 - 23 
                            Conselho fiscal - - - - 6 6 
                            Outros 646 - 646 294 - 294 
Rendimentos diferidos:
                            Management Fee - 169 169 - 65 65 

35.915 458 36.372 2.133 410 2.543 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)
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15. Reservas e resultados acumulados 
 
Em 31 de dezembro de 2020 e 2019, esta rubrica é analisada como segue: 

 

 
 
De acordo com a deliberação da Assembleia-Geral datada de 31 de março de 2020, a Sociedade 
procedeu à aprovação da proposta de aplicação dos resultados do exercício de 2019, que consistiu na 
transferência de Euros 20.431,78 (vinte mil quatrocentos e trinta e um e set enta e oito cêntimos) para 
Reservas legais, Euros 17.323,80 (dezassete mil trezentos e vinte e três  euros e oitenta cêntimos) para 
Resultados Transitados e Euros 370.879,96 (trezentos e setenta mil oitocen tos e setenta e nove euros 
e noventa e seis cêntimos) para Reservas livres. 

 
Nos termos da legislação portuguesa, a Sociedade deverá reforçar anualmente a reserva legal em pelo 
menos 5% dos lucros líquidos anuais, até à concorrência de 20% do capital s ocial, não podendo 
normalmente esta reserva ser distribuída. 

  

Reservas legais - 20 20 - - - 

- 8 8 - (17) (17)

Resultado do exercicio - 719 719 - 409 409 

- 747 747 - 391 391 

Reservas livres e 
resultados acumulados

Tot al

31-12-2020
(Eur os '000)

31-12-2019
(Eur os '000)

Oper ações Ger al Tot al Oper ações Ger al
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16. Justo valor 
 
O justo valor tem como base as cotações de mercado, sempre que estas se encontrem disponíveis. Caso 
estas não existam, o justo valor é estimado através de modelos intern os baseados em técnicas de 
desconto de fluxos de caixa. A geração de fluxos de caixa dos diferentes instrumentos é feita com base 
nas respetivas car aterísticas financeiras e as taxas de desconto utilizadas incorporam quer a curva 
de taxas de juro de mercado, quer as atuais condições da política de � ṕricing �µ. 
 
Assim, o justo valor encontra-se influenciado por parâmetros utilizados no mo delo de avaliação, que 
necessariamente incorporam algum grau de subjetividade, e reflet e exclusivamente o valor atribuído 
aos diferentes instrumentos financeiros. Ignora, no entanto, f atores de natureza prospetiva, como por 
exemplo a evolução futura de negócio. 
 
De seguida, são apresentados os principais métodos e pressupostos  utilizados na estimativa do justo 
valor dos ativos e passivos financeiros: 
 
Disponibilidades, Aplicações e Recursos em Instituições de Crédito 
 
Atendendo ao prazo extremamente curto associado a estes instrumentos fin anceiros, o valor da 
demonstração da posição financeira é uma razoável estimativa do seu justo valor. 
 
Ativos financeiros detidos para negociação e Passivos financeiros detidos para negociação 
 
Estes instrumentos financeiros estão contabilizados ao justo valor. O just o valor tem como base as 
cotações de mercado, sempre que estas se encontrem disponíveis. Caso estas não existam, o cálculo 
do justo valor assenta na utilização de modelos numéricos, baseados em técnicas de desconto de fluxo 
de caixa que, para estimar o justo valor, utilizam as curvas de taxa de j uro de mercado ajustadas 
pelos fatores associados, predominantemente o risco de crédito e risco de liquidez, dete rminados de 
acordo com as condições de mercado e prazos respetivos. 
 
Créditos a clientes  
 
O justo valor destes instrumentos financeiros é calculado com base na atualização dos fluxos de caixa 
de capital e juros esperados no futuro para os referidos instrument os. Considera-se que os pagamentos 
de prestações ocorrem nas datas contratualmente definidas. A taxa de d esconto utilizada é a que 
reflete as taxas atuais de mercado para cada uma das classes homogéneas deste tipo de instrume ntos 
e com maturidade residual semelhante. 
 
Os principais f atores que determinam que o justo valor do crédito seja diferente do s eu custo 
amortizado líquido de perdas por imparidade são a variação de � śpread�µ de crédito e do risco de taxa 
de juro. 
 
Dado que estes ativos estão di retamente relacionados com os passivos financeiros de cada operação, 
o eventual impacto da variação do risco taxa de juro e do � śpread�µ de crédito nos ativos financeiros é 
refletido na variação do risco taxa de juro implícito dos passivos financeiros, ad icionado do justo valor 
dos derivados, quando aplicável. 
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Títulos de dívida emitidos  
 
O justo valor dos títulos de dívida das operações de securitização re flete o valor dos restantes ativo s 
e passivos na medida em que qualquer excesso dos valores gerados pelos at ivos será pago ao detentor 
das obrigações e qualquer insuficiência será assumida pelo mesmo na data de c ancelamento daquelas. 
 
 

17. Partes relacionadas 
 

A Sociedade é detida (100%) pela Hipoges Iberia S.L., que integra o Grupo Hipoges Iberia. 
 
As seguintes operações de titularização têm títulos de dívida emitidos que fo ram subscritos pelas 
seguintes partes relacionadas: 
- �2�S�H�U�D�o�m�R���´�/�L�V�E�R�Q�µ����Blairsville, S.L.U. 
 
As seguintes o�S�H�U�D�o�}�H�V���G�H���W�L�W�X�O�D�U�L�]�D�o�m�R���W�r�P���F�R�P�R���´�6�H�U�Y�L�F�H�U�µ�������´�%�D�F�N-�X�S���6�H�U�Y�L�F�H�U�µ��a parte relacionada 
HG PT, S.A.: 
- �2�S�H�U�D�o�m�R���´�/�L�V�E�R�Q�µ  Servicer  
- �2�S�H�U�D�o�m�R���´�3�U�R�M�H�F�W���1�D�W�D�µ Servicer  
- �2�S�H�U�D�o�m�R���´�(�P�E�R�µ  Back-up Servicer  
 
Em 31 de dezembro de 2020 e 2019 os saldos com partes relacionadas são apresentados como se segue: 
 

  
 

  

Oper ações Ger al Tot al

31-12-2020 31-12-2019 31-12-2020 31-12-2019 31-12-2020 31-12-2019

(Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) ( Euros '000)

Hipoges Iberia, S.L. - - 4 1.055 4 1.055

Outros ativos - - 4 1.055 4 1.055

Blairsville, S.L.U. (123) (152) - - (123) (152)

Títulos de dívida emitidos (123) (152) - - (123) (152)

Hipoges Iberia, S.L. - - (13) (193) (13) (193)

HG PT, S.A. (565) (745) - - (565) (745)

Outros passivos (565) (745) (13) (193) (577) (938)

Hipoges Iberia, S.L. - - - (510) - (510)

Prestações acessórias - - - (510) - (510)
(688) (897) (8) 352 (696) (545)
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Nos exercícios findos em 31 de dezembro de 2020 e 2019 as transações com partes relacionadas são 
apresentadas como se segue: 
 

 
 

 

18. Gestão de riscos 
 
Os principais tipos de risco são detalhados de seguida: 
 
Crédito �² O risco de crédito encontra-se associado ao grau de incerteza dos retorn os esperados, por 
incapacidade quer do tomador do empréstimo (e do seu garante, se existir), que r do emissor de um 
título ou da contraparte de um contrato em cumprir as suas obrigações. 
 
Mercado �² O conceito de risco de mercado reflete a perda potencial que pode ser registada por uma 
determinada carteira em resultado de alterações de taxas (de juro e de câmbio ) e/ou dos preços dos 
diferentes instrumentos financeiros que a compõem, considerando quer as correlações existentes 
entre eles, quer as respetivas volatilidades. 
 
Liquidez �² O risco de liquidez reflete a possibilidade da Sociedade incorrer em perdas significativas 
decorrentes de uma degradação das condições de financiamento (risco de financiame nto) e/ou de 
venda dos seus ativos por valores inferiores aos valores de mercado (ris co de liquidez de mercado), no 
âmbito do cumprimento das suas obrigações no momento do respetivo vencimento. 
 
Operacional - Risco operacional resulta da perda potencial resultante de fal has ou inadequações nos 
processos internos, nas pessoas ou nos sistemas, ou ainda as perdas potenciais resultantes de eventos 
externos. 

 
Segmento Geral  
 
A Sociedade desenvolve uma at ividade instrumental no âmbito do Grupo Hipoges, sendo a gestão dos  
riscos do negócio efetuada de forma centralizada. O segmento Geral da So ciedade, face à at ividade 
que desenvolve e aos ativos e passivos que a compõem não está exposto de forma significativa aos 
principais tipos de riscos financeiros �² risco de crédito, de taxa de juro, de taxa de câmbio, de preço 
(� équity �µ e � ćommodity �µ) e de liquidez. 
 

Oper ações Ger al Tot al

31-12-2020 31-12-2019 31-12-2020 31-12-2019 31-12-2020 31-12-2019

(Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) ( Euros '000)

Hipoges Iberia, S.L. - - 10 5 10 5

Juros e proveitos equiparados - - 10 5 10 5

Blairsville, S.L.U. (307) (283) - - (307) (283)

Juros e custos equiparados (307) (283) - - (307) (283)

Hipoges Iberia, S.L. - - (109) (193) (109) (193)

Resultados de serviços e comissões - - (109) (193) (109) (193)

HG PT, S.A. (4.126) (1.818) - - (4.126) (1.818)

Obvious Frequence, Lda (55) - - - (55) -

Outros gastos administrativos (4.181) (1.818) - - (4.181 ) (1.818)
(4.488) (2.101) (99) (188) (4.587) (2.289)
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A abordagem à gestão do risco operacional está suportada pela estrutura d e processos de negócio 
definida no Manual de controlo interno e nos estatutos da Ares Lusitani. 
 
Operações 
 
Como definido nas � Óffering Circular �µ das operações, os créditos adquiridos têm que cumprir um 
conjunto de requisitos quer na data de aquisição quer ao longo da vida da operação , sob pena de serem 
substituídos ou dos originadores terem de efetuar pagamentos compens atórios às operações. Os 
� Śervicing Agreements �µ contratados para todas as operações garantem que entidades terceiras 
especializadas desenvolvam procedimentos de modo a gerir e controlar o risco  de crédito, 
nomeadamente garantindo os recebimentos, identificando situações de incumprimen to e gerindo as 
recuperações de crédito. 
 
Os ativos e passivos, e custos e proveitos das operações são denominados na sua quase totalidade em 
Euros, não estando assim estas operações expostas a risco cambial direto. Não existem instrumento s 
financeiros nas operações expostos ao risco preço.  
   
Em relação ao risco de liquidez, as operações possuem � ĺiquidity agr ee�P�H�Q�W�V�µ com instituições de 
crédito de modo a suprirem eventuais problemas pontuais de liquidez. 
 
De referir que, no caso das operações, as eventuais perdas resultantes dos  riscos acima expostos não 
têm impacto nos resultados da Sociedade, sendo assumidas pelos detentore s das obrigações. Todos os 
instrumentos de gestão / minimização de risco estão estipulados nos � Óffering Circular �µ de cada uma 
das operações. 

 

19. Contas extrapatrimoniais 
 

  

 

 

20. Análise detalhada das operações 
 
De seguida são apresentadas em detalhe cada uma das operações. 
 
A Demonstração do Rendimento Integral e a Demonstração da Posição Financeira d e cada uma das 
operações são apresentados nas páginas seguintes. 
 
 

Oper ações Ger al T ot al

31-12-2020 31-12-2019 31-12-2020 31-12-2019 31-12-2020 31-12-2019

(Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros ' 000) (Euros '000)

Garantias reais 2 894 770 563 207 - - 2 894 770 563 207
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Ares Lu si tani �² STC, S.A.  
 

Demonstração do Rendimento In tegra l detalhad o por operação 
para o ano find o em 31 de dezembro de 2020 

 
 

 

N ot as 31-dez-20 31-dez-19 31-dez-20 31-dez-19 31-dez-20 31-dez-19

(Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros ' 000) (Euros '000)

Juros e proveitos equiparados 4 707 11.137 9.694 74.971 34.318 

Juros e custos equiparados (307) (283) (3.054) (2.221) (38.882) (19.360)

Margem financeira 20 (303) 424 8.083 7.473 36.089 14.958 

Vendas 20 - - - - 257 -                 
Custo da mercadoria vendida 20 - - - - (221) -                 

Resultados em operações de negociação e de cobertura 20 29 (107) (2.953) (1.492) (56.547) 42.624           
Resultados de ativos e passivos ao justo valor atrav és de resultados - - - - - -                 

Outros custos / proveitos de exploração - - - - - -                 

Outros gastos administrativos 20 (151) (102) (3.576) (3.694) (6.307) (4.547)            

   Total de proveito / (custos) operacionais (121) (209) (6.529) (5.186) (62.818) 38.077 

Imparidade do crédito 20 424 (215) (1.554) (2.287) 27.364 (53.035)
Imparidade de Inventários 20 - - - - (635) -                 

   Resultado operacional - - - - - - 

   Resultado antes de impostos - - - - - - 

   Impostos sobre lucros - - - - - - 

   Resultado do exercício - - - - - - 

   Outros Rendimentos e Custos - - - - - 

   Tot al  do Rendiment o I nt egr al  do per íodo - - - - - - 

L i sbon Gaia Finance Pr oject  N at a
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Ares Lu si tani �² STC, S.A.  
 

Demonstração do Rendimento In tegra l detalhad o por operação 
para o ano find o em 31 de dezembro de 2020 

 
 

 

Pr oject  N at a I I Cavacas L or d I I Embo

N ot as 31-dez-20 31-dez-20 31-dez-20 31-dez-20 31-dez-20 31-dez-19

(Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros ' 000) (Euros '000)

Juros e proveitos equiparados 12.780 625 2.023 1.585 103.125 44.719 

Juros e custos equiparados (2.449) (189) (364) - (45.245) (21.864)

Margem financeira 20 10.331 435 1.660 1.585 57.881 22.855 

Vendas 20 - - - - 257 - 
Custo da mercadoria vendida 20 - - - - (221) - 

Resultados em operações de negociação e de cobertura 20 12.847 (3.261) (638) (54) (50.577) 41.025 
Resultados de ativos e passivos ao justo valor atrav és de resultados - - - - - - 

Outros custos / proveitos de exploração - - - - - - 

Outros gastos administrativos 20 (1.058) (165) (193) (326) (11.776) (8.343)

   Total de proveito / (custos) operacionais 11.789 (3.425) (832) (380) (62.317) 32.682 

Imparidade do crédito 20 (22.120) 2.990 (828) (1.206) 5.071 (55.537)
Imparidade de Inventários 20 - - - - (635) - 

   Resultado operacional - - - - - - 

   Resultado antes de impostos - - - - - - 

   Impostos sobre lucros - - - - - - 

   Resultado do exercício - - - - - - 

   Outros Rendimentos e Custos - - - - - - 

   Tot al  do Rendiment o I nt egr al  do per íodo - - - - - - 

Tot al  Oper ações
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Ares Lu si tani �² STC, S.A.  
 

Demonstração da Posição Finan ceir a detalhad a por operação em 31 de dezembro de 2020 
 
 

 

N ot as 31-dez-20 31-dez-19 31-dez-20 31-dez-19 31-dez-20 31-dez-19

At i vo (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros ' 000) (Euros '000)

Disponibilidades e Aplicações em instituições de cr édito 20 101 188 4.601 6.546 20.231 20.674 

Crédito a clientes 20 - - 46.277 56.621 260.759 177.544 

Inventários 20 - - - - 13.921 - 

Outros ativos 20 62 9 317 1.338 21.306 6.175 

   Total do Ativo 163 197 51.194 64.505 316.217 204.393

Passivo

Títulos de dívida emitidos 20 123 152 48.716 63.442 314.826 203.368 

Outros passivos 20 40 45 2.478 1.063 1.391 1.025 

   Total do Passivo 163 197 51.194 64.505 316.217 204.393

Capi t ai s Pr ópr ios

Capital - - - - - - 

Prestações acessórias - - - - - - 

Reservas e resultados acumulados - - - - - - 

Resultado do exercício - - - - - - 

   Total de Capitais Próprios - - - - - - 

163 197 51.194 64.505 316.217 204.393

L isbon Gaia Finance Pr oject  N at a
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Ares Lu si tani �² STC, S.A.  
 

Demonstração da Posição Finan ceir a detalhad a por operação em 31 de dezembro de 2020 
 
 

 
 

Pr oject  N at a I I Cavacas L or d I I Embo Tot al  Oper ações

N ot as 31-dez-20 31-dez-20 31-dez-20 31-dez-20 31-dez-20 31-dez-19

At i vo (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros ' 000) (Euros '000)

Disponibilidades e Aplicações em instituições de cr édito 20 14.646 300 357 47.919 88.155 27.408 

Crédito a clientes 20 82.715 8.332 21.341 1.204.645 1.624.068 234.165 

Inventários 20 - - - - 13.921 - 

Outros ativos 20 33 78 60 2.945 24.801 7.522 

   Total do Ativo 97.394 8.710 21.758 1.255.509 1.750.945 269.094 

Passivo

Títulos de dívida emitidos 20 65.813 8.698 21.701 1.255.154 1.715.031 266.962 

Outros passivos 20 31.581 12 57 356 35.915 2.133 

   Total do Passivo 97.394                8.710                  21.758                1.255.509           1.750.945 269.095 

Capi t ai s Pr ópr ios

Capital - - - - - - 

Prestações acessórias - - - - - - 

Reservas e resultados acumulados - - - - - - 

Resultado do exercício - - - - - - 

   Total de Capitais Próprios - - - - - - 

97.394                8.710                  21.758                1.255.509           1.750.945 269.095 
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Ares Lu si tani �² STC, S.A. 
 

Demonstração dos Flux os de Caixa detalhado por operação 
para o ano find o em 31 de dezembro de 2020 

 

 
 

L i sbon Gai a F i nance Pr oj ect  N at a

31-dez-20 31-dez-19 31-dez-20 31-dez-19 31-dez-20 31-dez-19

(Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Eu ros '000) (Euros '000)

At i v i dades oper aci onai s

Outros recebimentos (pagamentos) relativos

à atividade operacional (181) (116) (4 343) (3 209) (9 326 ) (6 744)

Fluxos das atividades operacionais (181) (116) (4 343) (3 209) (9 326) (6 744)

At i v i dades de i nvest i m en t o

Recebimentos provenientes de:

Créditos a clientes - - 20 866 11 192 55 429 6 521

Cash pooling - - - - - -

Juros e proveitos similares 402 496 2 106 8 569 2 091 31 366

402 496 22 971 19 761 57 520 37 886

Pagamentos respeitantes a:

Aquisição de carteira de crédito - - - (70 100) (62 841) (2 37 099)

Cash pooling - - - - - -

- - - (70 100) (62 841) (237 099)

Fluxos das atividades de investimento 402 496 22 971 (50 339) (5 321) (199 213)

At i v i dades de f i nanci am en t o

Recebimentos provenientes de:

Títulos de divida emitidos - - - 72 235 60 134 241 800

- - - 72 235 60 134 241 800

Pagamentos respeitantes a:

Títulos de divida emitidos - - (19 277) (11 592) (11 329) -

Juros e custos similares (307) (283) (1 296) (548) (34 601) (15  169)

(307) (283) (20 574) (12 140) (45 930) (15 169)

Fluxos das atividades de financiamento (307) (283) (20 574) 60 095 14 204 226 631

Variação da caixa e seus equivalentes (87) 97 (1 946) 6 546 (443) 20 674

Caixa e seus equivalentes no início do período 188 91 6 546 - 20 674 -

Caixa e seus equivalentes no fim do período 101 188 4 601 6 546 20 231 20 674
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Pr oj ect  N at a I I Cavacas L or d I I Em bo T ot al  Oper ações

31-dez-20 31-dez-20 31-dez-20 31-dez-20 31-dez-20 31-dez-19

(Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Eu ros '000) (Euros '000)

At i v i dades oper aci onai s

Outros recebimentos (pagamentos) relativos

à atividade operacional (1 092) (231) (191) - (15 364) (10 070)

Fluxos das atividades operacionais (1 092) (231) (191) - (15 364) (10 070)

At i v i dades de i nvest i m en t o

Recebimentos provenientes de:

Créditos a clientes 30 475 826 31 32 721 140 347 17 712

Cash pooling - - - - - -

Juros e proveitos similares 137 1 - 1 355 6 091 40 431

30 612 827 31 34 076 146 438 58 143

Pagamentos respeitantes a:

Aquisição de carteira de crédito (63 155) (5 544) (17 68 2) - (149 221) (307 199)

Cash pooling - - - - - -

(63 155) (5 544) (17 682) - (149 221) (307 199)

Fluxos das atividades de investimento (32 543) (4 718) (17 651) 34 076 (2 784) (249 056)

At i v i dades de f i nanci am en t o

Recebimentos provenientes de:

Títulos de divida emitidos 63 870 5 800 18 200 13 843 161 8 47 314 035

63 870 5 800 18 200 13 843 161 847 314 035

Pagamentos respeitantes a:

Títulos de divida emitidos (13 543) (373) - - (44 523) (11 5 92)

Juros e custos similares (2 046) (179) (1) - (38 430) (16 000)

(15 589) (552) (1) - (82 952) (27 592)

Fluxos das atividades de financiamento 48 281 5 248 18 199 13 843 78 894 286 443

Variação da caixa e seus equivalentes 14 646 300 357 47 919 60 747 27 317

Caixa e seus equivalentes no início do período - - - - 27 408 91

Caixa e seus equivalentes no fim do período 14 646 300 357 47 919 88 155 27 408
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 

1 - Operação � Ĺ isbon�µ 
 
�$���R�S�H�U�D�o�m�R���´�/�L�V�E�R�Q�µ���F�R�Q�V�L�V�W�L�X���Q�D���F�R�P�S�U�D���G�H���X�P�D���R�S�H�U�D�o�m�R���G�H���F�U�p�G�L�W�R�V���D�R���F�R�Q�V�X�P�R���H���H�P�S�U�p�V�W�L�P�R�V���D��
�S�H�T�X�H�Q�D�V���H���P�p�G�L�D�V���H�P�S�U�H�V�D�V���� �F�R�P�S�R�V�W�D�� �V�R�E�U�H�W�X�G�R�� �S�R�U���´non-performing loans �µ�� �V�H�P���J�D�U�D�Q�W�L�D�V���U�H�D�L�V����
em 17 de abril de 2018, originados pelo Banco Santander Totta, S.A. e na res petiva emissão de 
obrigações titularizadas por um valor global de Euro 250.000,00. 
 
A remuneração destas obrigações titularizadas tem por base um juro fixo d e 10% sobre o montante de 
capital em dívida das obrigações emitidas e um juro variável. A remuneração do capital  e juros é 
efetuada trimestralmente. A maturidade legal das obrigações é 17 de abril de 2038. 
 
Não se encontra prevista a admissão das obrigações titularizadas à negociação em me rcado 
regulamentado. 
 
A emissão destas obrigações foi aprovada pela Comissão do Mercado de Valores Mobiliários 
���´�&�0�9�0�µ���� 
 
Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularização de créditos faz d epender a possibilidade 
de cessão para titularização. 
 
Os valores recebidos dos ativos adquiridos são veiculados para o conjun to de responsabilidades da 
operação de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos valores gerados pelos ativos será 
pago ao detentor das obrigações e qualquer insuficiência será assumida pe lo mesmo na data de 
cancelamento das mesmas, não existindo resultado nas contas de exploração da Sociedade. 
 
Imparidade 
 
A Sociedade avalia de forma prospetiva as perdas de crédito estimadas ass ociadas aos ativos 
financeiros, que constituem instrumentos de dívida, classificados ao custo amortizado  e ao justo valor 
através de outro rendimento integral. A metodologia de imparidade aplicada tem em con sideração o 
perfil de risco de crédito dos devedores, sendo aplicadas diferentes  abordagens consoante a natureza 
dos mesmos. 
 
�1�R���T�X�H���U�H�V�S�H�L�W�D���D�R�V���V�D�O�G�R�V���D���U�H�F�H�E�H�U���Q�D���U�X�E�U�L�F�D���´�&�U�p�G�L�W�R�V���D���&�O�L�H�Q�W�H�V�µ�����G�D�G�D���D���Q�D�W�X�U�H�]�D���G�R���S�R�U�W�I�R�O�L�R��
adquirido no âmbito desta operação, trata- se sobretudo de ativos financeiros que já estavam em 
�L�P�S�D�U�L�G�D�G�H���Q�R���P�R�P�H�Q�W�R���G�D���V�X�D���D�T�X�L�V�L�o�m�R�����´�S�X�U�F�K�D�V�H�G���R�U���R�U�L�J�L�Q�D�W�H�G���F�U�H�G�L�W-�L�P�S�D�L�U�H�G�µ���R�X���´�3�2�&�,�µ�������3�D�U�D��
estes ativos, as perdas por imparidades correspondem à perda de crédito  esperada resultante da 
diferença entre o montante reconhecido inicialmente ao justo valor de cada pos ição e o valor atual dos 
fluxos de caixa que se estimam recuperar relativamente a essa posição. 
 
As variações positivas e negativas das perdas por imparidade acumuladas s ão apresentadas na 
�'�H�P�R�Q�V�W�U�D�o�m�R���G�R���5�H�Q�G�L�P�H�Q�W�R���,�Q�W�H�J�U�D�O���H�P���´�,�P�S�D�U�L�G�D�G�H���G�R���F�U�p�G�L�W�R�µ. 
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Títulos de dívida emitidos 
 
A rubrica Obrigações de titularização desta Operação regista o valor contabilístico das obrigações de 
titularização, no âmbito desta Operação de titularização. Mensalmente são apurad os os valores 
recebidos dos juros dos créditos securitizados e que foram transferidos p ara a Operação. Este valor é 
pago na íntegra ao detentor das obrigações. 
 
Seguidamente apresentam-se as demonstrações financeiras da Operação com referência a 31 de 
dezembro de 2020 e 31 de dezembro de 2019. 

 
Demonstração do Rendimento In tegra l  

para o período find o em 31 de dezembro de 2020 
 
 

 
  

N ot as 31-dez-20 31-dez-19

(Euros '000) (Euros '000)

Juros e proveitos equiparados 4 707 

Juros e custos equiparados (307) (283)

Margem financeira 20 (303) 424 

Resultados em operações de negociação e de cobertura 20 29 (107)

Outros gastos administrativos 20 (151) (102)

   Total de proveito / (custos) operacionais (121) (2 09)

Imparidade do crédito 20 424 (215)

   Resultado operacional - - 

   Resultado antes de impostos - - 

   Impostos sobre lucros - - 

   Resultado do exercício - - 

   Outros Rendimentos e Custos - - 

   Tot al  do Rendiment o I nt egr al  do per íodo - - 

L i sbon
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Demonstração da Posição Finan ceir a em 31 de dezembro de 2020 

 
 

 
 
 
 

 
  

N ot as 31-dez-20 31-dez-19

At i vo (Euros '000) (Euros '000)

Disponibilidades e Aplicações em instituições de cr édito 20 101 188 

Crédito a clientes 20 - - 

Inventários 20 - - 

Outros ativos 20 62 9 

   Total do Ativo 163 197

Passivo

Títulos de dívida emitidos 20 123 152 

Outros passivos 20 40 45 

   Total do Passivo 163 197

Capi t ai s Pr ópr ios

Capital - - 

Prestações acessórias - - 

Reservas e resultados acumulados - - 

Resultado do exercício - - 

   Total de Capitais Próprios - - 

163 197

L isbon
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Demonstração dos Flux os de Caixa  

para o período find o em 31 de dezembro  de 2020 
 

 
 

  

L i sbon

31-dez-20 31-dez-19

(Euros '000) (Euros '000)

At i v i dades oper aci onai s

Outros recebimentos (pagamentos) relativos

à atividade operacional (181) (116)

Fluxos das atividades operacionais (181) (116)

At i v i dades de i nvest i m en t o

Recebimentos provenientes de:

Créditos a clientes - -

Cash pooling - -

Juros e proveitos similares 402 496

402 496

Pagamentos respeitantes a:

Aquisição de carteira de crédito - -

Cash pooling - -

- -

Fluxos das atividades de investimento 402 496

At i v i dades de f i nanci am en t o

Recebimentos provenientes de:

Títulos de divida emitidos - -

- -

Pagamentos respeitantes a:

Títulos de divida emitidos - -

Juros e custos similares (307) (283)

(307) (283)

Fluxos das atividades de financiamento (307) (283)

Variação da caixa e seus equivalentes (87) 97

Caixa e seus equivalentes no início do período 188 91

Caixa e seus equivalentes no fim do período 101 188
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
1.1 �² Margem f inan ceir a 
 

 

 
 
O valor de juros de títulos de dívida emitidos corresponde ao montante dos juros fixo s incorridos no 
exercício adicionado do montante de juros variáveis pagos no exercício. No exercício de 20 20 foram 
pagos 306.478,12�½��(2019: ���������������������½����a título de juros variáveis. 
 

 
1.2 �² Result ados em operações de negociação e de cober tura  
 

 
 

O valor �U�H�J�L�V�W�D�G�R�� �Q�D�� �U�X�E�U�L�F�D�� �´�5�H�I�O�H�[�R�� �L�P�S�D�U�L�G�D�G�H�µ corresponde ao reflexo na rubrica de Títulos de 
dívida emitidos da �Y�D�U�L�D�o�m�R���G�D���O�L�Q�K�D���G�H���´�,mparidade �µ identificada na nota 1. 5 �² Créditos a clientes. 
 
�2���Y�D�O�R�U���O�t�T�X�L�G�R���G�D�V���U�X�E�U�L�F�D�V���G�H���´�2�X�W�U�R�V���S�U�R�Y�H�L�W�R�V���H���J�D�Q�K�R�V���H�P���R�S�H�U�D�o�}�H�V���I�L�Q�D�Q�F�H�L�U�D�V�µ���H���´�2�X�W�U�R�V���F�X�V�W�R�V��
�H���S�H�U�G�D�V���H�P���R�S�H�U�D�o�}�H�V���I�L�Q�D�Q�F�H�L�U�D�V�µ���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H���j���Y�D�U�L�D�o�m�R���G�D���O�L�Q�K�D���G�H���´�2�X�W�U�R�V�µ���L�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�G�D���Q�D���Q�R�W�D��
1.7 - Títulos de dívida emitidos. 

  

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Juros e proveitos equiparados:
    Juros de créditos a clientes 4 707 

4 707 

Juros e gastos equiparados:
  Juros de titulo de dívida emitidos 307 283 

307 283 

Margem Financeira 303 424 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Lucros em operações financeiras:
Outros proveitos e ganhos em operações financeiras
   Reflexo imparidade - 215 
   Outros 36 - 

36 215 

Prejuízos em operações financeiras:
Outros custos e perdas em operações financeiras
   Reflexo imparidade 7 - 
   Outros - 322 

7 322 

Resultados liquidos em operações financeiras 29 (107)



Ares Lusitani �² STC, S.A. 
Notas às Demonstrações Financeiras 

31 de dezembro de 2020 

47 
 

 

20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 

1.3 �² Outros gastos admini st ra t ivos 
 

 
 
 
1.4 �² Disponibil idades e Apli cações em in st it uições de crédit o 

 

 
 
 

1.5 �² Crédit os a clientes 
     

 
 

A rubrica de Créditos a clientes regista o valor dos créditos adquiridos no  âmbito desta Operação de 
titularização adicionado das despesas capitalizáveis e deduzido dos recebimento s de capital 
entretanto ocorridos e das perdas por imparidade contabilizadas. 
 

  

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Contencioso e notariado 35 7 

Trabalhos especializados:
Advogados e solicitadores 34 39 

Management Fee 25 25 
Servicing Fee 21 23 

Comunicação - 3 
Agent Bank Fee 4 - 
Outros 32 5 

151 102 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Depósitos à ordem 101 188 

101 188 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Credito e juros periodificados 209 215 
Imparidade (209) (215)

- - 
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
Os movimentos da imparidade para riscos de crédito são analisados como se segue: 

 

 
 
 
Os movimentos da imparidade para riscos de crédito são analisados como segue com o detalhe da 
Demonstração de Resultados e de Outro Rendimentos Integral: 
 

  
 

Os valores de Alterações nas perdas de crédito estimadas e Write-offs são registados  por 
contrapartida do valor bruto dos Créditos e juros periodificados. 
 
 
 
1.6 �² Outros at ivos 
 

 
 

  

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Imparidade para crédito:
Saldo em 1 de Janeiro 215 -
Dotações do exercício - 215
Reversões do exercício (7) -

 209 215

31-12-2020 31-12-2019

(Eur os '000) (Eu r os '000)

Dotação do exercício - (215)

Reversão do exercício 7 -

Alterações nas perdas de crédito estimadas 418 -

Write-offs (0) -

424 (215)

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Outros devedores 62 9 

62 9 
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
1.7 �² Tít ulos de dívida emit idos 
  

 
 

�$���U�X�E�U�L�F�D���´�2�E�U�L�J�D�o�}�H�V���G�H���W�L�W�X�O�D�U�L�]�D�o�m�R�µ���Q�m�R���Y�D�U�L�R�X���I�D�F�H���D�R���D�Q�R���D�Q�W�H�U�L�R�U���G�D�G�R���T�X�H���Q�m�R���V�H���Y�H�U�L�I�L�Faram 
novas emissões de obrigações nem reembolsos de capital. 
 
�$�� �Y�D�U�L�D�o�m�R�� �G�D�� �U�X�E�U�L�F�D�� �G�H�� �´�2�X�W�U�R�V�µ��encontra-se refletida na nota 1.2 �² Resultados em operações de 
negociação e de cobertura. 
 
 
1.8 �² Outros passivos 
 

 
 
�$���U�X�E�U�L�F�D���G�H���´�2�X�W�U�R�V���F�U�H�G�R�U�H�V�µ���L�Q�F�O�X�L���X�P���P�R�Q�W�D�Q�W�H���G�H��2 milhares de euros (2019: cerca de 3 milhares 
de euros) a pagar à Ares Lusitani relativos a pagamentos efetuados pela  Ares Lusitani por conta da 
�R�S�H�U�D�o�m�R���´�/�L�V�E�R�Q�µ�� 
 

  

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Empréstimos obrigacionistas

      Obrigações de titularização 5 5 
      Juros periodificados - - 

      Outros 118 147 

123 152 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Outros credores
30 7 

Acréscimos de gastos:
                            Servicing Fee 2 3 
                            Management Fee - 25 
                            Outros 8 10 

40 45 
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
2 �² �2�S�H�U�D�o�m�R��� �́* �D�L�D���)�L�Q�D�Q�F�H�µ 

 
�$�� �R�S�H�U�D�o�m�R�� �´�*�D�L�D�� �)�L�Q�D�Q�F�H�µ�� �F�R�Q�V�L�V�W�L�X�� �Q�D�� �F�R�P�S�U�D�� �G�H�� �R�S�H�U�D�o�}�H�V�� �G�H�� �F�U�p�G�L�W�R�V�� �D�R�� �F�R�Q�V�X�P�R���� �F�D�U�W�}�H�V�� �G�H��
crédito, empréstimos à habitação, descobertos bancários, empréstimos para constru ção e empréstimos 
� ćorporate �µ���F�R�P���H���V�H�P���J�D�U�D�Q�W�L�D�V���U�H�D�L�V�����F�R�P�S�R�V�W�D���V�R�E�U�H�W�X�G�R���S�R�U���´non-performing loans �µ�����H�P���������G�H���D�E�U�L�O��
de 2019, adquiridos à Mimuls Finance D.A.C., que tinham sido originados pela Caixa Económica 
Montepio Geral, Caixa Económica Bancária, S.A. e na respetiva emissão de obrigações ti tularizadas 
por um valor global de Euro 70.100.000,00. As referidas obrigações foram emitidas com a seguinte 
decomposição: 
�´�&�O�D�V�V���$���$�V�V�H�W-�%�D�F�N�H�G���)�O�R�D�W�L�Q�J���5�D�W�H���1�R�W�H�V�µ�����(�X�U�R���������������������������� 
�´�&�O�D�V�V���%���$�V�V�H�W-�%�D�F�N�H�G���)�O�R�D�W�L�Q�J���5�D�W�H���1�R�W�H�V�µ�����(�X�U�R�������������������������� 
�´�&�O�D�V�V���-���$�V�V�H�W-�%�D�F�N�H�G���9�D�U�L�D�E�O�H���5�H�W�X�U�Q���1�R�W�H�V�µ�����(�X�U�R��15.000.000,00 
 
A remuneração destas obrigações titularizadas tem por base um juro corresponde nte à Euribor a 6 
meses adicionada de um spread de 2% para as notas de classe A, 6% para as notas de classe B e 12% 
para as notas de classe J sobre o montante de capital em dívida das o brigações emitidas e um juro 
variável para as notas de classe J. A remuneração do capital e juros é efetu ada semestralmente. A 
maturidade legal das obrigações é 12 de abril de 2039. 
 
Relativamente às notas de classe A e B encontra-se prevista a adm issão destas obrigações 
titularizadas à negociação em mercado regulamentado. 
 
A emissão destas obrigações foi aprovada pela Comissão do Mercado de Valores Mobiliários 
���´�&�0�9�0�µ���� 
 
Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularização de créditos  faz depender a possibilidade 
de cessão para titularização. 
 
Os valores recebidos dos ativos adquiridos são veiculados para o conjunt o de responsabilidades da 
operação de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos valores gerados pelos ativos será 
pago ao detentor das obrigações e qualquer insuficiência será assumida pelo mesmo  na data de 
cancelamento das mesmas, não existindo resultado nas contas de exploração da Sociedade. 
 
Imparidade 
 
A Sociedade avalia de forma prospetiva as perdas de crédito estimadas ass ociadas aos ativos 
financeiros, que constituem instrumentos de dívida, classificados ao custo amortizado e  ao justo valor 
através de outro rendimento integral. A metodologia de imparidade aplicada tem em consideração o 
perfil de risco de crédito dos devedores, sendo aplicadas diferentes  abordagens consoante a natureza 
dos mesmos. 
 
�1�R���T�X�H���U�H�V�S�H�L�W�D���D�R�V���V�D�O�G�R�V���D���U�H�F�H�E�H�U���Q�D���U�X�E�U�L�F�D���´�&�U�p�G�L�W�R�V���D���&�O�L�H�Q�W�H�V�µ�����G�D�G�D���D���Q�D�W�X�U�H�]�D���G�R���S�R�U�W�I�R�O�L�R��
adquirido no âmbito desta operação, trata- se sobretudo de ativos financeiros que já estavam em 
�L�P�S�D�U�L�G�D�G�H���Q�R���P�R�P�H�Q�W�R���G�D���V�X�D���D�T�X�L�V�L�o�m�R�����´purchase or originated credit- �L�P�S�D�L�U�H�G�µ���R�X���´�3�2�&�,�µ�������3�D�U�D��
estes ativos, as perdas por imparidades correspondem à perda de crédito  esperada resultante da 
diferença entre o montante reconhecido inicialmente ao justo valor de cada posição e o valor atual dos 
fluxos de caixa que se estimam recuperar relativamente a essa posição. 
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As variações positivas e negativas das perdas por imparidade acumuladas são  apresentadas na 
�'�H�P�R�Q�V�W�U�D�o�m�R���G�R���5�H�Q�G�L�P�H�Q�W�R���,�Q�W�H�J�U�D�O���H�P���´�,�P�S�D�U�L�G�D�G�H���G�R���F�U�p�G�L�W�R�µ. 
 
Títulos de dívida emitidos 
 
A rubrica Obrigações de titularização desta Operação regista o valor contabilístico das obrigações de 
titularização, no âmbito desta Operação de titularização. Mensalmente são apurad os os valores 
recebidos dos juros dos créditos securitizados e que foram transferidos p ara a Operação. Este valor é 
pago na íntegra ao detentor das obrigações. 
 
 
Seguidamente apresentam-se as demonstrações financeiras da Operação com re ferência a 31 de 
dezembro de 2020. 
 

Demonstração do Rendimento In tegra l  
para o período find o em 31 de dezembro de 2020 

 

 
 

  

N ot as 31-dez-20 31-dez-19

(Euros '000) (Euros '000)

Juros e proveitos equiparados 11.137 9.694 

Juros e custos equiparados (3.054) (2.221)

Margem financeira 20 8.083 7.473 

Resultados em operações de negociação e de cobertura 20 (2.953) (1.492)

Outros gastos administrativos 20 (3.576) (3.694)

   Total de proveito / (custos) operacionais 20 (6.529) (5.186)

Imparidade do crédito 20 (1.554) (2.287)

   Resultado operacional - - 

   Resultado antes de impostos - - 

   Impostos sobre lucros - - 

   Resultado do exercício - - 

   Outros Rendimentos e Custos - - 

   Tot al  do Rendiment o I nt egr al  do per íodo - - 

Gaia Finance
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Demonstração da Posição Finan ceir a em 31 de dezembro de 2020 

 
 

 
 
 
 

 
  

N ot as 31-dez-20 31-dez-19

At i vo (Euros '000) (Euros '000)

Disponibilidades e Aplicações em instituições de cr édito 20 4.601 6.546 

Crédito a clientes 20 46.277 56.621 

Inventários 20 - - 

Outros ativos 20 317 1.338 

   Total do Ativo 51.194 64.505

Passivo

Títulos de dívida emitidos 20 48.716 63.442 

Outros passivos 20 2.478 1.063 

   Total do Passivo 51.194 64.505

Capi t ai s Pr ópr ios

Capital - - 

Prestações acessórias - - 

Reservas e resultados acumulados - - 

Resultado do exercício - - 

   Total de Capitais Próprios - - 

51.194 64.505

Gaia Finance
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Demonstração dos Flux os de Caixa  

para o período find o em 31 de dezembro de 2020 
 

 
 

  

Gai a F i nance

31-dez-20 31-dez-19

(Euros '000) (Euros '000)

At i v i dades oper aci onai s

Outros recebimentos (pagamentos) relativos

à atividade operacional (4 343) (3 209)

Fluxos das atividades operacionais (4 343) (3 209)

At i v i dades de i nvest i m en t o

Recebimentos provenientes de:

Créditos a clientes 20 866 11 192

Cash pooling - -

Juros e proveitos similares 2 106 8 569

22 971 19 761

Pagamentos respeitantes a:

Aquisição de carteira de crédito - (70 100)

Cash pooling - -

- (70 100)

Fluxos das atividades de investimento 22 971 (50 339)

At i v i dades de f i nanci am en t o

Recebimentos provenientes de:

Títulos de divida emitidos - 72 235

- 72 235

Pagamentos respeitantes a:

Títulos de divida emitidos (19 277) (11 592)

Juros e custos similares (1 296) (548)

(20 574) (12 140)

Fluxos das atividades de financiamento (20 574) 60 095

Variação da caixa e seus equivalentes (1 946) 6 546

Caixa e seus equivalentes no início do período 6 546 -

Caixa e seus equivalentes no fim do período 4 601 6 546
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
2.1 �² Margem f inan ceir a 

 

 
 
O valor de juros de títulos de dívida emitidos corresponde ao montante dos juros fix os incorridos no 
exercício adicionado do montante de juros variáveis pagos no exercício. Nos exercícios de 202 0 e 
�����������I�R�U�D�P���S�D�J�R�V�����������½���D���W�t�W�X�O�R���G�H���M�X�U�R�V���Y�D�U�L�i�Y�H�L�V�� 
 
 
2.2 �² Result ados em operações de negociação e de cober tura  
 

 
 
O valor da �U�X�E�U�L�F�D�� �´�5�H�I�O�H�[�R�� �L�P�S�D�U�L�G�D�G�H�µ corresponde ao reflexo na rubrica de Títulos de dívida 
emitidos da variação da imparidade referida na nota 2.5 �² Créditos a clientes. 
 
�2���Y�D�O�R�U���O�t�T�X�L�G�R���G�D�V���U�X�E�U�L�F�D�V���G�H���´�2�X�W�U�R�V���S�U�R�Y�H�L�W�R�V���H���J�D�Q�K�R�V���H�P���R�S�H�U�D�o�}�H�V���I�L�Q�D�Q�F�H�L�U�D�V�µ���H���´�2�X�W�Uos custos 
�H���S�H�U�G�D�V���H�P���R�S�H�U�D�o�}�H�V���I�L�Q�D�Q�F�H�L�U�D�V�µ���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H���j���Y�D�U�L�D�o�m�R���G�D���O�L�Q�K�D���G�H���´�2�X�W�U�R�V�µ���L�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�G�D���Q�D���Q�R�W�D��
2.7 �² Títulos de dívida emitidos, acrescido do reconhecimento do proveito rela tivo ao prémio de 
emissão referido na nota 2.7 �² Títulos de dívida emitidos. 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Juros e proveitos equiparados:
    Juros de créditos a clientes 11.137 9.694 

11.137 9.694 

Juros e gastos equiparados:
  Juros de titulo de dívida  emitidos 3.054 2.221 

3.054 2.221 

Margem Financeira 8.083 7.473 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Lucros em operações financeiras:
Outros proveitos e ganhos em operações financeiras
   Reflexo imparidade 3.599 2.287 
   Outros 105 75 

3.704 2.362 

Prejuízos em operações financeiras:
Operações com instrumentos financeiros de negociaçã o
   Swaps 70 366 
Outros custos e perdas em operações financeiras
   Reflexo imparidade - - 
   Outros 6.587 3.488 

6.657 3.854 

Resultados liquidos em operações financeiras (2.953) (1.492)
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
 
2.3 �² Outros gastos admini st ra t ivos 

 

 
  

O valor da rubrica encontra-se em linha com o ano anterior devido aos seguintes efeitos: 
- Diminuição da rubrica de Contencioso e notariado devido sobretudo ao elev ado montante de gastos 
incorridos em 2019 no momento do registo inicial da operação; 
- aumento da rubrica de Advogados e solicitadores devido sobretudo ao facto  de a Operação apenas 
ter começado no segundo trimestre de 2019; 
- aumento da rubrica de Consultoria devido sobretudo aos serviços que foram pre stados no âmbito da 
venda de um �F�R�Q�M�X�Q�W�R���G�H���F�U�p�G�L�W�R�V���G�X�U�D�Q�W�H���R���H�[�H�U�F�t�F�L�R���G�H�������������T�X�H���G�H�X���R�U�L�J�H�P���j���2�S�H�U�D�o�m�R���´�&�D�Y�D�F�D�V�µ�� 

 
 

2.4 �² Disponibil idades e Apli cações em in st it uições de crédit o 
 

 
  

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Contencioso e notariado 205 1.449 

Trabalhos especializados:
Servicing Fee 1.667 1.603 

Management Fee 207 200 
Advogados e solicitadores 728 328 

Brokers 130 - 
Auditoria 68 45 

Consultoria 409 - 
Outros 88 - 

Comunicação 10 23 
Agent Bank Fee 11 46 
Outros 53 - 

3.576 3.694 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Depósitos à ordem 4.601 6.546 

4.601 6.546 
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 

2.5 �² Crédit os a clientes 
 

 
 
A rubrica de Créditos a clientes regista o valor dos créditos adquiridos no  âmbito desta Operação de 
titularização adicionado das despesas capitalizáveis e deduzido dos recebimento s de capital 
entretanto ocorridos e das perdas por imparidade contabilizadas .  
 
Os movimentos da imparidade para riscos de crédito são analisados como se segue: 
 

 
  
Os movimentos da imparidade para riscos de crédito são analisados como segue com o detalhe da 
Demonstração de Resultados e de Outro Rendimentos Integral: 

 

 
 
Os valores de Alterações nas perdas de crédito estimadas e Write-offs são registados  por 
contrapartida do valor bruto dos Créditos e juros periodificados. 
   

  

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Crédito e juros periodificados 52.163 58.908 
Imparidade (5.886) (2.287)

46.277 56.621 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Imparidade para crédito:
Saldo em 1 de Janeiro 2.287 -
Dotações do exercício 3.599 2.287
Reversões do exercício -

5.886 2.287

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Dotação do exercício (3 599) (2 287)
Reversão do exercício - -
Alterações nas perdas de crédito estimadas 6 793 -
Write-offs (4 748) -

(1 554) (2 287)
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 

2.6 �² Outros at ivos 
 

 
 
�$���U�X�E�U�L�F�D���´�2�S�o�m�R���G�H���W�D�[�D���G�H���M�X�U�R�µ���L�Q�F�O�X�L���R���Y�D�O�R�U���G�H���P�H�U�F�D�G�R���G�H���X�P�D���R�S�o�m�R���G�H���W�D�[�D���G�H���M�X�U�R���F�R�Q�W�U�D�W�D�G�D��
pela Operação para cobrir o risco de taxa de juro decorrente do facto de a componente de juro fixo das 
notas estar indexada à Euribor (nota 2 �² �2�S�H�U�D�o�m�R���´�*�D�L�D���)�L�Q�D�Q�F�H�µ�������2���V�D�O�G�R���G�D���U�X�E�U�L�F�D���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H���j��
mensuração inicial da opção pelo valor pela qual foi adquirida (475 milhares de euros) deduzida das  
�Y�D�U�L�D�o�}�H�V�� �V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W�H�V�� �G�R�� �M�X�V�W�R�� �Y�D�O�R�U�� �G�D�� �R�S�o�m�R�� �T�X�H�� �V�H�� �H�Q�F�R�Q�W�U�D�� �U�H�I�O�H�W�L�G�D�V�� �H�P�� �´�5�H�V�X�O�W�D�G�R�V�� �H�P��
operações de neg�R�F�L�D�o�m�R���H���G�H���F�R�E�H�U�W�X�U�D�µ�� 
 
A diminuição da �U�X�E�U�L�F�D���´�2�X�W�U�R�V���G�H�Y�H�G�R�U�H�V�µ��deve-se sobretudo à diminuição do montante a receber 
�G�D���(�U�W�R�Z���$�V�V�H�W���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�����6���$�������´�$�V�V�H�W���0�D�Q�D�J�H�U�µ���G�D��Operação).  

 
 
2.7 �² Tít ulos de div ida emit idos 

 

 
 
�$�� �U�X�E�U�L�F�D�� �´�2�E�U�L�J�D�o�}�H�V�� �G�H�� �W�L�W�X�O�D�U�L�]�D�o�m�R�µ�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�� �j�� �H�P�L�V�V�m�R�� �G�H�� �R�E�U�L�J�D�o�}�H�V�� �Q�R���P�R�Q�W�D�Q�W�H��de 
70.100.000�������½���G�H�G�X�]�L�G�D���G�Rs seguintes reembolsos de capital: 
- notas de classe A em 2019: ���������������������������½ 
- notas de classe A em 2020: �������������������½�� 
 
A variação da �U�X�E�U�L�F�D�� �´�-�X�U�R�V�� �S�H�U�L�R�G�L�I�L�F�D�G�R�V�µ�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�� �D�R�� �P�R�Q�W�D�Q�W�H�� �G�H�� �M�X�U�R�V�� �I�L�[�R�V�� �L�Q�F�R�U�U�L�G�R�V�� �Q�R��
exercício (nota 2.1 �² Margem financeira) deduzido do pagamento de juros fixos ocorrido em 20 20 no 
�P�R�Q�W�D�Q�W�H���G�H���������������������������½��(2019: ���������������������½). 
 
 

  

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Opção de taxa de juro 39 109 
Outros devedores 234 1.198 
Gastos diferidos 44 32 

317 1.338 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Empréstimos obrigacionistas:
      Obrigações de titularização 39.231 58.508 
      Juros periodificados 3.339 1.672 

      Prémio de emissão 1.957 2.061 
      Outros 4.189 1.201 

48.716 63.442 
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 

�$�� �U�X�E�U�L�F�D�� �´�3�U�p�P�L�R�� �G�H�� �H�P�L�V�V�m�R�µ�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�� �D�R�� �S�U�p�P�L�R�� �G�H�� �H�P�L�V�V�m�R�� �G�H�� �������������������������½���G�H�G�X�]�L�G�R�� �G�D��
�F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�H���M�i���U�H�F�R�Q�K�H�F�L�G�D���H�P���´�5�H�V�X�O�W�D�G�R�V���H�P���R�S�H�U�D�o�}�H�V���G�H���Q�H�J�R�F�L�D�o�m�R���H���G�H���F�R�E�H�U�W�X�U�D�µ�� 
 
�$�� �Y�D�U�L�D�o�m�R�� �G�D�� �U�X�E�U�L�F�D�� �G�H�� �´�2�X�W�U�R�V�µ�� �H�Q�F�R�Q�W�U�D-se refletida na nota 2 .2 �² Resultados em operações de 
negociação e de cobertura. 
 
 
2.8 �² Outros passivos 
 

 
 
�$���U�X�E�U�L�F�D���G�H���´�2�X�W�U�R�V���F�U�H�G�R�U�H�V�µ���L�Q�F�O�X�L���X�P���P�R�Q�W�D�Q�W�H���G�H���F�H�U�F�D���G�H��88 milhares de euros (2019: cerca de 
93 milhares de euros) de valores a pagar à Ares Lusitani relativos a pagame ntos efetuados pela Ares 
�/�X�V�L�W�D�Q�L���S�R�U���F�R�Q�W�D���G�D���R�S�H�U�D�o�m�R���´�*�D�L�D���)�L�Q�D�Q�F�H�µ�� 
 
O aumento �G�D�� �U�X�E�U�L�F�D�� �G�H�� �´�2�X�W�U�R�V�� �F�U�H�G�R�U�H�V�µ�� �G�H�Y�H-se sobretudo a valores a reembolsar em 2021 à 
�0�L�P�X�O�X�V���)�L�Q�D�Q�F�H�����´�6�H�O�O�H�U�µ���G�D���2�S�H�U�D�o�m�R�����U�H�O�D�W�L�Y�R�V���D���U�H�F�H�E�L�P�H�Q�W�R�V���G�H���G�H�Y�H�G�R�U�H�V���F�X�M�R�V���F�U�p�G�L�W�R�V���K�D�Y�L�D�P��
sido recomprados pela referida entidade. 

 
 
2.9 �² Contas ext rapat rimo niais 
 

  
 
 
 

  

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Fornecedores 426 361

Estado e outros entes públicos - 12 

Outros credores 1.516 316 

Acréscimos de gastos:
                            Servicing Fee 200 260 
                            Management Fee 173 100 
                            Agent Bank Fee - 5 
                            Outros 163 9 

2.478 1.063 

31-12-2020 31-12-2019

(Euros '000) (Euros '000)

Garantias reais 48 388 130 674
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
3 - �2�S�H�U�D�o�m�R��� �́3�U�R�M�H�F�W���1�D�W�D�µ 
 
�$�� �R�S�H�U�D�o�m�R�� �´�3�U�R�M�H�F�W�� �1�D�W�D�µ�� �F�R�Q�V�L�V�W�L�X�� �Q�D�� �F�R�P�S�U�D�� �G�H�� �R�S�H�U�D�o�}�H�V�� �G�H�� �H�P�S�U�p�V�W�L�P�R�V�� �K�L�S�R�W�H�F�i�U�L�R�V�� �H��
�H�P�S�U�p�V�W�L�P�R�V���´Corporate �µ���F�R�P���H���V�H�P���J�D�U�D�Q�W�L�D�V���U�H�D�L�V�����F�R�P�S�R�V�W�D���V�R�E�U�H�W�X�G�R���S�R�U���´non-performing loans �µ����
em 6 de junho de 2019, originados pelo Novo Banco, S.A. e na respetiva e missão de obrigações 
titularizadas por um valor global de Euro 241.800.000,00. 
 
Em 18 de março de 2020 foi adquirido um novo conjunto de créditos com as mesmas características, 
tendo a operação sido financiada por via do aumento da emissão de obrigações ti tularizadas por um 
valor global de Euro 65.300.000,00. 
 
Em 9 de dezembro de 2020 foi adquirido o último conjunto de créditos com as mesmas características, 
não tendo existido necessidade de recorrer ao aumento da emissão de obrigações titularizadas.  
 
A remuneração destas obrigações titularizadas tem por base um juro fixo de 8% sobre o montante d e 
capital em dívida das obrigações emitidas e um juro variável. A remuneração do capit al e juros é 
efetuada trimestralmente. A maturidade legal das obrigações é 6 de junho de 2025. 
 
Não se encontra prevista a admissão das obrigações titularizadas à negociação em me rcado 
regulamentado. 
 
A emissão destas obrigações foi aprovada pela Comissão do Mercado de Valores Mobiliários 
���´�&�0�9�0�µ���� 
 
Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularização de créditos  faz depender a possibilidade 
de cessão para titularização. 
 
Os valores recebidos dos ativos adquiridos são veiculados para o conjunt o de responsabilidades da 
operação de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos valores gerados pelos ativos será 
pago ao detentor das obrigações e qualquer insuficiência será assumida pelo mesmo  na data de 
cancelamento das mesmas, não existindo resultado nas contas de exploração da Sociedade. 
 
Imparidade 
 
A Sociedade avalia de forma prospetiva as perdas de crédito estimadas ass ociadas aos ativos 
financeiros, que constituem instrumentos de dívida, classificados ao custo amortizado e  ao justo valor 
através de outro rendimento integral. A metodologia de imparidade aplicada tem em consideração o 
perfil de risco de crédito dos devedores, sendo aplicadas diferentes abordagens consoante a natureza 
dos mesmos. 
 
�1�R���T�X�H���U�H�V�S�H�L�W�D���D�R�V���V�D�O�G�R�V���D���U�H�F�H�E�H�U���Q�D���U�X�E�U�L�F�D���´�&�U�p�G�L�W�R�V���D���&�O�L�H�Q�W�H�V�µ�����G�D�G�D���D���Q�D�W�X�U�H�]�D���G�R���S�R�U�W�I�R�O�L�R��
adquirido no âmbito desta operação, trata- se sobretudo de ativos financeiros que já estavam em 
imparidade no moment �R���G�D���V�X�D���D�T�X�L�V�L�o�m�R�����´�S�X�U�F�K�D�V�H�G���R�U���R�U�L�J�L�Q�D�W�H�G���F�U�H�G�L�W-�L�P�S�D�L�U�H�G�µ���R�X���´�3�2�&�,�µ�������3�D�U�D��
estes ativos, as perdas por imparidades correspondem à perda de crédito  esperada resultante da 
diferença entre o montante reconhecido inicialmente ao justo valor de cada posição e o valor atual dos 
fluxos de caixa que se estimam recuperar relativamente a essa posição. 
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As variações positivas e negativas das perdas por imparidade acumuladas são  apresentadas na 
�'�H�P�R�Q�V�W�U�D�o�m�R���G�R���5�H�Q�G�L�P�H�Q�W�R���,�Q�W�H�J�U�D�O���H�P���´�,�P�S�D�U�L�G�D�G�H���G�R���F�U�p�G�L�W�R�µ. 
 
Títulos de dívida emitidos 
 
A rubrica Obrigações de titularização desta Operação regista o valor contabilístico das obrigações de 
titularização, no âmbito desta Operação de titularização. Mensalmente são apurad os os valores 
recebidos dos juros dos créditos securitizados e que foram transferidos para a Operação. Este valor é 
pago na íntegra ao detentor das obrigações. 
 
Seguidamente apresentam-se as demonstrações financeiras da Operação com re ferência a 31 de 
dezembro de 2020. 
 

Demonstração do Rendimento In tegra l  
para o período find o em 31 de dezembro de 2020 

 

 
  

N ot as 31-dez-20 31-dez-19

(Euros '000) (Euros '000)

Juros e proveitos equiparados 74.971 34.318 

Juros e custos equiparados (38.882) (19.360)

Margem financeira 20 36.089 14.958 

Vendas 20 257 - 
Custo da mercadoria vendida 20 (221) - 

Resultados em operações de negociação e de cobertura 20 (56.547) 42.624 

Outros gastos administrativos 20 (6.307) (4.547)

   Total de proveito / (custos) operacionais (62.818 ) 38.077 

Imparidade do crédito 20 27.364 (53.035)
Imparidade de Inventários 20 (635)

   Resultado operacional - - 

   Resultado antes de impostos - - 

   Impostos sobre lucros - - 

   Resultado do exercício - - 

   Outros Rendimentos e Custos - - 

   Tot al  do Rendiment o I nt egr al  do per íodo - - 

Pr oject  N at a
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Demonstração da Posição Finan ceir a em 31 de dezembro de 2020 

 
 

 
 
 
 

 
  

N ot as 31-dez-20 31-dez-19

At i vo (Euros '000) (Euros '000)

Disponibilidades e Aplicações em instituições de cr édito 20 20.231 20.674 

Crédito a clientes 20 260.759 177.544 

Inventários 20 13.921 - 

Outros ativos 20 21.306 6.175 

   Total do Ativo 316.217 204.393

Passivo

Títulos de dívida emitidos 20 314.826 203.368 

Outros passivos 20 1.391 1.025 

   Total do Passivo 316.217 204.393

Capi t ai s Pr ópr ios

Capital - - 

Prestações acessórias - - 

Reservas e resultados acumulados - - 

Resultado do exercício - - 

   Total de Capitais Próprios - - 

316.217 204.393

Pr oject  N at a
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Demonstração dos Flux os de Caixa  

para o ano find o em 31 de dezembro de 2020 
 

 
 

  

Pr oj ect  N at a

31-dez-20 31-dez-19

(Euros '000) (Euros '000)

At i v i dades oper aci onai s

Outros recebimentos (pagamentos) relativos

à atividade operacional (9 326) (6 744)

Fluxos das atividades operacionais (9 326) (6 744)

At i v i dades de i nvest i m en t o

Recebimentos provenientes de:

Créditos a clientes 55 429 6 521

Cash pooling - -

Juros e proveitos similares 2 091 31 366

57 520 37 886

Pagamentos respeitantes a:

Aquisição de carteira de crédito (62 841) (237 099)

Cash pooling - -

(62 841) (237 099)

Fluxos das atividades de investimento (5 321) (199 213)

At i v i dades de f i nanci am en t o

Recebimentos provenientes de:

Títulos de divida emitidos 60 134 241 800

60 134 241 800

Pagamentos respeitantes a:

Títulos de divida emitidos (11 329) -

Juros e custos similares (34 601) (15 169)

(45 930) (15 169)

Fluxos das atividades de financiamento 14 204 226 631

Variação da caixa e seus equivalentes (443) 20 674

Caixa e seus equivalentes no início do período 20 674 -

Caixa e seus equivalentes no fim do período 20 231 20 674
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
3.1 �² Margem f inan ceir a 
 

 

 
 
O valor de juros de títulos de dívida emitidos corresponde ao montante dos juros fixo s incorridos no 
exercício adicionado do montante de juros variáveis pagos no exercício. No exercício de 20 20 foram 
pagos ���������������������������½ �����������������������������������������½����a título de juros variáveis. 
 
 
3.2 �² Vendas 
 

  
 
 
3.3 �² Custo da mercadoria ve ndida  
 

 
 
 

  

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Juros e proveitos equiparados:
    Juros de créditos a clientes 74.971 34.318 

74.971 34.318 

Juros e gastos equiparados:
  Juros de titulo de dívida emitidos 38.882 19.360 

38.882 19.360 

Margem Financeira 36.089 14.958 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Imóveis 257 - 

257 - 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Imóveis 221 - 

221 - 
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
3.4 �² Result ados em operações de negociação e de cober tura  
 

 
 
O valor d �D���U�X�E�U�L�F�D���G�H���´�5�H�I�O�H�[�R���G�H���L�P�S�D�U�L�G�D�G�H�µ corresponde ao reflexo na rubrica de Títulos de dívida 
emitidos da variação da imparidade referida na nota 3.7 �² Créditos a clientes. 
 
�2���Y�D�O�R�U���O�t�T�X�L�G�R���G�D�V���U�X�E�U�L�F�D�V���G�H���´�2�X�W�U�R�V���S�U�R�Y�H�L�W�R�V���H���J�D�Q�K�R�V���H�P���R�S�H�U�D�o�}�H�V���I�L�Q�D�Q�F�H�L�U�D�V�µ���H���´�2�X�W�U�R�V���F�X�V�W�R�V��
�H���S�H�U�G�D�V���H�P���R�S�H�U�D�o�}�H�V���I�L�Q�D�Q�F�H�L�U�D�V�µ���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H���j���Y�D�U�L�D�o�m�R���G�D���O�L�Q�K�D���G�H���´�2�X�W�U�R�V�µ���L�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�G�D���Q�D���Q�R�W�D��
3.11 �² Títulos de dívida emitidos. 
 
 
3.5 �² Outros gastos admini st rat ivos 
 

  
  

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Lucros em operações financeiras:
Outros proveitos e ganhos em operações financeiras
   Reflexo imparidade - 53.035 
   Outros 5 - 

5 53.035 

Prejuízos em operações financeiras:
Outros custos e perdas em operações financeiras
   Reflexo imparidade 9.890 - 
   Outros 46.663 10.411 

56.553 10.411 

Resultados liquidos em operações financeiras (56.547 ) 42.624 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Contencioso e notariado 643 1.796 

Trabalhos especializados:
Servicing Fee 4.081 1.795 

Management Fee 696 575 
Contabilidade 2 - 

Advogados e solicitadores 309 326 
Brokers 36 - 
Outros 87 - 

Agent Bank Fee 25 25 
Comunicação 9 25 
Outros 419 5 

6.307 4.547 
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 

 
O valor da rubrica aumentou face o ano anterior devido à conjugação dos seguintes efeitos: 
- aumento dos servicing fees devido ao facto de a Operação apenas ter come çado no final do primeiro 
semestre de 2019 e devido ao aumento dos valores recuperados de clientes; 
- �D�X�P�H�Q�W�R�� �G�R�V�� �P�R�Q�W�D�Q�W�H�V�� �D�S�U�H�V�H�Q�W�D�G�R�V�� �H�P�� �´�2�X�W�U�R�V�µ�� �T�X�H�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�P�� �V�R�E�U�H�W�X�G�R�� �D�� �U�H�G�p�E�L�W�R�V�� �G�H��
�J�D�V�W�R�V���S�H�O�R�V���´�$�V�V�H�W���0�D�Q�D�J�H�U�V�µ���Q�R���k�P�E�L�W�R���G�R���´�$�V�V�H�W���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���$�J�U�H�H�P�H�Q�W�µ���G�D���2�S�H�U�D�o�m�R�� 
- diminuição da rubrica de Contencioso e notariado devido sobretudo ao eleva do montante de gastos 
incorridos em 2019 no momento do registo inicial da operação. 

 
 

 3.6  �² Disponibi li dades e Apl icações em ins t i tuições de crédit o 
 

 
 
 
3.7 �² Crédit os a clientes 
 

 
 
A rubrica de Créditos a clientes regista o valor dos créditos adquiridos no  âmbito daquela Operação 
de titularização, deduzido dos recebimentos de capital entretanto ocorr idos e das despesas 
capitalizáveis.  
 
Os movimentos da imparidade para riscos de crédito são analisados como se segue:  
 

 
 

 

  

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Depósitos à ordem 20.231 20.674 

20.231 20.674 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Crédito e juros periodificados 303.904 230.578 
Imparidade (43.145) (53.035)

260.759 177.544 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Imparidade para crédito:
Saldo em 1 de janeiro 53.035 -
Dotações do exercício - 53.035
Reversões do exercício (9.890) -

43.145 53.035
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 

3.8 �² Imparid ade do Crédit o 
 
Os movimentos da imparidade para riscos de crédito são analisados como segue com o detalhe da 
Demonstração de Resultados e de Outro Rendimentos Integral: 

 

  
 

Os valores de Alterações nas perdas de crédito estimadas e Write-off s são registados por contrapartida 
do valor bruto dos Créditos e juros periodificados. 
 
 
3.9 �² In ventário s 

  

 
 
A rubrica de Inventários regista o valor de compra dos inventários, acrescido dos custo s de aquisição 
e da capitalização dos custos deduzido das imparidades existentes. 

 
 A discriminação do tipo de imóveis é detalhada como se segue: 
 

 
 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Dotação do exercício - (53.035)
Reversão do exercício 9.890 -
Alterações nas perdas de crédito estimadas 18.517 -
Write-offs (1.044) -

27.364 (53.035)

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Imóveis 14.556 - 
Imparidade (635) - 

13.921 - 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Moradia 5.808 - 
Apartamento 4.749 - 
Terreno 1.635 - 
Armazém 612 - 
Loja 566 - 
Edifício 202 - 
Industrial 172 - 
Escritório 155 - 
Parqueamento 22 - 

13.921 - 
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
Os movimentos da imparidade de inventários são analisados como se segue:  
 

 
 
 
3.10 �² Outros at ivos 
 

 
 
�$���U�X�E�U�L�F�D���´�2�X�W�U�R�V���G�H�Y�H�G�R�U�H�V�µ���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H���V�R�E�U�H�W�X�G�R���D�R�V���V�H�J�X�L�Q�W�H�V���P�R�Q�W�D�Q�W�H�V�� 
- cerca de 7,6 milhões de euros (2019: cerca de 3,0 milhões de euros) relativos a depósitos de preço na 
sequência de processos de recuperação de créditos incluídos na Operação e que têm em vista a entrega 
de imóveis por parte dos devedores para a regularização parcial ou total dos montantes em dívida ; 
- cerca de 7,1 milhões de euros (2019: cerca de 2,0 milhões de euros) a título de cessões de créditos à 
�(�Q�L�J�P�D�W�L�N�D�G�U�H�Q�D�O�L�Q�H�����6���$�������´�$�V�V�H�W���0�D�Q�D�J�H�U�µ���G�D���2�S�H�U�D�o�m�R�� em que o respetivo valor de realização por 
�S�D�U�W�H���G�R���´�$�V�V�H�W���0�D�Q�D�J�H�U�µ���W�H�U�i���G�H���V�H�U���H�Q�W�U�H�J�X�H���j���2�S�H�U�D�o�m�R���D�V�V�L�P���T�X�H���R�Forra a referida realização; 
- cerca de 5,8 milhões de euros (2019: cerca de 1,1 milhões de euros) a título de cessões de créditos à 
Available Sequence �����6���$�������´�$�V�V�H�W���0�D�Q�D�J�H�U�µ���G�D���2�S�H�U�D�o�m�R�� em que o respetivo valor de realização por 
�S�D�U�W�H���G�R���´�$�V�V�H�W���0�D�Q�D�J�H�U�µ���W�H�U�i���G�H���V�H�U���H�Q�W�U�H�J�X�H���j���2�S�H�U�D�o�m�R���D�V�V�L�P���T�X�H���R�F�R�U�U�D���D���U�H�I�H�U�L�G�D���U�H�D�O�L�]�D�o�m�R�� 
 

  

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Imparidade de inventários:
Saldo em 1 de janeiro - -
Dotações do exercício 635 -

635 -

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Outros devedores 21.236 6.110 
Acréscimos de rendimentos 5 - 

Gastos diferidos 65 65 

21.306 6.175 
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
 
3.11 �² Títulos de div ida emi t idos 
 

 
 
�$�� �U�X�E�U�L�F�D�� �´�2�E�U�L�J�D�o�}�H�V�� �G�H�� �W�L�W�X�O�D�U�L�]�D�o�m�R�µ�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�� �j�� �H�P�L�V�V�m�R�� �G�H�� �R�E�U�L�J�D�o�}�H�V�� �Q�R���P�R�Q�W�D�Q�W�H��de 
241.800.000�������½ �H�P�������������H�����������������������������½���H�P��������������deduzida dos seguintes reembolsos de capital: 
- em 2020: 11.329.440,63�½ 
 
�$�� �Y�D�U�L�D�o�m�R�� �G�D�� �U�X�E�U�L�F�D�� �´�-�X�U�R�V�� �S�H�U�L�R�G�L�I�L�F�D�G�R�V�µ�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�� �D�R�� �P�R�Q�W�D�Q�W�H�� �G�H�� �M�X�U�R�V�� �I�L�[�R�V�� �L�Q�F�R�U�U�L�G�R�V�� �Q�R��
exercício (nota 3.1 �² Margem financeira) deduzido do pagamento de juros fixos ocorrido em 2020 no  
montante de 22.343.3�����������½�� 
 
�$�� �Y�D�U�L�D�o�m�R�� �G�D�� �U�X�E�U�L�F�D�� �G�H�� �´�2�X�W�U�R�V�µ�� �H�Q�F�R�Q�W�U�D-se refletida na nota 3.4 �² Resultados em operações de 
negociação e de cobertura. 
 
 
3.12�² Outros passivos 

 

 
 

�$���U�X�E�U�L�F�D���G�H���´�2�X�W�U�R�V���F�U�H�G�R�U�H�V�µ���L�Q�F�O�X�L���X�P���P�R�Q�W�D�Q�W�H���G�H���F�H�U�F�D��de 24 milhares de euros a pagar à Ares 
Lusitani �U�H�O�D�W�L�Y�R�V���D���S�D�J�D�P�H�Q�W�R�V���H�I�H�W�X�D�G�R�V���S�H�O�D���$�U�H�V���/�X�V�L�W�D�Q�L���S�R�U���F�R�Q�W�D���G�D���R�S�H�U�D�o�m�R���´�3�U�R�M�H�F�W���1�D�W�D�µ�� 
 
 
 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Empréstimos obrigacionistas:
  Obrigações de titularização 295.771 241.800 
  Juros períodificados 5.127 4.191 

  Outros 13.928 (42.623)

314.826 203.368 

31-12-2020 31-12-2019
(Eur os '000) (Eur os '000)

Fornecedores 2 15 

Estado e outros entes públicos
- 2 

Outros credores 364 50 

Acréscimos de gastos:
                            Servicing Fee 539 742 
                            Management Fee 65 
                            Agent Bank Fee 22 19 
                            Outros 464 132 

1.391 1.025 
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
 
3.13�² Contas ext rapatrimo niais 
 

  
 
 
 
 

  

31-12-2020 31-12-2019

(Euros '000) (Euros '000)

Garantias reais 485 124 432 532
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
4 - �2�S�H�U�D�o�m�R��� �́3�U�R�M�H�F�W���1�D�W�D II �µ 
 
�$���R�S�H�U�D�o�m�R���´�3�U�R�M�H�F�W���1�D�W�D II �µ���F�R�Q�V�L�V�W�L�X���Q�D���F�R�P�S�U�D���G�H���R�S�H�U�D�o�}�H�V���G�H���H�P�S�U�p�V�W�L�P�R�V���´Corporate �µ���F�R�P���H���V�H�P��
�J�D�U�D�Q�W�L�D�V���U�H�D�L�V���� �F�R�P�S�R�V�W�D���V�R�E�U�H�W�X�G�R���S�R�U���´non-performing loans �µ���� �H�P��2 de abril de 20 20, originados 
pelo Novo Banco, S.A. e na respetiva emissão de obrigações titularizadas p or um valor global de Euro 
19.700.000,00 com vista a financiar o seguinte plano de pagamentos acordado com o Originador: 
- 2 de abril de 2020: 25% 
- 30 de junho de 2020: 25% 
- 31 de dezembro de 2020: 25% 
- 30 de junho de 2021: 25% 
 
Em 30 de junho de 2020 foi aumentada a emissão de obrigações titularizadas p or um valor global de 
Euro 20.900.000,00 com vista a financiar a segunda tranche do plano de pagamentos inicial. 
 
Em 23 de novembro de 2020 foi adquirido um conjunto de créditos com as mes mas características, 
tendo sido aumentada a emissão de obrigações titularizadas por um valor global d e Euro 
19.600.000,00�����W�H�Q�G�R���V�L�G�R���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�G�R���X�P���´�S�R�R�O���I�D�F�W�R�U�µ���G�H��0,781926161084. 
 
Em 30 de dezembro de 2020 foi aumentada a emissão de obrigações titularizadas por um valor global 
de Euro 31.600.000,00 com vista a financiar a terceira tranche do plano de pag amentos inicial, tendo 
�V�L�G�R���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�G�R���X�P���´�S�R�R�O���I�D�F�W�R�U�µ���G�H��0,704029339655. 
 
A remuneração destas obrigações titularizadas tem por base um juro fixo de 10% sobre o montante 
de capital em dívida das obrigações emitidas e um juro variável. A remuneração do capital e juros é 
efetuada me nsalmente. A maturidade legal das obrigações é 25 de março de 2040. 
 
Não se encontra prevista a admissão das obrigações titularizadas à negociação em me rcado 
regulamentado. 
 
A emissão destas obrigações foi aprovada pela Comissão do Mercado de Valores Mobiliários 
���´�&�0�9�0�µ���� 
 
Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularização de crédit os faz depender a possibilidade 
de cessão para titularização. 
 
Os valores recebidos dos ativos adquiridos são veiculados para o conjunt o de responsabilidades da 
operação de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos valores gerados pelos ativos será 
pago ao detentor das obrigações e qualquer insuficiência será assumida pelo mesmo  na data de 
cancelamento das mesmas, não existindo resultado nas contas de exploração da Sociedade. 
 
Imparidade 
 
A Sociedade avalia de forma prospetiva as perdas de crédito estimadas ass ociadas aos ativos 
financeiros, que constituem instrumentos de dívida, classificados ao custo amortizado e  ao justo valor 
através de outro rendimento integral. A metodologia de imparidade aplicada tem em consideração o 
perfil de risco de crédito dos devedores, sendo aplicadas diferentes abordagens consoante a natureza 
dos mesmos. 
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�1�R���T�X�H���U�H�V�S�H�L�W�D���D�R�V���V�D�O�G�R�V���D���U�H�F�H�E�H�U���Q�D���U�X�E�U�L�F�D���´�&�U�p�G�L�W�R�V���D���&�O�L�H�Q�W�H�V�µ�����G�D�G�D���D���Q�D�W�X�U�H�]�D���G�R���S�R�U�W�I�R�O�L�R��
adquirido no âmbito desta operação, trata- se sobretudo de ativos financeiros que já estavam em 
�L�P�S�D�U�L�G�D�G�H���Q�R���P�R�P�H�Q�W�R���G�D���V�X�D���D�T�X�L�V�L�o�m�R�����´�S�X�U�F�K�D�V�H�G���R�U���R�U�L�J�L�Q�D�W�H�G���F�U�H�G�L�W-�L�P�S�D�L�U�H�G�µ���R�X���´�3�2�&�,�µ�������3�D�U�D��
estes ativos, as perdas por imparidades correspondem à perda de crédito  esperada resultante da 
diferença entre o montante reconhecido inicialmente ao justo valor de cada posição e o valor atual dos 
fluxos de caixa que se estimam recuperar relativamente a essa posição. 
 
As variações positivas e negativas das perdas por imparidade acumuladas são apresentadas na 
�'�H�P�R�Q�V�W�U�D�o�m�R���G�R���5�H�Q�G�L�P�H�Q�W�R���,�Q�W�H�J�U�D�O���H�P���´�,�P�S�D�U�L�G�D�G�H���G�R���F�U�p�G�L�W�R�µ�� 
 
Títulos de dívida emitidos 
 
A rubrica Obrigações de titularização desta Operação regista o valor contabilístico das obrigações de 
titularização, no âmbito desta Operação de titularização. Mensalmente são apu rados os valores 
recebidos dos juros dos créditos securitizados e que foram transferidos p ara a Operação. Este valor é 
pago na íntegra ao detentor das obrigações. 
 
 
Seguidamente apresentam-se as demonstrações financeiras da Operação com re ferência a 31 de 
dezembro de 2020. 
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Demonstração do Rendimento In tegra l  

para o período find o em 31 de dezembro de 2020 
 

 
  

N ot as 31-dez-20

(Euros '000)

Juros e proveitos equiparados 12.780 

Juros e custos equiparados (2.449)

Margem financeira 20 10.331 

Resultados em operações de negociação e de cobertura 20 12.847 

Outros gastos administrativos 20 (1.058)

   Total de proveito / (custos) operacionais 11.789 

Imparidade do crédito 20 (22.120)

   Resultado operacional - 

   Resultado antes de impostos - 

   Impostos sobre lucros - 

   Resultado do exercício - 

   Outros Rendimentos e Custos - 

   Tot al  do Rendiment o I nt egr al  do per íodo - 

Pr oject  N at a I I
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Demonstração da Posição Finan ceir a em 31 de dezembro de 2020 

 
 

 
 
 
 

 
  

Pr oject  N at a I I

N ot as 31-dez-20

At i vo (Euros '000)

Disponibilidades e Aplicações em instituições de cr édito 20 14.646 

Crédito a clientes 20 82.715 

Outros ativos 20 33 

   Total do Ativo 97.394

Passivo

Títulos de dívida emitidos 20 65.813 

Outros passivos 20 31.581 

   Total do Passivo 97.394

Capi t ai s Pr ópr ios

Capital - 

Prestações acessórias - 

Reservas e resultados acumulados - 

Resultado do exercício - 

   Total de Capitais Próprios - 

97.394
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Demonstração dos Flux os de Caixa  

para o ano find o em 31 de dezembro de 2020 
 

 
 

  

Pr oj ect  N at a I I

31-dez-20

(Euros '000)

At i v i dades oper aci onai s

Outros recebimentos (pagamentos) relativos

à atividade operacional (1 092)

Fluxos das atividades operacionais (1 092)

At i v i dades de i nvest i m en t o

Recebimentos provenientes de:

Créditos a clientes 30 475

Cash pooling -

Juros e proveitos similares 137

30 612

Pagamentos respeitantes a:

Aquisição de carteira de crédito (63 155)

Cash pooling -

(63 155)

Fluxos das atividades de investimento (32 543)

At i v i dades de f i nanci am en t o

Recebimentos provenientes de:

Títulos de divida emitidos 63 870

63 870

Pagamentos respeitantes a:

Títulos de divida emitidos (13 543)

Juros e custos similares (2 046)

(15 589)

Fluxos das atividades de financiamento 48 281

Variação da caixa e seus equivalentes 14 646

Caixa e seus equivalentes no início do período -

Caixa e seus equivalentes no fim do período 14 646
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
4.1 �² Margem f inan ceir a 
 

 

 
 
O valor de juros de títulos de dívida emitidos corresponde ao montante dos juros fixo s incorridos no 
exercício. 
 
 
4.2 �² Result ados em operações de negociação e de cober tura  
 

 
 
O valor �G�D�� �U�X�E�U�L�F�D�� �´�5�H�I�O�H�[�R�� �L�P�S�D�U�L�G�D�G�H�µ�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�� �D�R�� �U�H�I�O�H�[�R�� �Q�D�� �U�X�E�U�L�F�D�� �G�H�� �7�t�W�X�O�R�V���G�H�� �G�t�Y�L�G�D��
emitidos da imparidade referida na nota 4.5 �² Créditos a clientes. 
 
�2���Y�D�O�R�U���O�t�T�X�L�G�R���G�D�V���U�X�E�U�L�F�D�V���G�H���´�2�X�W�U�R�V���S�U�R�Y�H�L�W�R�V���H���J�D�Q�K�R�V���H�P���R�S�H�U�D�o�}�H�V���I�L�Q�D�Q�F�H�L�U�D�V�µ���H���´�2�X�W�U�R�V���F�X�V�W�R�V��
e perdas em operações finance�L�U�D�V�µ���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H���j���Y�D�U�L�D�o�m�R���G�D���O�L�Q�K�D���G�H���´�2�X�W�U�R�V�µ���L�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�G�D���Q�D���Q�R�W�D��
4.7 �² Títulos de dívida emitidos, acrescido do reconhecimento do proveito rela tivo ao prémio de 
emissão referido na nota 4 .7 �² Títulos de dívida emitidos. 
 

31-12-2020
(Eur os '000)

Juros e proveitos equiparados:
    Juros de créditos a clientes 12.780 

12.780 

Juros e gastos equiparados:
  Juros de titulo de dívida emitidos 2.449 

2.449 

Margem Financeira 10.331 

31-12-2020
(Eur os '000)

Lucros em operações financeiras:
Outros proveitos e ganhos em operações financeiras - 
   Reflexo imparidade 36.548 
   Outros 24 

36.573 

Prejuízos em operações financeiras:
Outros custos e perdas em operações financeiras
   Reflexo imparidade - 
   Outros 23.726 

23.726 

Resultados liquidos em operações financeiras 12.847 
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
4.3 �² Outros gastos admini st rat ivos 
 

 
 
 

 4.4  �² Disponibi li dades e Apl icações em ins t i tuições de crédit o 
 

  
 
 
4.5 �² Crédit os a clientes 
 

  
 
A rubrica de Créditos a clientes regista o valor dos créditos adquiridos no  âmbito daquela Operação 
de titularização, deduzido dos recebimentos de capital entretanto ocorr idos e das despesas 
capitalizáveis.  
 

 

 
  

31-12-2020
(Eur os '000)

Contencioso e notariado 8 

Trabalhos especializados:
Servicing Fee 808 

Management Fee 72 
Advogados e solicitadores 126 

Outros 3 
Agent Bank Fee 40 

Outros 1 

1.058 

31-12-2020
(Eur os '000)

Depósitos à ordem 14.646 

14.646 

31-12-2020
(Eur os '000)

Crédito e juros periodificados 119.263 
Imparidade (36.548)

82.715 
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
Os movimentos da imparidade para riscos de crédito são analisados como se segue: 
 

 
 
Os movimentos da imparidade para riscos de crédito são analisados como segue com o detalhe da 
Demonstração de Resultados e de Outro Rendimentos Integral: 
 

  
 

Os valores de Alterações nas perdas de crédito estimadas e Write-offs são registados  por 
contrapartida do valor bruto dos Créditos e juros periodificados. 
 
 
4.6 �² Outros at ivos 
 

 
 
 

  

31-12-2020
(Eur os '000)

Imparidade para crédito:
Saldo em 1 de janeiro -
Dotações do exercício 36.548

36.548

31-12-2020
(Eur os '000)

Dotação do exercício (36 548)
Reversão do exercício -
Alterações nas perdas de crédito estimadas 15 674
Write-offs (1 245)

(22 120)

31-12-2020
(Eur os '000)

Outros devedores 21 

Gastos diferidos 12 

33 
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
4.7 �² Tít ulos de div ida emit idos 
 

 
 
�$�� �U�X�E�U�L�F�D�� �´�2�E�U�L�J�D�o�}�H�V�� �G�H�� �W�L�W�X�O�D�U�L�]�D�o�m�R�µ�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�� �j�� �H�P�L�V�V�m�R�� �G�H�� �R�E�U�L�J�D�o�}�H�V�� �Q�R���P�R�Q�W�D�Q�W�H��de 
19.700.000,00�½ em 2 de abril de 2020, ���������������������������½���H�P���������G�H���M�X�Q�K�R���G�H������������ ���������������������������½���F�R�P��
�X�P���´�S�R�R�O���I�D�F�W�R�U�µ���G�H��0,781926161084 em 23 de novembro de 2020 e 31.600.000,00�½���F�R�P���X�P���´�S�R�R�O���I�D�F�W�R�U�µ��
de 0,704029339655 em 30 de dezembro de 2020, deduzida dos seguintes reembolsos de capital: 
- em 2020: 13.543.186,51�½ 
 
�$�� �Y�D�U�L�D�o�m�R�� �G�D�� �U�X�E�U�L�F�D�� �´�-�X�U�R�V�� �S�H�U�L�R�G�L�I�L�F�D�G�R�V�µ�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�� �D�R�� �P�R�Q�W�D�Q�W�H�� �G�H�� �Muros fixos incorridos no 
exercício (nota 4.1 �² Margem financeira) deduzido do pagamento de juros fixos ocorrido em 2020 no  
montante de 2.045.717,34 �½�� 
 
�$���U�X�E�U�L�F�D���´�3�U�p�P�L�R���G�H���H�P�L�V�V�m�R�µ���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H���D�R�V���S�U�p�P�L�R�V���G�H���H�P�L�V�V�m�R���G�H��13.626.920,11�½���G�H�G�X�]�L�G�R�V���G�D 
�F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�H���M�i���U�H�F�R�Q�K�H�F�L�G�D���H�P���´�5�H�V�X�O�W�D�G�R�V���H�P���R�S�H�U�D�o�}�H�V���G�H���Q�H�J�R�F�L�D�o�m�R���H���G�H���F�R�E�H�U�W�X�U�D�µ�� Os prémios 
de emissão têm o seguinte detalhe: 
- 23 de novembro de 2020: 4.274.247,24�½���U�H�V�X�O�W�D�Q�W�H�V���G�D���D�S�O�L�F�D�o�m�R���G�R���´�S�R�R�O���I�D�F�W�R�U�µ���G�H��0,781926161084 
�j���H�P�L�V�V�m�R���G�H���R�E�U�L�J�D�o�}�H�V���G�H�����������������������������½ 
- 30 de dezembro de 2020: 9.352.672,87�½���U�H�V�X�O�W�D�Q�W�H�V���G�D���D�S�O�L�F�D�o�m�R���G�R���´�S�R�R�O���I�D�F�W�R�U�µ���G�H��0,704029339655 
�j���H�P�L�V�V�m�R���G�H���R�E�U�L�J�D�o�}�H�V���G�H�����������������������������½ 
 
�$�� �Y�D�U�L�D�o�m�R�� �G�D�� �U�X�E�U�L�F�D�� �G�H�� �´�2�X�W�U�R�V�µ�� �H�Q�F�R�Q�W�U�D-se refletida na nota 4.2 �² Resultados em operações de 
negociação e de cobertura. 
 

  

31-12-2020
(Eur os '000)

Empréstimos obrigacionistas:
  Obrigações de titularização 64.630 
  Juros períodificados 402 
  Prémio de emissão 13.603 

  Outros (12.822)

65.813 
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4.8�² Outros passivos 

 

 
 
�$���U�X�E�U�L�F�D���G�H���´�2�X�W�U�R�V���F�U�H�G�R�U�H�V�µ���L�Q�F�O�X�L���X�P���P�R�Q�W�D�Q�W�H���G�H���F�H�U�F�D���G�H��21 milhares de euros a pagar à Ares 
�/�X�V�L�W�D�Q�L���U�H�O�D�W�L�Y�R�V���D���S�D�J�D�P�H�Q�W�R�V���H�I�H�W�X�D�G�R�V���S�H�O�D���$�U�H�V���/�X�V�L�W�D�Q�L���S�R�U���F�R�Q�W�D���G�D���R�S�H�U�D�o�m�R���´�3�U�R�M�H�F�W���1�D�W�D II �µ. 
 
�2�� �P�R�Q�W�D�Q�W�H�� �G�D�� �U�X�E�U�L�F�D�� �G�H�� �´�2�X�W�U�R�V�� �F�U�H�G�R�U�H�V�µ�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H��sobretudo ao montante a pagar ao 
Originador relativo à quarta e última tranche do plano de pagamentos referid o na introdução da nota 
4. 

 
4.9�² Contas ext rapatr imoniais 
 

  
  

31-12-2020
(Eur os '000)

Fornecedores (21)

Outros credores 31.595 

Acréscimos de gastos:
                            Agent Bank Fee 7 

31.581 

31-12-2020

(Euros '000)

Garantias reais 236 969
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
5 - �2�S�H�U�D�o�m�R��� Ćavacas�µ 
 
A �R�S�H�U�D�o�m�R���´Cavacas�µ���F�R�Q�V�L�V�W�L�X���Q�D��alocação a um novo compartimento de um conjunto de créditos da 
�R�S�H�U�D�o�m�R�� �´�*�D�L�D�� �)�L�Q�D�Q�F�H�µ���� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�G�R�� �D operações de créditos ao consumo, cartões de crédito, 
empréstimos à habitação, descobertos bancários, empréstimos para construção e emp réstimos 
� Ćorporate �µ���F�R�P���J�D�U�D�Q�W�L�D�V���U�H�D�L�V�����F�R�P�S�R�V�W�D���V�R�E�U�H�W�X�G�R���S�R�U���´non-performing loans �µ�����H�P��9 de setembro 
de 2020 que tinham sido originados pela Caixa Económica Montepio Geral, Caixa Económica 
Bancária, S.A. e na respetiva emissão de obrigações titularizadas por um val or global de Euro 
5.800.000,00. 
 
A remuneração destas obrigações titularizadas tem por base um juro fixo de 1 0% sobre o montante 
de capital em dívida das obrigações emitidas e um juro variável. A remuneração do capital e juros é 
efetuada trimestralmente. A maturidade legal das obrigações é 25 de setembro de 2040. 
 
Não se encontra prevista a admissão das obrigações titularizadas à negociação em me rcado 
regulamentado. 
 
A emissão destas obrigações foi aprovada pela Comissão do Mercado de Valores Mobiliários 
���´�&�0�9�0�µ���� 
 
Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularização de créditos  faz depender a possibilidade 
de cessão para titularização. 
 
Os valores recebidos dos ativos adquiridos são veiculados para o conjunt o de responsabilidades da 
operação de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos valores gerados pelos ativos será 
pago ao detentor das obrigações e qualquer insuficiência será assumida pelo mesmo  na data de 
cancelamento das mesmas, não existindo resultado nas contas de exploração da Sociedade. 
 
Imparidade 
 
A Sociedade avalia de forma prospetiva as perdas de crédito estimadas ass ociadas aos ativos 
financeiros, que constituem instrumentos de dívida, classificados ao custo amortizado e  ao justo valor 
através de outro rendimento integral. A metodologia de imparidade aplicada tem e m consideração o 
perfil de risco de crédito dos devedores, sendo aplicadas diferentes abordagens consoante a natureza 
dos mesmos. 
 
�1�R���T�X�H���U�H�V�S�H�L�W�D���D�R�V���V�D�O�G�R�V���D���U�H�F�H�E�H�U���Q�D���U�X�E�U�L�F�D���´�&�U�p�G�L�W�R�V���D���&�O�L�H�Q�W�H�V�µ�����G�D�G�D���D���Q�D�W�X�U�H�]�D���G�R���S�R�U�W�I�R�O�L�R��
adquirido no âmbito desta operação, trata- se sobretudo de ativos financeiros que já estavam em 
�L�P�S�D�U�L�G�D�G�H���Q�R���P�R�P�H�Q�W�R���G�D���V�X�D���D�T�X�L�V�L�o�m�R�����´�S�X�U�F�K�D�V�H�G���R�U���R�U�L�J�L�Q�D�W�H�G���F�U�H�G�L�W-�L�P�S�D�L�U�H�G�µ���R�X���´�3�2�&�,�µ�������3�D�U�D��
estes ativos, as perdas por imparidades correspondem à perda de crédito  esperada resultante da 
diferença entre o montante reconhecido inicialmente ao justo valor de cada posição e o valor atual dos 
fluxos de caixa que se estimam recuperar relativamente a essa posição. 
 
As variações positivas e negativas das perdas por imparidade acumuladas s ão apresentadas na 
�'�H�P�R�Q�V�W�U�D�o�m�R���G�R���5�H�Q�G�L�P�H�Q�W�R���,�Q�W�H�J�U�D�O���H�P���´�,�P�S�D�U�L�G�D�G�H���G�R���F�U�p�G�L�W�R�µ�� 
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Títulos de dívida emitidos 
 
A rubrica Obrigações de titularização desta Operação regista o valor contabilístico das obrigações de 
titularização, no âmbito desta Operação de titularização. Mensalmente são apurad os os valores 
recebidos dos juros dos créditos securitizados e que foram transferidos p ara a Operação. Este valor é 
pago na íntegra ao detentor das obrigações. 
 
 
Seguidamente apresentam-se as demonstrações financeiras da Operação com re ferência a 31 de 
dezembro de 2020. 
 

Demonstração do Rendimento In tegra l  
para o período find o em 31 de dezembro de 2020 

 

 
  

N ot as 31-dez-20

(Euros '000)

Juros e proveitos equiparados 625 

Juros e custos equiparados (189)

Margem financeira 20 435 

Resultados em operações de negociação e de cobertura 20 (3.261)

Outros gastos administrativos 20 (165)

   Total de proveito / (custos) operacionais (3.425)

Imparidade do crédito 20 2.990 

   Resultado operacional - 

   Resultado antes de impostos - 

   Impostos sobre lucros - 

   Resultado do exercício - 

   Outros Rendimentos e Custos - 

   Tot al  do Rendiment o I nt egr al  do per íodo - 

Cavacas
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Demonstração da Posição Finan ceir a em 31 de dezembro de 2020 

 
 

 
 
 
 

 
  

     Cavacas

N ot as 31-dez-20

At i vo (Euros '000)

Disponibilidades e Aplicações em instituições de cr édito 20 300 

Crédito a clientes 20 8.332 

Inventários 20 - 

Outros ativos 20 78 

   Total do Ativo 8.710

Passivo

Títulos de dívida emitidos 20 8.698 

Outros passivos 20 12 

   Total do Passivo 8.710

Capi t ai s Pr ópr ios

Capital - 

Prestações acessórias - 

Reservas e resultados acumulados - 

Resultado do exercício - 

   Total de Capitais Próprios - 

8.710
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Demonstração dos Flux os de Caixa  

para o ano find o em 31 de dezembro de 2020 
 

 

 
  

Cavacas

31-dez-20

(Euros '000)

At i v i dades oper aci onai s

Outros recebimentos (pagamentos) relativos

à atividade operacional (231)

Fluxos das atividades operacionais (231)

At i v i dades de i nvest i m en t o

Recebimentos provenientes de:

Créditos a clientes 826

Cash pooling -

Juros e proveitos similares 1

827

Pagamentos respeitantes a:

Aquisição de carteira de crédito (5 544)

Cash pooling -

(5 544)

Fluxos das atividades de investimento (4 718)

At i v i dades de f i nanci am en t o

Recebimentos provenientes de:

Títulos de divida emitidos 5 800

5 800

Pagamentos respeitantes a:

Títulos de divida emitidos (373)

Juros e custos similares (179)

(552)

Fluxos das atividades de financiamento 5 248

Variação da caixa e seus equivalentes 300

Caixa e seus equivalentes no início do período -

Caixa e seus equivalentes no fim do período 300
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
5.1 �² Margem finan ceir a 
 

 

 
 
O valor de juros de títulos de dívida emitidos corresponde ao montante dos juros fixo s incorridos no 
exercício. 
 
 
5.2 �² Result ados em operações de negociação e de cober tura  
 

 
 

O valor �G�D���U�X�E�U�L�F�D���´�5�H�I�O�H�[�R���L�P�S�D�U�L�G�D�G�H�µ���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H���D�R���U�H�I�O�H�[�R���Q�D���U�X�E�U�L�F�D���G�H���7�t�W�X�O�R�V���G�H���G�t�Y�L�G�D��
emitidos da imparidade referida na nota 5.5 �² Créditos a clientes. 
 
�2���Y�D�O�R�U���O�t�T�X�L�G�R���G�D�V���U�X�E�U�L�F�D�V���G�H���´�2�X�W�U�R�V���S�U�R�Y�H�L�W�R�V���H���J�D�Q�K�R�V���H�P���R�S�H�U�D�o�}�H�V���I�L�Q�D�Q�F�H�L�U�D�V�µ���H���´�2�X�W�U�R�V��
custos e perdas em operações finance�L�U�D�V�µ���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H���j���Y�D�U�L�D�o�m�R���G�D���O�L�Q�K�D���G�H���´�2�X�W�U�R�V�µ���L�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�G�D��
na nota 5.7 �² Títulos de dívida emitidos. 
 
 

  

31-12-2020
(Eur os '000)

Juros e proveitos equiparados:
    Juros de créditos a clientes 625 

625 

Juros e gastos equiparados:
  Juros de titulo de dívida emitidos 189 

189 

Margem Financeira 435 

31-12-2020
(Eur os '000)

Prejuízos em operações financeiras:
Outros custos e perdas em operações financeiras
   Reflexo imparidade - 
   Outros 3.261 

3.261 

Resultados liquidos em operações financeiras (3.261)
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
5.3 �² Outros gastos admini st rat ivos 
 

 
 
 

 5.4  �² Disponibi li dades e Apl icações em ins t i tuições de crédit o 
 

  
 
 
5.5 �² Crédit os a clientes 
 

 
 
A rubrica de Créditos a clientes regista o valor dos créditos adquiridos no  âmbito daquela Operação 
de titularização, deduzido dos recebimentos de capital entretanto ocorr idos e das despesas 
capitalizáveis. 

 
 
 
 

  

31-12-2020
(Eur os '000)

Contencioso e notariado 8 

Trabalhos especializados:
Servicing Fee 59 

Management Fee 75 
Advogados e solicitadores 2 

Outros 3 
Agent Bank Fee 17 

Outros 1 

165 

31-12-2020
(Eur os '000)

Depósitos à ordem 300 

300 

31-12-2020
(Eur os '000)

Crédito e juros periodificados 8.332 
Imparidade - 

8.332 
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
Os movimentos da imparidade para riscos de crédito são analisados como segue com o detalhe da 
Demonstração de Resultados e de Outro Rendimentos Integral: 
 

 
 

Os valores de Alterações nas perdas de crédito estimadas e Write-offs são registados  por 
contrapartida do valor bruto dos Créditos e juros periodificados. 
 
 
 
5.6 �² Outros at ivos 
 

 
 
 
 
5.7 �² Tít ulos de div ida emit idos 
 

 
 
 
�$�� �U�X�E�U�L�F�D�� �´�2�E�U�L�J�D�o�}�H�V�� �G�H�� �W�L�W�X�O�D�U�L�]�D�o�m�R�µ�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�� �j�� �H�P�L�V�V�m�R�� �G�H�� �R�E�U�L�J�D�o�}�H�V�� �Q�R���P�R�Q�W�D�Q�W�H��de 
5.800.000�������½���G�H�G�X�]�L�G�D���G�Rs seguintes reembolsos de capital: 
- em 2020: 372.814,51�½�� 
 
 

31-12-2020
(Eur os '000)

Dotação do exercício -
Reversão do exercício -
Ganho potencial 2.990

2.990

31-12-2020
(Eur os '000)

Outros devedores 14 

Gastos diferidos 64 

78 

31-12-2020
(Eur os '000)

Empréstimos obrigacionistas:
  Obrigações de titularização 5.427 
  Juros períodificados 11 

  Outros 3.260 

8.698 
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�$�� �Y�D�U�L�D�o�m�R�� �G�D�� �U�X�E�U�L�F�D�� �´�-�X�U�R�V�� �S�H�U�L�R�G�L�I�L�F�D�G�R�V�µ�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�� �D�R�� �P�R�Q�W�D�Q�W�H�� �G�H�� �M�X�U�R�V�� �I�L�[�R�V�� �L�Q�F�R�U�U�L�G�R�V�� �Q�R��
exercício (nota 5.1 �² Margem financeira) deduzido do pagamento de juros fixos ocorrido em 2020 no  
montante de 178.833,33 �½�� 
 
�$�� �Y�D�U�L�D�o�m�R�� �G�D�� �U�X�E�U�L�F�D�� �G�H�� �´�2�X�W�U�R�V�µ��encontra-se refletida na nota 5.2 �² Resultados em operações de 
negociação e de cobertura. 
 
 
5.8�² Outros passivos 

 

 
 

�$�� �U�X�E�U�L�F�D�� �G�H�� �´�2�X�W�U�R�V�� �F�U�H�G�R�U�H�V�µ�� �L�Q�F�O�X�L�� �X�P�� �P�R�Q�W�D�Q�W�H�� �G�H�� �F�H�U�F�D�� �G�H��mil euros a pagar à Ares Lusitani 
�U�H�O�D�W�L�Y�R�V���D���S�D�J�D�P�H�Q�W�R�V���H�I�H�W�X�D�G�R�V���S�H�O�D���$�U�H�V���/�X�V�L�W�D�Q�L���S�R�U���F�R�Q�W�D���G�D���R�S�H�U�D�o�m�R���´Cavacas�µ�� 
 
 
5.9�² Contas ext rapatr imoniais 
 

  
 

  

31-12-2020
(Eur os '000)

Outros credores 1 

Acréscimos de gastos:
                            Outros 11 

12 

31-12-2020

(Euros '000)

Garantias reais 31 862



Ares Lusitani �² STC, S.A. 
Notas às Demonstrações Financeiras 

31 de dezembro de 2020 

88 
 

 
 

20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 

6 - �2�S�H�U�D�o�m�R��� Ĺord  II �µ 
 
�$�� �R�S�H�U�D�o�m�R�� �´Lord II �µ�� �F�R�Q�V�L�V�W�L�X�� �Q�D�� �F�R�P�S�U�D�� �G�H�� �R�S�H�U�D�o�}�H�V�� �G�H�� �H�P�S�U�p�V�W�L�P�R�V�� �´Corporate �µ�� �F�R�P�� �H�� �V�H�P��
�J�D�U�D�Q�W�L�D�V���U�H�D�L�V�����F�R�P�S�R�V�W�D���V�R�E�U�H�W�X�G�R���S�R�U���´non-performing loans �µ�����H�P��30 de outubro de 20 20, originados 
pelo Banco BPI, S.A. e na respetiva emissão de obrigações titularizadas por u m valor global de Euro 
20.700.000,00. 
 
A remuneração destas obrigações titularizadas tem por base um juro fixo de 1 0% sobre o montante 
de capital em dívida das obrigações emitidas e um juro variável. A remuneração do capital e juros é 
efetuada mensalmente. A maturidade legal das obrigações é 25 de novembro de 2040. 
 
Não se encontra prevista a admissão das obrigações titularizadas à negociação em me rcado 
regulamentado. 
 
A emissão destas obrigações foi aprovada pela Comissão do Mercado de Valores Mobiliários 
���´�&�0�9�0�µ���� 
 
Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularização de créditos  faz depender a possibilidade 
de cessão para titularização. 
 
Os valores recebidos dos ativos adquiridos são veiculados para o conjunt o de responsabilidades da 
operação de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos valores gerados pelos ativos será 
pago ao detentor das obrigações e qualquer insuficiência será assumida pelo mesmo  na data de 
cancelamento das mesmas, não existindo resultado nas contas de exploração da Sociedade. 
 
Imparidade 
 
A Sociedade avalia de forma prospetiva as perdas de crédito estimadas ass ociadas aos ativos 
financeiros, que constituem instrumentos de dívida, classificados ao custo amortizado e  ao justo valor 
através de outro rendimento integral. A metodologia de imparidade aplicada tem em consideração o 
perfil de risco de crédito dos devedores, sendo aplicadas diferentes abordagens consoante a natureza 
dos mesmos. 
 
�1�R���T�X�H���U�H�V�S�H�L�W�D���D�R�V���V�D�O�G�R�V���D���U�H�F�H�E�H�U���Q�D���U�X�E�U�L�F�D���´�&�U�p�G�L�W�R�V���D���&�O�L�H�Q�W�H�V�µ�����G�D�G�D���D���Q�D�W�X�U�H�]�D���G�R���S�R�U�W�I�R�O�L�R��
adquirido no âmbito desta operação, trata- se sobretudo de ativos financeiros que já estavam em 
�L�P�S�D�U�L�G�D�G�H���Q�R���P�R�P�H�Q�W�R���G�D���V�X�D���D�T�X�L�V�L�o�m�R�����´�S�X�U�F�K�D�V�H�G���R�U���R�U�L�J�L�Q�D�W�H�G���F�U�H�G�L�W-�L�P�S�D�L�U�H�G�µ���R�X���´�3�2�&�,�µ�������3�D�U�D��
estes ativos, as perdas por imparidades correspondem à perda de crédito  esperada resultante da 
diferença entre o montante reconhecido inicialmente ao justo valor de cada posição e o valor atual dos 
fluxos de caixa que se estimam recuperar relativamente a essa posição. 
 
As variações positivas e negativas das perdas por imparidade acumuladas s ão apresentadas na 
�'�H�P�R�Q�V�W�U�D�o�m�R���G�R���5�H�Q�G�L�P�H�Q�W�R���,�Q�W�H�J�U�D�O���H�P���´�,�P�S�D�U�L�G�D�G�H���G�R���F�U�p�G�L�W�R�µ�� 
 
Títulos de dívida emitidos 
 
A rubrica Obrigações de titularização desta Operação regista o valor contabilístico das obrigações de 
titularização, no âmbito desta Operação de titularização. Mensalmente são apurad os os valores 
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recebidos dos juros dos créditos securitizados e que foram transferidos p ara a Operação. Este valor é 
pago na íntegra ao detentor das obrigações. 
 
 
Seguidamente apresentam-se as demonstrações financeiras da Operação com re ferência a 31 de 
dezembro de 2020. 

 

 
Demonstração do Rendimento In tegra l  

para o período find o em 31 de dezembro de 2020 
 

 
  

N ot as 31-dez-20

(Euros '000)

Juros e proveitos equiparados 2.023 

Juros e custos equiparados (364)

Margem financeira 20 1.660 

Resultados em operações de negociação e de cobertura 20 (638)

Outros gastos administrativos 20 (193)

   Total de proveito / (custos) operacionais (832)

Imparidade do crédito 20 (828)

   Resultado antes de impostos - 

   Impostos sobre lucros - 

   Resultado do exercício - 

   Outros Rendimentos e Custos - 

   Tot al  do Rendiment o I nt egr al  do per íodo - 

L or d I I
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Demonstração da Posição Finan ceir a em 31 de dezembro de 2020 

 
 

 
 
 
 

 
  

      L or d I I

N ot as 31-dez-20

At i vo (Euros '000)

Disponibilidades e Aplicações em instituições de cr édito 20 357 

Crédito a clientes 20 21.341 

Inventários 20 - 

Outros ativos 20 60 

   Total do Ativo 21.758

Passivo

Títulos de dívida emitidos 20 21.701 

Outros passivos 20 57 

   Total do Passivo 21.758

Capi t ai s Pr ópr ios

Capital - 

Prestações acessórias - 

Reservas e resultados acumulados - 

Resultado do exercício - 

   Total de Capitais Próprios - 

21.758
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Demonstração dos Flux os de Caixa  

para o ano find o em 31 de dezembro de 2020 
 

 
 

  

L or d I I

31-dez-20

(Euros '000)

At i v i dades oper aci onai s

Outros recebimentos (pagamentos) relativos

à atividade operacional (191)

Fluxos das atividades operacionais (191)

At i v i dades de i nvest i m en t o

Recebimentos provenientes de:

Créditos a clientes 31

Cash pooling -

Juros e proveitos similares -

31

Pagamentos respeitantes a:

Aquisição de carteira de crédito (17 682)

Cash pooling -

(17 682)

Fluxos das atividades de investimento (17 651)

At i v i dades de f i nanci am en t o

Recebimentos provenientes de:

Títulos de divida emitidos 18 200

18 200

Pagamentos respeitantes a:

Títulos de divida emitidos -

Juros e custos similares (1)

(1)

Fluxos das atividades de financiamento 18 199

Variação da caixa e seus equivalentes 357

Caixa e seus equivalentes no início do período -

Caixa e seus equivalentes no fim do período 357
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
6.1 �² Margem f inan ceir a 
 

 
 
O valor de juros de títulos de dívida emitidos corresponde ao montante dos juros fixo s incorridos no 
exercício. 
 
 
6.2 �² Result ados em operações de negociação e de cober tura  
 

 
 
O valor �G�D�� �U�X�E�U�L�F�D�� �´�5�H�I�O�H�[�R�� �L�P�S�D�U�L�G�D�G�H�µ�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�� �D�R�� �U�H�I�O�H�[�R�� �Q�D�� �U�X�E�U�L�F�D�� �G�H�� �7�t�W�X�O�R�V���G�H�� �G�t�Y�L�G�D��
emitidos da imparidade referida na nota 6.5 �² Créditos a clientes. 
 
�2���Y�D�O�R�U���O�t�T�X�L�G�R���G�D�V���U�X�E�U�L�F�D�V���G�H���´�2�X�W�U�R�V���S�U�R�Y�H�L�W�R�V���H���J�D�Q�K�R�V���H�P���R�S�H�U�D�o�}�H�V���I�L�Q�D�Q�F�H�L�U�D�V�µ���H���´�2�X�W�U�R�V���F�X�V�W�R�V��
e perdas em operações finance�L�U�D�V�µ���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H���j���Y�D�U�L�D�o�m�R���G�D���O�L�Q�K�D���G�H���´�2�X�W�U�R�V�µ���L�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�G�D���Q�D���Q�R�W�D��
6.7 �² Títulos de dívida emitidos. 
 

  

31-12-2020
(Eur os '000)

Juros e proveitos equiparados:
    Juros de créditos a clientes 2.023 

2.023 

Juros e gastos equiparados:
  Juros de titulo de dívida emitidos 364 

364 

Margem Financeira 1.660 

31-12-2020
(Eur os '000)

Lucros em operações financeiras:
Outros proveitos e ganhos em operações financeiras
   Reflexo imparidade 162 
   Outros - 

162 

Prejuízos em operações financeiras:
Outros custos e perdas em operações financeiras
   Reflexo imparidade - 
   Outros 801 

801 

Resultados liquidos em operações financeiras (638)
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
6.3 �² Outros gastos admini st rat ivos 
 

 
 

 6.4  �² Disponibi li dades e Apl icações em ins t i tuições de crédit o 
 

  
 
6.5 �² Crédit os a clientes 
 

 
 
A rubrica de Créditos a clientes regista o valor dos créditos adquiridos no  âmbito daquela Operação 
de titularização, deduzido dos recebimentos de capital entretanto oco rridos e das despesas 
capitalizáveis.  
 

  

31-12-2020
(Eur os '000)

Contencioso e notariado 42 

Trabalhos especializados:
Servicing Fee 45 

Management Fee 43 
Advogados e solicitadores 34 

Outros 2 
Agent Bank Fee 26 

Outros 1 

193 

31-12-2020
(Eur os '000)

Depósitos à ordem 357 

357 

31-12-2020
(Eur os '000)

Crédito e juros periodificados 21.503 
Imparidade (162)

21.341 
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
Os movimentos da imparidade para riscos de crédito são analisados como se segue:  

 

 
 
Os movimentos da imparidade para riscos de crédito são analisados como segue com o detalhe da 
Demonstração de Resultados e de Outro Rendimentos Integral: 
 

  
 

Os valores de Alterações nas perdas de crédito estimadas e Write-offs são registados  por 
contrapartida do valor bruto dos Créditos e juros periodificado s. 
 
 
6.6 �² Outros at ivos 
 

 
 
 
 

  

31-12-2020
(Eur os '000)

Imparidade para crédito:
Saldo em 1 de janeiro -
Dotações do exercício 162

162

31-12-2020
(Eur os '000)

Dotação do exercício (162)
Reversão do exercício -
Alterações nas perdas de crédito estimadas (666)
Write-offs -

(828)

31-12-2020
(Eur os '000)

Gastos diferidos 60 

60 
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
 
6.7 �² Tít ulos de div ida emit idos 
 

 
�$�� �U�X�E�U�L�F�D�� �´�2�E�U�L�J�D�o�}�H�V�� �G�H�� �W�L�W�X�O�D�U�L�]�D�o�m�R�µ�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�� �j�� �H�P�L�V�V�m�R�� �G�H�� �R�E�U�L�J�D�o�}�H�V�� �Q�R�� �P�R�Q�W�D�Q�W�H�� 
de 20.700.000�½�� 
 
�$�� �Y�D�U�L�D�o�m�R�� �G�D�� �U�X�E�U�L�F�D�� �´�-�X�U�R�V�� �S�H�U�L�R�G�L�I�L�F�D�G�R�V�µ�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�� �D�R�� �P�R�Q�W�D�Q�W�H�� �G�H�� �M�X�U�R�V�� �I�L�[�R�V�� �L�Q�F�R�U�U�L�G�R�V�� �Q�R��
exercício (nota 6.1 �² Margem financeira), não tendo existido pagamento de juros fixos ocorrido em 
2020. 
 
�$�� �Y�D�U�L�D�o�m�R�� �G�D�� �U�X�E�U�L�F�D�� �G�H�� �´�2�X�W�U�R�V�µ�� �H�Q�F�R�Q�W�U�D-se refletida na nota 6.2 �² Resultados em operações de 
negociação e de cobertura. 
 
 
6.8�² Outros passivos 

 

 
 
�$���U�X�E�U�L�F�D���G�H���´�2�X�W�U�R�V���F�U�H�G�R�U�H�V�µ���L�Q�F�O�X�L���X�P���P�R�Q�W�D�Q�W�H���G�H���F�H�U�F�D���G�H��12 milhares de euros a pagar à Ares 
Lusitani �U�H�O�D�W�L�Y�R�V���D���S�D�J�D�P�H�Q�W�R�V���H�I�H�W�X�D�G�R�V���S�H�O�D���$�U�H�V���/�X�V�L�W�D�Q�L���S�R�U���F�R�Q�W�D���G�D���R�S�H�U�D�o�m�R���´Lord II �µ�� 
 
 
6.9�² Contas ext rapatr imoniais 
 

 
  

31-12-2020
(Eur os '000)

Empréstimos obrigacionistas:
  Obrigações de titularização 20.700 
  Juros períodificados 363 

  Outros 638 

21.701 

31-12-2020
(Eur os '000)

Fornecedores 30 

Outros credores 12 

Acréscimos de gastos:
                            Servicing Fee 15 

57 

31-12-2020

(Euros '000)

Garantias reais 92 607
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
7 - �2�S�H�U�D�o�m�R��� Émbo�µ 
 
�$���R�S�H�U�D�o�m�R���´Embo Mortgages N º. 1.�µ ���Q�H�V�W�H���G�R�F�X�P�H�Q�W�R���D�E�U�H�Y�L�D�G�D���S�D�U�D���R�S�H�U�D�o�m�R���´�(�P�E�R�µ�� consistiu 
na compra de operações de empréstimos hipotecários com garantias reais, composta sobretudo por 
�´�S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J�� �O�R�D�Q�V�µ���� �H�P��16 de novembro de 2020, originados pelo Banco BIC Português, S.A. e na 
respetiva emissão de obrigações titularizadas por um valor global de Euro 1.25 5.100.000,00. As 
referidas obrigações foram emitidas com a seguinte decomposição: 
 
�´�&�O�D�V�V���$���0�R�U�W�J�D�J�H���%�D�F�N�H�G �)�O�R�D�W�L�Q�J���5�D�W�H���1�R�W�H�V�µ�����(�X�U�R������������������������������ 
�´�&�O�D�V�V���%���1�R�W�H�V�µ�����(�X�U�R��335.100.000,00 
 
A remuneração destas obrigações titularizadas tem por base um juro correspon dente à Euribor a 3 
meses adicionada de um spread de 0,2% para as notas de classe A e 0,4% para as notas de classe B 
(em ambos os casos sujeitos �D���X�P���´�I�O�R�R�U�µ���G�H����������sobre o montante de capital em dívida das obrigações 
emitidas e um juro variável para as notas de classe B. A remuneração do capital  e juros é efetuada 
trimestralmente. A maturidade legal das obrigações é 15 de setembro de 20 74. 
 
Relativamente às notas de classe A, encontra-se prevista a admissão d estas obrigações titularizadas 
à negociação em mercado regulamentado. 
 
A emissão destas obrigações foi aprovada pela Comissão do Mercado de Valores M obiliários 
���´�&�0�9�0�µ���� 
 
Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularização de créditos faz depender a possibilidade 
de cessão para titularização. 
 
Os valores recebidos dos ativos adquiridos são veiculados para o conjunt o de responsabilidades da 
operação de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos valores gerados pelos ativos será 
pago ao detentor das obrigações e qualquer insuficiência será assumida pelo  mesmo na data de 
cancelamento das mesmas, não existindo resultado nas contas de exploração da Sociedade. 
 
Perdas por imparidade 
 
A Sociedade avalia de forma prospetiva as perdas de crédito estimadas a ssociadas aos ativos 
financeiros, que constituem instrumentos de dívida, classificados ao custo amortizado e ao justo valor 
através de outro rendimento integral. A metodologia de imparidade aplicada tem em consideração o 
perfil de risco de crédito dos devedores, sendo aplicadas diferentes  abordagens consoante a natureza 
dos mesmos. 
 
�1�R���T�X�H���U�H�V�S�H�L�W�D���D�R�V���V�D�O�G�R�V���D���U�H�F�H�E�H�U���Q�D���U�X�E�U�L�F�D���´�&�U�p�G�L�W�R�V���D���&�O�L�H�Q�W�H�V�µ, dada a natureza do portfolio 
adquirido no âmbito desta operação, trata- se �V�R�E�U�H�W�X�G�R���G�H���´�S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J���O�R�D�Q�V�µ�����3�/�������3�D�U�D���H�V�W�H�V���D�W�L�Y�R�V��
as perdas por imparidade resultam da classificação individual de cada ativo de acordo com o seu 
nível de risco de crédito. Exceto nos casos em que seja feita uma análise  individual, o valor realizável 
líquido é determinado com base num modelo de cálculo coletivo de perdas p or imparidade, que 
consiste em determinar e reconhecer as perdas de crédito esperadas avali ando o grupo/subgrupo de 
instrumentos financeiros de acordo com metodologias estandardizadas e parâmetros  de risco para 
um conjunto de devedores com características similares tanto de perfil d e risco do devedor como da 
respetiva operação de crédito. 
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As variações positivas e negativas das perdas por imparidade acumuladas são apres entadas na 
�'�H�P�R�Q�V�W�U�D�o�m�R���G�R���5�H�Q�G�L�P�H�Q�W�R���,�Q�W�H�J�U�D�O���H�P���´�,�P�S�D�U�L�G�D�G�H���G�R���F�U�p�G�L�W�R�µ�� 
 
As perdas por imparidade para cada nível de crédito são apuradas como se segue: 
 

- Nível 1: Sem risco de crédito significativo. As perdas por imparidade correspo ndem às perdas 
de crédito esperadas que resultem da probabilidade de incumprimento nos 1 2 meses 
seguintes à data de reporte. 

 
- Nível 2: Com risco de crédito significativo. As perdas por imparidade correspo ndem às perdas 

de crédito esperadas que resultem da probabilidade de incumprimento durante o tempo 
remanescente da operação. 

 
- Nível 3: Incumprimento. As perdas por imparidade correspondem às perdas de cré dito 

esperadas durante o tempo remanescente da operação. 
 
�2�V���D�W�L�Y�R�V���V�m�R���F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�G�R�V���Q�R���Q�t�Y�H�O���G�H���´�U�L�V�F�R���G�H���F�U�p�G�L�W�R���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�R�µ���P�H�G�L�D�Q�W�H���D���R�E�V�H�U�Y�D�o�m�R���G�H���X�P��
dos seguintes critérios: 

- pagamento com mais de 30 dias e até 90 dias de atraso para devedores empresariais; 
- pagamento com mais de 15 dias e até 90 dias de atraso para devedores individuais; 
- situação em que se verifique redução de responsabilidade, extinção de respon sabilidade, 

reforço de garantias ou processos extrajudiciais para situações de incumprimento; 
- devedores com créditos registados na CRC como estando em mora há mais de 30  dias que 

representem mais de 10% do total dos créditos registadas na CRC; 
- outros critérios qualitativos obtidos através de análise individual. 

 
�2�V���D�W�L�Y�R�V���V�m�R���F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�G�R�V���Q�R���Q�t�Y�H�O���G�H���´�L�Q�F�X�P�S�U�L�P�H�Q�W�R�µ���P�H�G�L�D�Q�W�H���D���R�E�V�H�U�Y�D�o�m�R���G�H���X�P���G�R�V���V�H�J�X�L�Q�W�H�V��
critérios: 

- pagamento com mais de 90 dias de atraso que excedem os seguintes limite s de materialidade: 
o critério relativo: num montante superior a 1% do total da exposição a es ses devedores; 
o �F�U�L�W�p�U�L�R�� �D�E�V�R�O�X�W�R���� �������½�� �S�D�U�D�� �G�H�Y�H�G�R�U�H�V�� �L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�L�V�� �R�X�� �������½�� �S�D�U�D�� �G�H�Y�H�G�R�U�H�V��

empresariais; 
- para hipotecas, qualquer pagamento em atraso com mais de 90 dias; 
- situações com processos em fase de litigância, pré-litigância, PER ou SIREVE; 
- devedores com qualquer um dos seguintes registos na CRC: créditos desre conhecidos de 

ativo, créditos desreconhecidos de ativo em litigância judicial, créditos em mora há mais de 
90 dias, créditos vencidos em litigância judicial, que representem pelo meno s 10% do total da 
exposição; 

- devedores com créditos desreconhecidos do ativo do originador; 
- operações reestruturadas onde existir evidência de significativa deterioração do  risco de 

crédito devido a dificuldades financeiras do devedor; 
- operações sujeitas a análise individual em que a imparidade é superior a 20%. 

 
A Sociedade considera o seguinte para a transição entre níveis: 
- a reclassificação das operações de crédito de nível 3 para nível 2 observa uma quarentena de 12 ou 
3 meses, dependendo se a operação de crédito foi ou não reestrut urada devido a dificuldades 
financeiras apresentadas pelo devedor, respetivamente, período durante o qual não devem existir 
condições elegíveis para transferência para o nível 3, nem créditos vencidos durante mais de 30 dias; 
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- no caso de reestruturações onde existe evidência de uma significativa d eterioração do risco de 
crédito devido a dificuldades financeiras do devedor, o período de quarenten a é de 12 meses após o 
vencimento da primeira prestação de capital, não podendo existir incumprimento; 
- no nível 2, um período de experiência de 15 meses é aplicado a operações  de crédito que estavam 
previamente no nível 1, sendo esse período de 24 meses aplicado para op erações de créditos que 
estavam previamente no nível 3. 
 
O modelo de cálculo coletivo acima referido é baseado em vários fatores, nomeadamente: 
- na determinação da estimativa contratual dos fluxos de caixa dos ativos; 
- na experiência de perdas de créditos passadas em ativos com características similares; 
- na previsão das condições económicas futuras. 
�2�V���G�D�G�R�V���P�D�F�U�R�H�F�R�Q�y�P�L�F�R�V���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�G�R�V���S�H�O�D���6�R�F�L�H�G�D�G�H���I�R�U�D�P���I�R�U�Q�H�F�L�G�R�V���S�H�O�D���0�R�R�G�\�·�V���$nalytics. 
 
O modelo de cálculo coletivo é baseado na estimativa de fatores de risco  para o presente e futuro e 
incorpora o valor temporal do dinheiro. Assim, as variáveis macroeconómicas e os fat ores de risco 
são projetados para um período de 3 anos, seguido por um período de  2 anos de convergência. Estas 
projeções refletem uma estimativa do paradigma económico para um período razoável de  tempo, e o 
período de convergência reflete o período para o qual é considerado razoável es timar o impacto dos 
fatores macroeconómicos. 
 
Os principais fatores de risco usados para medir as perdas de crédito esperadas no modelo de cálculo 
coletivo incluído das seguintes variáveis: 
 
- �3�U�R�E�D�E�L�O�L�G�D�G�H���G�H���L�Q�F�X�P�S�U�L�P�H�Q�W�R�������´�S�U�R�E�D�E�L�O�L�W�\���R�I���G�H�I�D�X�O�W�µ�����3�'��: corresponde à probabilidade de um 
ativo entrar em incumprimento num dado limite temporal. Para a estimativa de P D, a Sociedade usa 
um modelo que permite estimar curvas de PD que incorporam previsões de evo lução macroeconómica 
através de: 
(i) análise histórica do comportamento de carteiras de crédito similares do mes mo originador nos 
últimos 5 anos; 
(ii) modelos macroeconómicos usando regressões múltiplas lineares, que consi stem em estimar, por 
segmento, a regressão múltipla linear entre a informação histórica das PD cronoló gicas, obtidas da 
carteira de créditos do originador, e de um conjunto de dados macroeconómicos fornecidos pela 
�0�R�R�G�\�·�V���$�Q�D�O�\�W�L�F�V�����H 
(iii) projeção de curvas marginais de PD, incluindo informação macroeconómica future també m 
�I�R�U�Q�H�F�L�G�D���S�H�O�D���0�R�R�G�\�·�V���$�Q�D�O�\tics. 
 
- �3�H�U�G�D���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�Q�G�R���L�Q�F�X�P�S�U�L�P�H�Q�W�R�������´�O�R�V�V���J�L�Y�H�Q���G�H�I�D�X�O�W�µ�����/�*�'��: corresponde à perda que é esperada 
que ocorra caso o ativo entre em incumprimento. A metodologia de cálculo baseia -se nos dados 
históricos dos fluxos de recuperação verificados em carteira de créditos similares  do originador 
durante os últimos 5 anos. 
 
- �(�[�S�R�V�L�o�m�R���D�R���L�Q�F�X�P�S�U�L�P�H�Q�W�R�������´�H�[�S�R�V�X�U�H���D�W���G�H�I�D�X�O�W�µ�����(�$�'��: corresponde à exposição esperada caso 
o ativo entre em incumprimento. Esta componente é relevante para os instrum entos financeiros que 
têm uma estrutura de amortização variável dependente da utilização do devedor. 
 
Os principais dados macroeconómicos usados são: PIB, Consumo Privado, Consu mo, Taxa de 
Desemprego, Índice Preços Consumidor, Rendimento Familiar, Euribor a 3 meses, Índ ice Preços 
Habitação e Procura Interna. 

 
Títulos de dívida emitidos 
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A rubrica Obrigações de titularização desta Operação regista o valor contabilístico das obrigações de 
titularização, no âmbito desta Operação de titularização. Mensalmente são apurad os os valores 
recebidos dos juros dos créditos securitizados e que foram transferidos p ara a Operação. Este valor é 
pago na íntegra ao detentor das obrigações. 

 
Seguidamente apresentam-se as demonstrações financeiras da Operação com re ferência a 31 de 
dezembro de 2020. 
 
 

 

 
Demonstração do Rendimento In tegra l  

para o período find o em 31 de dezembro de 2020 
 

 
  

N ot as 31-dez-20

(Euros '000)

Juros e proveitos equiparados 1.585 

Juros e custos equiparados - 

Margem financeira 20 1.585 

Resultados em operações de negociação e de cobertura 20 (54)

Outros gastos administrativos 20 (326)

   Total de proveito / (custos) operacionais (380)

Imparidade do crédito 20 (1.206)

   Resultado operacional - 

   Resultado antes de impostos - 

   Impostos sobre lucros - 

   Resultado do exercício - 

   Outros Rendimentos e Custos - 

   Tot al  do Rendiment o I nt egr al  do per íodo - 

Embo
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Demonstração da Posição Finan ceir a em 31 de dezembro de 2020 

 
 

 
 
 
 

 
  

N ot as 31-dez-20

At i vo (Euros '000)

Disponibilidades e Aplicações em instituições de cr édito 20 47.919 

Crédito a clientes 20 1.204.645 

Inventários 20 - 

Outros ativos 20 2.945 

   Total do Ativo 1.255.509

Passivo

Títulos de dívida emitidos 20 1.255.154 

Outros passivos 20 356 

   Total do Passivo 1.255.509

Capi t ai s Pr ópr ios

Capital - 

Prestações acessórias - 

Reservas e resultados acumulados - 

Resultado do exercício - 

   Total de Capitais Próprios - 

1.255.509
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Demonstração dos Flux os de Caixa  

para o ano find o em 31 de dezembro de 2020 
 

 
 

  

Em bo

31-dez-20

(Euros '000)

At i v i dades oper aci onai s

Outros recebimentos (pagamentos) relativos

à atividade operacional -

Fluxos das atividades operacionais -

At i v i dades de i nvest i m en t o

Recebimentos provenientes de:

Créditos a clientes 32 721

Cash pooling -

Juros e proveitos similares 1 355

34 076

Pagamentos respeitantes a:

Aquisição de carteira de crédito -

Cash pooling -

-

Fluxos das atividades de investimento 34 076

At i v i dades de f i nanci am en t o

Recebimentos provenientes de:

Títulos de divida emitidos 13 843

13 843

Pagamentos respeitantes a:

Títulos de divida emitidos -

Juros e custos similares -

-

Fluxos das atividades de financiamento 13 843

Variação da caixa e seus equivalentes 47 919

Caixa e seus equivalentes no início do período -

Caixa e seus equivalentes no fim do período 47 919
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
7.1 �² Margem f inan ceir a 
 

 

 
 
O valor nulo de juros de títulos de dívida emitidos deve- �V�H���D�R���´�I�O�R�R�U�µ���G�H���������U�H�I�H�U�L�G�R���Q�D���L�Q�W�U�R�G�X�o�m�R���G�D��
nota 7. 
 
 
7.2 �² Result ados em operações de negociação e de cober tura  
 

 
 
O valor �G�D�� �U�X�E�U�L�F�D�� �´�5�H�I�O�H�[�R�� �L�P�S�D�U�L�G�D�G�H�µ�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�� �D�R�� �U�H�I�O�H�[�R�� �Q�D�� �U�X�E�U�L�F�D�� �G�H�� �7�t�W�X�O�R�V���G�H�� �G�t�Y�L�G�D��
emitidos da imparidade referida na nota 7.5 �² Créditos a clientes. 
 
�2���Y�D�O�R�U���O�t�T�X�L�G�R���G�D�V���U�X�E�U�L�F�D�V���G�H���´�2�X�W�U�R�V���S�U�R�Y�H�L�W�R�V���H���J�D�Q�K�R�V���H�P���R�S�H�U�D�o�}�H�V���I�L�Q�D�Q�F�H�L�U�D�V�µ���H���´�2�X�W�U�R�V���F�X�V�W�R�V��
�H���S�H�U�G�D�V���H�P���R�S�H�U�D�o�}�H�V���I�L�Q�D�Q�F�H�L�U�D�V�µ���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H���j���Y�D�U�L�D�o�m�R���G�D���O�L�Q�K�D���G�H���´�2�X�W�U�R�V�µ���L�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�G�D���Q�D���Q�R�W�D��
7.7 �² Títulos de dívida emitidos. 
 

  

31-12-2020
(Eur os '000)

Juros e proveitos equiparados:
    Juros de créditos a clientes 1.585 

1.585 

Margem Financeira 1.585 

31-12-2020
(Eur os '000)

Lucros em operações financeiras:
Outros proveitos e ganhos em operações financeiras
   Reflexo imparidade 1.205 
   Outros - 

1.205 

Prejuízos em operações financeiras:
Outros custos e perdas em operações financeiras
   Reflexo imparidade - 
   Outros 1.259 

1.259 

Resultados liquidos em operações financeiras (54)
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 

7.3 �² Outros gastos admini st rat ivos 
 

 
 
 

 7.4  �² Disponibi li dades e Apl icações em ins t i tuições de crédit o 
 

  
 
7.5 �² Crédit os a clientes 

 
 

 
A rubrica de Créditos a clientes regista o valor dos créditos adquiridos no  âmbito daquela Operação 
de titularização, deduzido dos recebimentos de capital entretanto ocorr idos e das despesas 
capitalizáveis.  
 
 

  

31-12-2020
(Eur os '000)

Contencioso e notariado 26 

Trabalhos especializados:
Servicing Fee 232 

Management Fee 16 
Advogados e solicitadores 26 

Outros 4 
Agent Bank Fee 22 

326 

31-12-2020
(Eur os '000)

Depósitos à ordem 47.919 

47.919 

31-12-2020
(Eur os '000)

Crédito e juros periodificados 1.205.851 
Imparidade (1.206)

1.204.645 
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
Os movimentos da imparidade para riscos de crédito são analisados como se segue:  
 

 
 

Os movimentos da imparidade para riscos de crédito são analisados como segue com o detalhe da 
Demonstração de Resultados e de Outro Rendimentos Integral: 

 

 
 
7.6 �² Outros at ivos 
 

 
 

�$���U�X�E�U�L�F�D���´�2�X�W�U�R�V���G�H�Y�H�G�R�U�H�V�µ���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H���V�R�E�U�H�W�X�G�R��a valores a receber do Originador da Operação 
relativos a montantes pagos por devedores que apenas foram transferidos p ara a Sociedade no início 
do ano seguinte. 

 
 

  

31-12-2020
(Eur os '000)

Imparidade para crédito:
Saldo em 1 de janeiro -
Dotações do exercício 1.206

1.206

31-12-2020
(Eur os '000)

Dotação do exercício (1.206)
Reversão do exercício -

(1.206)

31-12-2020
(Eur os '000)

Outros devedores 2.915 

Gastos diferidos 30 

2.945 
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20. Análise detalhada das operações (continuação) 
 
 
7.7 �² Tít ulos de div ida emit idos 
 

 
�$�� �U�X�E�U�L�F�D�� �´�2�E�U�L�J�D�o�}�H�V�� �G�H�� �W�L�W�X�O�D�U�L�]�D�o�m�R�µ�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�� �j�� �H�P�L�V�V�m�R�� �G�H�� �R�E�U�L�J�D�o�}�H�V�� �Q�R���P�R�Q�W�D�Q�W�H�� �G�H 
1.255.100.000�½�� 
 
A 31 de dezembro de 2020 não existem valores na �U�X�E�U�L�F�D���´�-�X�U�R�V���S�H�U�L�R�G�L�I�L�F�D�G�R�V�µ��devido ao montante 
nulo de juros fixos incorridos no exercício (nota 7 .1 �² Margem financeira), não tendo ocorrido qualquer 
pagamento de juros fixos em 20 20. 
 
�$�� �Y�D�U�L�D�o�m�R�� �G�D�� �U�X�E�U�L�F�D�� �G�H�� �´�2�X�W�U�R�V�µ�� �H�Q�F�R�Q�W�U�D-se refletida na nota 6.2 �² Resultados em operações de 
negociação e de cobertura. 
 
 
7.8�² Outros passivos 

 

 
 
�$���U�X�E�U�L�F�D���G�H���´�2�X�W�U�R�V���F�U�H�G�R�U�H�V�µ���L�Q�F�O�X�L���X�P���P�R�Q�W�D�Q�W�H���G�H���F�H�U�F�D���G�H��107 milhares de euros a pagar à Ares 
Lusitani �U�H�O�D�W�L�Y�R�V���D���S�D�J�D�P�H�Q�W�R�V���H�I�H�W�X�D�G�R�V���S�H�O�D���$�U�H�V���/�X�V�L�W�D�Q�L���S�R�U���F�R�Q�W�D���G�D���R�S�H�U�D�o�m�R���´Embo�µ�� 
 
 
7.9�² Contas ext rapatr imoniais 
 

 
 

 

  

31-12-2020
(Eur os '000)

Empréstimos obrigacionistas:
  Obrigações de titularização 1.255.100 

  Outros 54 

1.255.154 

31-12-2020
(Eur os '000)

Outros credores 107 

Acréscimos de gastos:
                            Servicing Fee 233 
                            Management Fee 16 

356 

31-12-2020

(Euros '000)

Garantias reais 1 999 821
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21. Eventos Subsequentes 
 

As demonstrações financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administração no dia  31 de março 
de 2021. 
 
No dia 2 de março de 2021 a Sociedade procedeu à emissão de uma nova operação de titularização 
(�R�S�H�U�D�o�m�R�� �´Ellis �µ), que �F�R�Q�V�L�V�W�L�X�� �Q�D�� �F�R�P�S�U�D�� �G�H�� �R�S�H�U�D�o�}�H�V�� �G�H�� �H�P�S�U�p�V�W�L�P�R�V�� �´Corporate �µ�� �F�R�P�� �H�� �V�H�P��
�J�D�U�D�Q�W�L�D�V�� �U�H�D�L�V���� �F�R�P�S�R�V�W�D�� �V�R�E�U�H�W�X�G�R�� �S�R�U�� �´non-performing loans �µ���� �R�U�L�J�L�Q�D�G�R�V�� �S�H�O�R��Banco Comercial 
Português, S.A. e na respetiva emissão de obrigações titularizadas por um v alor global de Euro 
40.300.000,00. 
 
A remuneração destas obrigações titularizadas tem por base um juro fixo de 1 0% sobre o montante 
de capital em dívida das obrigações emitidas e um juro variável. A remuneração do capital e juros é 
efetuada mensalmente. A maturidade legal das obrigações é 25 de março de 2041. 
 
Não se encontra prevista a admissão das obrigações titularizadas à negociação em me rcado 
regulamentado.  
 
A emissão destas obrigações foi aprovada pela Comissão do Mercado de Valores Mobiliários 
���´�&�0�9�0�µ���� 
 
Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularização de créditos faz depender a possibilidade 
de cessão para titularização. 
 
Esta operação não teve qualquer impacto nas demonstrações financeiras a 31 de dezembro de 20 20. 
 
Destaca-se ainda como facto relevante ocorrido após o termo do exercício o agravamento em Portug al 
da pandemia do COVID- 19, mantendo-se o elevado nível de incerteza provocado por esta situação que 
se vem mantendo desde o início de 2020. Dada a incerteza provocada por esta situação, estima-se que 
poderá existir impacto nas perspetivas futuras de novas operações d e securitização a serem colocadas 
no mercado durante o exercício de 2021. Dado o objeto social da Ares Lus itani e o plano de contingência 
implementado pela Sociedade não são esperados impactos diretos negativos relevantes decorrentes 
desta pandemia que ponham em causa a continuidade da empresa. 
 
Esta situação não teve qualquer impacto nas demonstrações financeiras a 31 de  dezembro de 2020 
para além do aumento do grau de incerteza das estimativas que serviram de base  à preparação das 
presentes demonstrações financeiras. 
 
Com exceção dos factos referidos anteriormente, não são do conhecimento d o Conselho de 
Administração da Ares Lusitani quaisquer eventos subsequentes à data de relato das demonst rações 
financeiras que afetem ou condicionem de alguma forma a posição económica e financeira d a 
Sociedade, tal como se expressa nas presentes demonstrações financeiras. 
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