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Em conformidade com o que esta previsto no Regulamento da CMVM n .° 12/2002 e
demais disposicOes legais aplicaveis as sociedades de titularizacdo de -créditos,
apresenta-se de seguida o Relatério de Gestdo, as Demonstracdes Financeiras e
respetivas Notas da Ares Lusitani - STC 6 $ "$UHV /XVLWDQLp RX
referentes ao periodo findo em 31 de dezembro de 2024.

1. Atividade desenvolvida e aspetos relevantes referentes ao ano de 20 24

A Ares Lusitani iniciou a sua atividade em 9 de fevereiro de 2018, no ambito do seu
objeto social, nhomeadamente realizacdo e gestdo de operagbes de titularizacdo de
créditos.

Até 31 de dezembro de 2024 tinham sido realizadas as seguintes operacdes de
titularizacdo :

Lisbon

$ RSHUDoOomMR CconsisBIRM@ jcompra de um a operagdo de créditos ao consumo e
empréstimos a pequenas e médias empresas FRPSRVWD VREUH-péXaaingSR U
ORDQVu VHP JDU D@ W/de \dbril #20DM8, originados pelo Banco Santander
Totta, S.A. e na respetiva emisséo de obrigagfes titularizadas por um valor global de

Euro 250.000,00.

A remuneracéo d estas obrigacdes titularizadas tem por base um juro fixo de 10% sobre
o montante de capital em divida das obrigacdes emitidas e um juro variavel. A
remuneracdo do capital e juros é efetuada trimestralmente. A maturidade legal das
obrigacdes é 17 de abril de 2038.

N&o se encontra prevista a admissdo das obrigagfes titularizadas a negociagdo em
mercado regulamentado.

A emissédo destas obrigagbes foi aprovada pela Comissdo do Mercado de Valores
ORELOLIULRV “&090yp

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

Os valores recebidos dos ativos adquiridos sédo veiculados para o conjunto de
responsabilidades da operacdo de acordo com o0s termos da mesma. Qualquer excesso
dos valores gerados pelos ativos serd pago ao detentor das obrigacbes e qualquer
insuficiéncia ser a assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, nao
existindo resultado nas contas de exploracdo da Sociedade.

"6RFLH

"QRQ
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Gaia Finance

$ RSHUDomR "*DLD )LQDQFHu FRQVL\B&sX crodioFd® R&EUMoGH RSHUD o

cartdes de crédito, empréstimos a habitacdo, descobertos bancarios, empréstimos para

FRQVWUXomR H HPSUpVWLPRV "FRUSRUDWHpu FRP H VHP JDUDQW

SRU ’"-ReRdming O R D @ (12 de abril de 2019, originados pel a Caixa Econémica
Montepio Geral, Caixa Econdmica Bancéria, S.A. e na respetiva emisséo de obrigacfes
titularizadas por um valor global de Euro 70.100.000,00.

As referidas obrigac8es foram emitidas com a seguinte decomposicao:

f "&O0DVV $-%DFMWG )ORDWLQJ 5DWH 1RWHVp (XUR
f "&0DVV % %DFVNMWG )ORDWLQJ 5DWH 1RWHVp (XUR
f "&O0DVV --$%\DWHWG 9DULDEOH 5HWXUQ 1RWHVu (XUR

A remuneracao d estas obrigagdes titularizadas tem por base um juro correspondente a
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 o0 montante de capital em

divida das obrigagbes emitidas e um juro variavel para as notas de classe J. A
remuneracdo do capital e juros é efetuada semestralmente . A maturidade legal das

obrigacdes é 12 de abril de 203 9.

Relativamente as notas de classe A e B e ncontra-se prevista a admissdo d estas
obrigacgdes titularizadas & negociacdo em mercado regulamentado.

A emissdo destas obrigacbes foi aprovada pela Comissdo do Mercado de Valores
ORELOLIULRV 7“&090u

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularizacao de créditos faz depender a
possibilidade de cesséo para titularizagéo.

Os valores recebidos dos ativos adquiridos sdo veiculados para o conjunto de
responsabilidades da operacdo de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso
dos valores gerados pelos ativos serd pago ao detentor das obrigacdes e qualquer
insuficiéncia ser & assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, nao
existindo resultado nas contas de exploracéo da Sociedade.

A 31 de julho de 2023 a carteira foi vendida, tendo o 'noteholder pexercido a opgéo de
‘Early Redemption pda operacao.

Project Nata

$ RSHUDBmj&t Nata u FRQVLVWLX QD FRPSUD @empréfRi®ssUDo}HYV
hipotecarios H HPSUpVWLPRV ¢dnRdbs8RgaamMids peais, composta sobretudo
SRU "@GRIQIRUPLQJ O®Rd2(uiho déiZ19, originados pelo Novo Banco, S.A. e

GF
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na respetiva emissdo de obrigacdes titularizadas por um valor global de Euro
241.800.000,00.

Em 18 de marco de 2020 foi adquirido um novo conjunto de créditos com as mesmas
caracteristicas, tendo a operacdo sido financiada por via do aumento da emissdo de
obrigagdes titularizadas por um valor global de Euro 65.300.000,00.

Em 9 de dezembro de 2020 foi adquirido o ultimo conjunto de créditos com as mesmas
caracteristicas, ndo tendo existido necessidade de recorrer ao aumento da emissao de
obrigac0es titularizadas.

A remuneracao destas obrigacdes titularizadas tem por base um juro fixo de 8% sobre o
montante de capital em divida das obrigagcbes emitidas e um juro variavel. A
remuneragdo do capital e juros é efetuada trimestralmente . A maturidade legal das
obrigacdes é 6 de junho de 2025.

N&o se encontra prevista a admissdo das obrigacfes titularizadas a negociagdo em
mercado regulamentado.

A emissdo destas obrigacbes foi aprovada pela Comissdo do Mercado de Valores
ORELOLIULRV 7“&090u

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularizacao de créditos faz depender a
possibilidade de cesséo para titularizagéo.

Os valores recebidos dos ativos adquiridos sdo veiculados para o conjunto de
responsabilidades da operacdo de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso
dos valores gerados pelos ativos serd pago ao detentor das obrigacdes e qualquer
insuficiéncia ser a assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, nao
existindo resultado nas contas de exploracéo da Sociedade.

Project Nata Il

$ RSHUDomR "3URMHFW 1DWD ,,p FRQVLVWLX QD FRPSUD GH
"FRUSRUDWHu FRP H VHP JDUDQWLDV UHD L% HBRRSRLW DO\RDEUWHIW
em 2 de abril de 2020, originados pelo Novo Banco, S.A. e na respetiva emissado de

obrigag®es titularizadas por um valor global de Euro 19.700.000,00 com vista a financiar

0 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%
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Em 30 de junho de 2020 foi aumentada a emisséo de obrigacdes 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

caracteristicas, tendo sido aumentada a emissédo de obrigacdes titularizadas por um

YDORU JOREDO GH (XUR WHQGR VLGR FRQVLGHUDG
0,781926161084.

Em 30 de dezembro de 2020 foi aumentada a emissao de obrigacdes titularizadas por
um valor global de Euro 31.600.000,00 com vista a financiar a terceira tranche do plano
GH SDIJDPHQWRY LQLFLDO WHQGR VLGR FRQVLGHUDGR XP "SRRO

Em 30 de junho de 2021 foi aumentada a emissao de obrigacdes titularizadas por um
valor global de Euro 31.600.000,00 com vista a financiar a quarta tranche do plano de
SDIJDPHQWRY LQLFLDO WHQGR VLGR FRQVLGHUDGR XP "SRRO IDF

Em 29 de setembro de 2021 foi adquirido um conjunto de créditos com as mesmas

caracteristicas, tendo sido aumentada a emissédo de obrigacdes titularizadas por um

YDORU JOREDO GH (XUR WHQGR VLGR FRQVLGHUDG
0,445859784655.

Em 28 de novembro de 2023 foi adquirido ao Banco Comercial Portugués , S.A. um
conjunto de créditos com as mesmas caracteristicas, tendo sido aumentada a emisséo de
obrigagOes titularizadas por um valor global de Euro 1 3.500.000,00, tendo sido
FRQVLGHUDGR XP ~SRG5&ER2206AWMRUU GH

Em 29 de maio de 2024 foi adquirido um conjunto de créditos com as mesmas

caracteristicas, tendo sido aumentada a emissédo de obrigacdes titularizadas por um

YDORU JOREDO GH (XUR WHQGR VLGR FRQVLGHUDG!
0,000337837837.

Em 9 de agosto de 2024 foi adquirido um conjunto de créditos com as mesmas

caracteristicas, tendo sido aumentada a emissédo de obrigacdes titularizadas por um

valor global de Euro 3.3 WHQGR VLGR FRQVLGHUDGR XP “SRRC
0,000335120612.

Em 27 de setembro de 2024 foi adquirido um conjunto de créditos com as mesmas

caracteristicas, tendo sido aumentada a emissédo de obrigacdes titularizadas por um

YDORU JOREDO GH (XUR WHQGR VLGR FRQVLGHUDGR X
278688009.

A remuneracao destas obrigaces titularizadas tem por base um juro fixo de 10% sobre
o montante de capital em divida das obrigacdes emitidas e um juro variavel. A
remuneracdo do capital e juros é efetuada mensalmente. A maturidade legal das
obrigacdes é 25 de marco de 2040.
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N&o se encontra prevista a admissdo das obrigacfes titularizadas a negociagdo em
mercado regulamentado.

A emissdo destas obrigacbes foi aprovada pela Comissdo do Mercado de Valores
ORELOLIULRV 7“&090u

Os ativos cumprem 0s requisitos de que a lei da titularizacédo de créditos faz depender a
possibilidade de cesséo para titularizacao.

Os valores recebidos dos ativos adquiridos sédo veiculados para o conjunto de
responsabilidades da operacdo de acordo com o0s termos da mesma. Qualquer excesso
dos valores gerados pelos ativos serd pago ao detentor das obrigacbes e qualquer
insuficiéncia ser & assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, nao
existindo resultado nas contas de exploracdo da Sociedade.

Cavacas

$ RSHUDomR "&DYDFDVu FRQVLVWLX QD DORFDomR D XP QRYR FR
GH FUpGLWRV GD RSHUDomR "*DLD )LQDQFHp FRUUHVSRQGHQG

consumo, cartbes de crédito, empréstimos a habitacdo, descobertos bancarios,

empréstimospar D FRQVWUXomR H HPSUpVWLPRY "FRUSRUDWHpu FRP JDI

VREUHWXGR-SRUIRQRRQJ ORDQVu HP GH VHWHPEUR GH

originados pela Caixa Econémica Montepio Geral, Caixa Econdémica Bancéria, S.A. e na
respetiva emisséo de obr igacdes titularizadas por um valor global de Euro 5.800.000,00.

A remuneracéo destas obrigac¢des titularizadas tem por base um juro fixo de 10% sobre
o montante de capital em divida das obrigacdes emitidas e um juro variavel. A
remuneracdo do capital e juros é efetuada trimestralmente. A maturidade legal das
obrigacdes é 25 de setembro de 2040.

N&o se encontra prevista a admissdo das obrigagfes titularizadas a negociagdo em
mercado regulamentado.

A emissédo destas obrigagbes foi aprovada pela Comissdo do Mercado de Valores
ORELOLIULRV “&090yp

Os ativos cumprem o0s requisitos de que a lei da titularizacao de créditos faz depender a
possibilidade de cesséo para titularizacao.

Os valores recebidos dos ativos adquiridos sédo veiculados para o conjunto de
responsabilidades da operacdo de acordo com o0s termos da mesma. Qualquer excesso
dos valores gerados pelos ativos serd pago ao detentor das obrigacbes e qualquer
insuficiéncia ser a assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, nao
existindo resultado nas contas de exploracdo da Sociedade.

T
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Lord Il

$ RSHUDomR "/RUG ,,p FRQVLVWLX QD FRPSUD GH RSHUDO}HV GH
HVHP JDUDQWLDYV UHDLV FRPSRYMO RWRELUHWXREIRQYRUHBRRQGH RX
de 2020, originados pelo Banco BPI, S.A. e na respetiva emissdo de obrigacoes

titula rizadas por um valor global de Euro 20.700.000,00.

Em 25 de julho de 2023 foi aumentada a emissdo de obrigacfes titularizadas por um
valor global de Euro 500.000,00 com vista a financiar o pagamento de despesas da
operacgio WHQGR VLGR FRQVLGHUD GX5084832&BRO IDFWRUu GH

A remuneracéo destas obrigagdes titularizadas tem por base um juro fixo de 10% sobre
0 montante de capital em divida das obrigacBes emitidas e um juro variavel. A
remuneracdo do capital e juros € efetuada mensalmente. A maturidade legal das
obrigacdes é 25de novembro de 2040.

N&o se encontra prevista a admissdo das obrigacfes titularizadas a negociagdo em
mercado regulamentado.

A emissdo destas obrigacbes foi aprovada pela Comissdo do Mercado de Valores
ORELOLIULRV 7“&090u

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularizacao de créditos faz depender a
possibilidade de cesséo para titularizagéo.

Os valores recebidos dos ativos adquiridos sdo veiculados para o conjunto de
responsabilidades da operacdo de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso
dos valores gerados pelos ativos serd pago ao detentor das obrigacdes e qualquer
insuficiéncia ser a assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, nao
existindo resultado nas contas de exploracéo da Sociedade.

(P GH IHYHUHLUR GH IRL YHQGLGD D FDUWHLUD GD RSHLU
"QRWHKROGHUpu HIHUFLGR D RSomR GH "(DUO\ 5HGHPSWLRQu GD
GHVVHV FUpGLWRYV IRL DGTXLULGD SHOD RSHUDomR "(OOLVu (V
impacto nas contas da Entidade, uma vez que o0s ativos da carteira estavam

contabilizados pelo valor pelo qual foram vendidos.



7JARESLUSITAN| STO

Embo

$ RSHUDomR "(PER ORUWJIHDVWWY GRFXPHQWR DEUHYLDGD SDUD RSFH
consistiu na compra de operacbes de empréstimos hipotecarios com garantias reais,

FRPSRVWD VREUHWXGR SRU "SHUIRUPLQJ ORDQVu HP GH QRYH
Banco BIC Portugués, S.A. e na respetiv a emissao de obrigagdes titularizadas por um

valor global de Euro 1.255.100.000,00. As referidas obrigac6es foram emitidas com a

seguinte decomposicao:

"&0DVV $ ORUWJIDJH %DFNHG )ORDWLQJ 5DWH 1RWHVp (XUR
"&0DVV % 1RWHVpu (XUR

A remuneracdo destas obrigacdes titularizadas tem por base um juro correspondente a

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 XP "IORRUu GH VREUH
montante de capital em divida das obrigacdes emitidas e um juro variavel para as notas

de classe B. A remuneracao do capital e juros € efetuada trimestralmente. A maturidade

legal das obrigacfes é 15 de setembro de 2074.

Relativamente as notas de classe A encontra-se prevista a admissédo destas obrigacdes
titularizadas a negociacdo em mercado regulamentado.

A emissédo destas obrigagbes foi aprovada pela Comissdo do Mercado de Valores
ORELOLIULRV 7“&090pu

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularizacdo de créditos faz depender a
possibilidade de cesséo para titularizacéo.

Os valores recebidos dos ativos adquiridos sédo veiculados para o conjunto de
responsabilidades da operacdo de acordo com o0s termos da mesma. Qualquer excesso
dos valores gerados pelos ativos serd pago ao detentor das obrigacdes e qualquer
insuficiéncia ser & assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, nao
existindo resultado nas contas de exploracdo da Sociedade.

Em 13 de dezembro GH IRL YHQGLGD D FDUWHDbP GWHRSRUROMR
"QRWHKROGHUpw HIHUFLGR D RSomR GH "(DUO\ 5HGHPSWLRQu GD |

Ellis

$ RSHUDomR "(OOLVu FRQVLVWLX QD FRPSUD GH RSHUDO}HV GH
VHP JDUDQWLDV UHDLYV FRPSRV3HUMRBEUKWX RO QORY MR Q GH PDL
2021, originados pelo Banco Comercial Portugués, S.A. e na respetiva emissao de

obrigacdes titularizadas por um valor global de Euro 40.300.000,00.
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Em 31 de margco de 2021 foi adquirido um conjunto de créditos com as mesmas
caracteristicas, tendo sido aumentada a emissdo de obrigacdes titularizadas por um
valor global de Euro 22.400.000,00.

Em 28 de maio de 2021 foi adquirido um conjunto de créditos com as mesmas

caracteristicas, tendo sido aumentada a emissédo de obrigacdes titularizadas por um

YDORU JOREDO GH (XUR WHQGR VLGR FRQVLGHUDG!
0.9355689437.

Em 19 de outubro de 2021 foi adquirido um conjunto de créditos com as mesmas

caracteristicas, tendo sido aumentada a emissédo de obrigacdes titularizadas por um

YDORU JOREDO GH (XUR WHQGR VLGR FRQVLGHUDG!
0,814608212195.

A remuneracéo destas obrigac¢des titularizadas tem por base um juro fixo de 10% sobre
o montante de capital em divida das obrigacdes emitidas e um juro variavel. A
remuneragcdo do capital e juros € efetuada mensalmente. A maturidade legal das
obrigacbes é 25de marco de 2041.

'"HFRUUHQWH GD YHQGD GD FDUWHLUD GD RSHUDomR "/RUG ,,u HF
SDUWH UHVLGXDO GHVVHY FUpGLWRY IRL DGTXLULGD SHOD RSHU

N&o se encontra prevista a admissdo das obrigacfes titularizadas a negociagdo em
mercado regulamentado.

A emissdo destas obrigacbes foi aprovada pela Comissdo do Mercado de Valores
ORELOLIULRV 7“&090u

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularizacao de créditos faz depender a
possibilidade de cesséo para titularizagéo.

Os valores recebidos dos ativos adquiridos sdo veiculados para o conjunto de
responsabilidades da operacdo de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso
dos valores gerados pelos ativos serd pago ao detentor das obrigacdes e qualquer
insuficiéncia ser & assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, nao
existindo resultado nas contas de exploracéo da Sociedade.

Wilkinson

$ RSHUDomR ":LONLQVRQUu FRQVLVWLX QD FRPSUD GH RSHUDO}H\
FRP H VHP JDUDQWLDV UHDLVY FRPSBUWIRVREQHWRGRVIRWHPQRC
junho de 2021, originados pelo Novo Banco, S.A. e na respetiva emissdo de obrigacbes

titula rizadas por um valor global de Euro 7.000.000,00 com vista a financiar o seguinte

plano de pagamentos acordado com o Originador:

- 4 de junho de 2021: 25%
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- 24 de setembro de 2021: 25%
- 25 de marcgo de 2022: 25%
- 30 de setembro de 2022: 25%

Em 24 de setembro de 2021 foi aumentada a emisséo de obrigacdes titularizadas por um
valor global de Euro 1.800.000,00 com vista a financiar a segunda tranche do plano de
SDIJDPHQWRYV LQLFLDO WHQGR VLGR FRQVLGHUDGR XP "SRRO IDF

Em 24 de marco de 2022 foi aumentada a emissdo de obrigacdes titularizadas por um
valor global de Euro 15.000.000,00 com vista a financiar a terceira tranche do plano de
SDIJDPHQWRY LQLFLDO WHQGR VLGR FRQVLGHUDGR XP "SRRO IDF

Em 30 de setembro de 2022 foi aumentada a emisséo de obrigacdes titularizadas por um
valor global de Euro 15.000.000,00 com vista a financiar a terceira tranche do plano de
SDIJDPHQWRYV LQLFLDO WHQGR VLGR FRQVLGHUDGR XP "SRRO IDF

A remuneracao destas obrigacdes titularizadas tem por base um juro fixo de 10% sobre
o montante de capital em divida das obrigacdes emitidas e um juro variavel. A
remuneracdo do capital e juros é efetuada mensalmente. A maturidade legal das
obrigacdes é 18de junho de 2041.

N&o se encontra prevista a admissdo das obrigagfes titularizadas a negociagdo em
mercado regulamentado.

A emissédo destas obrigagbes foi aprovada pela Comissdo do Mercado de Valores
ORELOLIULRV “&090yp

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularizacdo de créditos faz depender a
possibilidade de cesséo para titularizacéo.

Os valores recebidos dos ativos adquiridos sédo veiculados para o conjunto de
responsabilidades da operacdo de acordo com o0s termos da mesma. Qualquer excesso
dos valores gerados pelos ativos serd pago ao detentor das obrigacbes e qualquer
insuficiéncia ser & assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, nao
existindo resultado nas contas de exploracdo da Sociedade .

Thetis Finance n°2

$ RSHUDomR "7KHWLYV )LQDQFH 1R H QHVWH GRFXPHQWR DEUH
p FRQVLVWLX QD FRPSUD GH RSHUDo}HV GH HPSUpVWLPRV GH
VREUHWXGR SRU "SHUIRUPLQJ ORDQVu HP GH MXOKR GH
Credibom, S.A. e na respetiva emissdo de obrigacdes titularizadas por um valor global

de Euro 840.000.000,00. As referidas obrigacdes foram emitidas com a seguinte

decomposigéo:

10
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"&0DVV $ )ORDWLQJ 5DWH 6HQLRU 1RWHVpu (XUR

"&0DVV % )ORDWLQJ 5DWH 6XERUGLQDWHG 1RWHVp (XUR
"&O0DVV & J)ORDWLQJ 5DWH 6XERUGLQDWHG 1RWHVu (XUR
"&ODVV ' JORDWLQJ 5DWH 6XERUGLQDWHG 1RWHVu (XUR
"&O0DVV ( )ORDWLQJ 5DWH 6XERUGLQDWHG 1RWHVpu (XUR
"&O0DVV ) )L[HG 5DWH 6XERUGLQDWHG 1RWHVu (XUR
"&ODVV * )L[HG 5DWH 6XERUGLQDWHG 1RWHVpH (XUR
"&O0DVV ; )L[HG 5DWH -XQLRU 1RWHVp (XUR

A remuneracdo destas obrigacdes titularizadas tem por base um juro correspondente a
Euribor a 1 més adicionada de um spread de:

0,70% para as notas de classe A
1,20% para as notas de classe B
1,85% para as notas de classe C
3,00% para as notas de classe D
4,50% para as notas de classe E
5,00% para as notas de classe F
6,00% para as notas de classe G
0,00% para as notas de classe X

sobre 0 montante de capital em divida das obrigagfes emitidas e um juro variavel para
as notas de classe X. A remuneracao do capital e juros é efetuada mensalmente. A
maturidade legal das obrigacfes é 25 de junho de 2041.

Relativamente as notas de classe A -G encontra -se prevista a admissao destas obrigacdes
titularizadas a negociacdo em mercado regulamentado.

A emissdo destas obrigacbes foi aprovada pela Comissdo do Mercado de Valores
ORELOLIULRV 7“&090u

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularizacao de créditos faz depender a
possibilidade de cesséo para titularizagao.

Os valores recebidos dos ativos adquiridos séo veiculados para o conjunto de
responsabilidades da operacdo de acordo com o0s termos da mesma. Qualquer excesso
dos valores gerados pelos ativos serd pago ao detentor das obrigacdes e qualquer

11
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insuficiéncia ser4 assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, néo
existindo resultado nas contas de exploracdo da Sociedade.

Pelican Finance n°2

$ RSHUDomR "3HOLFDQ )LQDQFH 1R H QHVWH GRFXPHQWR DEUH
M FRQVLVWLX QD FRPSUD GH RSHUDoO}HV GH HPSUpVWLPRV GH F
FRQVXPR FRPSRVWD VREUHWXGR SRU "SHUIRUPLQJ ORDQVu H

origin ados pela Caixa Econémica Montepio Geral, Caixa Econdmica Bancaria, S.A. e

pelo Montepio Crédito 2 Instituicdo Financeira de Crédito, S.A. e na respetiva emissao

de obrigac¢@es titularizadas por um valor global de Euro 360.301.000,00. As referidas

obrigagbes foram emitidas com a seguinte decomposicao:

"&O0DVV $ )ORDWLQJ 5DWH 1RWHVpu (XUR
"&0DVV % )ORDWLQJ 5DWH 1RWHVu (XUR
"&0DVV & JORDWLQJ 5DWH 1RWHVpu (XUR
"&ODVV ' )JORDWLQJ 5DWH 1RWHVpu (XUR
"&O0DVV ( )ORDWLQJ 5DWH 1RWHVp (XUR
"&O0DVV ; IRWHVu (XUR

A remuneracdo destas obrigagdes titularizadas tem por base um juro correspondente a
Euribor a 1 més adicionada de um spread de:

0,70% para as notas de classe A
1,35% para as notas de classe B
2,25% para as notas de classe C
4,25% para as notas de classe D
6,40% para as notas de classe E

sobre 0 montante de capital em divida das obriga¢gfes emitidas e um juro variavel para
as notas de classe X (que ndo tém remuneracdo fixa). A remuneragéo do capital e juros
é efetuada mensalmente. A maturidade legal das obrigacdes é 25 de janeiro de 2035.

Relativamente as notas de classe A -E encontra -se prevista a admisséo destas obrigacdes
titularizadas a negociacao em mercado regulamentado.

A emissdo destas obrigacbes foi aprovada pela Comissdo do Mercado de Valores
ORELOLIULRV “&090y
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Os ativos cumprem o0s requisitos de que a lei da titularizacao de créditos faz depender a
possibilidade de cesséo para titularizacao.

Os valores recebidos dos ativos adquiridos sédo veiculados para o conjunto de

responsabilidades da operacdo de acordo com o0s termos da mesma. Qualquer excesso
dos valores gerados pelos ativos serd pago ao detentor das obrigacbes e qualquer
insuficiéncia sera assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, ndo

existindo resul tado nas contas de exploracdo da Sociedade.

Orion

$ RSHUDomR "2ULRQM FRQVLVWLX QD FRPSUD GH RSHUDoO}HV GH
HPSUpVWLPRV "FRUSRUDWHMW FRP H VHP JDUDQWLDV -UHDLV FR
SHUIRUPLQJ ORDQVu HPR022,GoHgiradob pé&o oo Banco, S.A. e na

respetiva emissao de obrigacdes titularizadas por um valor global de Euro 8.500.000,00

com vista a financiar o seguinte plano de pagamentos acordado com o Originador:

- 7 de abril de 2022: 25%
- 30 de junho de 2022: 25%
- 23 de dezembro de 2022: 50%

Em 30 de junho de 2022 foi aumentada a emissao de obrigacdes titularizadas por um
valor global de Euro 12.200.000,00 com vista a:

- financiar a segunda tranche do plano de pagamentos inicial; e

- adquirir um conjunto adicional de créditos com caracteristicas e plano de pagamentos
remanescente semelhante.

Em 23 de dezembro de 2022 foi aumentada a emissdo de obrigacdes titularizadas por
um valor global de Euro 22.700.000,00 com vista a financiar a ultima tranche do plano
GH SDIJDPHQWRV LQLFLDO WHQGR VLGR FRQVLGHUDGR XP "SRRO

A remuneracao destas obrigacgdes titularizadas tem por base um juro fixo de 9% sobre o
montante de capital em divida das obrigacbes emitidas e um juro variavel. A
remuneracdo do capital e juros é efetuada trimestralmente. A maturidade legal das
obrigacdes é 25 de julho de 2040.

N&o se encontra prevista a admissdo das obrigacfes titularizadas a negociacdo em
mercado regulamentado.

A emissdo destas obrigacbes foi aprovada pela Comissdo do Mercado de Valores
ORELOLIULRV 7“&090u

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularizacao de créditos faz depender a
possibilidade de cesséo para titularizagao.
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Os valores recebidos dos ativos adquiridos séo veiculados para o conjunto de
responsabilidades da operacdo de acordo com o0s termos da mesma. Qualquer excesso
dos valores gerados pelos ativos serd pago ao detentor das obrigacbes e qualquer
insuficiéncia ser & assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, nao
existindo resultado nas contas de exploracdo da Sociedade.

Legacy

$ RSHUDegady ' FRQVLVWLX QD FRPSUD GH RSHUDO}HV GH HPSUpV
HPSUpVWLPRY "FRUSRUDWHp FRP JDUDQWLDV UpeBdirkingFRPSRV WD
O R D Q V2b déldgosto de 2023, originados pelo Banco Efisa, S.A. e narespetiva emissao

de obrigag®es titularizadas por um valor global de Euro  6.500.000,00.

A maturidade legal das obrigacbes € 0 ano de 2046.

N&o se encontra prevista a admissdo das obrigagfes titularizadas a negociagdo em
mercado regulamentado.

A emissédo destas obrigagbes foi aprovada pela Comissdo do Mercado de Valores
ORELOLIULRV 7“&090pu

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularizacdo de créditos faz depender a
possibilidade de cesséo para titularizagéo.

Os valores recebidos dos ativos adquiridos sédo veiculados para o conjunto de
responsabilidades da operacdo de acordo com o0s termos da mesma. Qualquer excesso
dos valores gerados pelos ativos serd pago ao detentor das obrigacbes e qualquer
insuficiéncia ser a assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, nao
existindo resultado nas contas de exploracdo da Sociedade.

Coa

A RSHUDomR "&N$uy FRQVLVWLX QD FRPSUD GH RSHUDO}HV GH HI
HPSUpVWLPRV "FRUSRUDWHp FRP H VHP JDUDQWLDV -UHDLV FR
SHUIRUPLQJ ORDQVu HP GH IHYHUHLUR GH RULJLQDGRV S
na respetiva e missdo de obrigagdes titularizadas por um valor global de Euro

26.000.000,00.

A remuneracédo destas obrigacdes titularizadas tem por base um juro fixo de 6% sobre o
montante de capital em divida das obrigacbes emitidas e um juro variavel. A
remuneracdo do capital e juros é efetuada trimestralmente. A maturidade legal das
obrigacbes é 2044.

N&o se encontra prevista a admissdo das obrigacfes titularizadas a negociacdo em
mercado regulamentado.

14
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A emissdo destas obrigacbes foi aprovada pela Comissdo do Mercado de Valores
ORELOLIULRV 7“&090u

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularizac&o de créditos faz depender a
possibilidade de cesséo para titularizacao.

Os valores recebidos dos ativos adquiridos sédo veiculados para o conjunto de
responsabilidades da operacdo de acordo com o0s termos da mesma. Qualquer excesso
dos valores gerados pelos ativos serd pago ao detentor das obrigacbes e qualquer
insuficiéncia ser & assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, nao
existindo resultado nas contas de exploracdo da Sociedade.

2. Evolucéo previsivel da sociedade

Durante o ano de 2025 a Ares Lusitani pretende continuar a consolidar a sua presenca
no mercado nacional com a realizagdo de novas emissdes de titularizagéo.

3. Estrutura e préaticas de governo societario e principais elementos dos sistemas
de controlo interno e de gestéo de risco implementados

Em matéria de governo societério, a Ares Lusitani encontra  -se sujeita as disposi¢des da

lei vigente em Portugal, nomeadamente, ao estipulado nos Regulamentos emanados

pela CMVM, bem como aos deveres de reporte de informacao junto do Banco de Portugal
"% Q3

O controlo interno e respetivo acompanhamento dos sistemas de controlo é efetuado pelo
Conselho de Administracéo (CA). O sistema de controlo interno adotado pela Sociedade
integra 0 conjunto de estratégias, sistemas, processos, politicas e procedimentos
im plementados, com vista a garantir i) um desempenho eficiente e rentavel da atividade
no médio e longo prazo, ii) a existéncia de informacao financeira e de gestédo, completa e
fivel, que suporte a tomada de decisdo e processos de controlo, iii) o respeito pelas
disposi¢Oes legais e regulamentares aplicaveis, incluindo as relativas a prevencao do
branqueamento de capitais e do financiamento do terrorismo, bem como das normas e
usos profissionais, das regras internas e estatutarias, das regras de conduta e de
relacionamento com clientes, das orientac6es dos 6rgaos socias, de modo a proteger a
reputacao da instituicdo e a evitar que seja alvo de sancdes .

3.1 Estrutura do Governo Societario

A estrutura da Sociedade compreende 0s seguintes orgdos: Assembleia Geral (AG),
Conselho de Administracdo (CA), Conselho Fiscal e Revisor Oficial de Contas (ROC).
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A Assembleia Geral representa a totalidade dos acionistas sendo as suas decisdes
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 2024, a AG era composta pelos seguintes membros:

Titulares Cargo Data de inicio do mandato
Bruno Rafael Alexandre Ferreira Presidente 01/01/2024
Eduardo Alfaro Crespo Secretario 01/01/2024

A alteragdo dos estatutos da Sociedade, quer por modificagdo ou eliminacdo de alguma
das suas clausulas quer por aditamento de nova clausula, € da competéncia da
Assembleia Geral de acionistas, ndo prevendo 0s estatutos a atribuicdo cumulativa
dessa competéncia a qualquer 6rgao societario. Compete a Assembleia Geral de
acionistas proceder a nomeacao e substituicdo do s membros do CA, devendo desde logo
designar o respetivo presidente. A nomeacao dos administradores é feita por um periodo
de 3 anos, podendo serem substituidos e/ou reeleitos nos termos legais e estatutarios.

A administracdo da Sociedade é da competéncia do CA, o qual deveré gerir as atividades
da Sociedade, subordinando-se as deliberacdes dos acionistas ou as intervencdes do
orgdo de fiscalizacdo apenas nos casos em que a lei ou o contrato de sociedade o
determinarem. O CA tem exclusivos e plenos poderes de representacdo da Sociedade,

nomeadamente sobre 0s assuntos previstos no artigo 406.° do Cddigo das Sociedades
Comerciais.

A 31 de dezembro de 2024, o CA era composto pelos seguintes membros:

Titulares Cargo Data de inicio do mandato
Claudio Panunzio Presidente 01/01/2024
Hugo Reinaldo Carvalho Velez Vogal Efetivo 01/01/2024

Os membros do CA encontram -se nomeados para o triénio 20 24/2026, e mantém funcdes
até nomeacao dos membros para o triénio subsequente, e ndo possuindo, qualquer um
dos administradores, a¢fes da Sociedade.
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Os poderes de representacédo do CA séo exercidos conjuntamente pelos administradores
e 0s atos praticados pelos administradores, em nome da Sociedade e dentro dos poderes
gue a lei Ihes confere, vinculam -na para com terceiros. Ndo obstante a Sociedade
vincula-se validamente com a assinatura de: (i) de um administrador, (i) dos
administradores delegados nos termos das respetivas delegacfes de poderes, (iii) de um
ou mais mandatérios da sociedade, no ambito e dentro dos limites estabelecidos nos
respetivos ma ntados.

A 31 de dezembro de 2024, o Conselho Fiscal era composto pelos seguintes membros:

Titulares Cargo Data de inicio do mandato
Antonio Nogueira Leite Presidente 01/01/2024
Maria Leonor Galo Pedrosa dos Santos Machado Vogal Efetivo 01/01/2024

de Baptista Branco

Ana Costa Pinto Vogal Efetivo 23/10/2024
Antonio Miguel Brito Mexa de Almeida Vogal 23/10/2024
Suplente

Aos quais estdo cometidas as competéncias previstas no artigo 420.° do Cddigo de
Sociedades Comerciais, e demais competéncias e atribuicdes previstas na lei.

As funcdes de ROC da Sociedade para o mandato de 2024 -2026 sdo desempenhadas pela
SROC Kreston & Associados 2 SROC, Lda. (n.° registo CMVM: 20161426 / n.° registo
OROC: 104) representado por Dr. Pedro Alexandre Morais dos Santos (n.° registo
CMVM: 201 80006 / n.° registo OROC: 1865).

3.2 Estrutura de Capital Social

O capital social da Sociedade é constituido por 250.000 ac¢des nominativas, detidas a
100%, em 31 de dezembro de 2024 pela sociedade Hipoges Iberia S.L. , que integra o
Grupo Hipoges.

3.3 Politica de Remuneracdes dos Orgédos Sociais

A Sociedade ndo incorreu em custos com remuneracdes de administradores da
Sociedade, sendo que todos os atuais membros do CA néo s&o remunerados .
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No ambito do Conselho Fiscal, foi acordada uma remuneracdo anual no montante de
Euro 3.500,00 a cada um dos membros efetivos.

3.4 Gestao de riscos
Segmento Geral

A Sociedade desenvolve uma atividade instrumental no &mbito do Grupo Hipoges, sendo

a gestao dos riscos do negdcio efetuada de forma centralizada. O segmento Geral da

Sociedade, face a atividade que desenvolve e aos ativos e passivos que a compdem nao

esta exposto de forma significativa aos principais tipos de riscos financeiros 2 risco de
FUpGLWR GH WD[D GH MXUR GH WD[D GH FKPELR GH SUHOR
liquidez.

A abordagem a gestdo do risco operacional estd suportada pela estrutura de processos
de negdcio definida no Manual de controlo interno e nos estatutos da Ares Lusitani.

Operacbes

&RPR GHILQLGR QDV "2IIHULQJ &LUFXODUpu GDV RSH#DoO}HV RV
cumprir um conjunto de requisitos quer na data de aquisicdo quer ao longo da vida da

operagdo, sob pena de serem substituidos ou dos originadores terem de efetuar
SDIJDPHQWRY FRPSHQVDWYULRYV jV RSHUDo}HV 2V "6HUYLFLQJ $J
todas as operagBes garantem que entidades terceiras especializadas desenvolvam

procedimentos de modo a gerir e controlar o risco de crédito, nomeadamente garantindo

os recebimentos, identificando situa¢des de incumprimento e gerindo as recuperacodes de

crédito.

Os ativos e passivos, e custos e proveitos das operagfes sdo denominados na sua quase
totalidade em Euros, ndo estando assim estas operagfes expostas a risco cambial direto.
N&o existem instrumentos financeiros nas operagfes expostos ao risco preco.

(P UHODomR DR ULVFR GH OLTXLGH] DV RSHUDO}HV SRVVXHP
instituicdes de crédito de modo a suprirem eventuais problemas pontuais de liquidez.

De referir que, no caso das operagdes, as eventuais perdas resultantes dos riscos acima
expostos ndo tém impacto nos resultados da Sociedade, sendo assumidas pelos
detentores das obrigacdes. Todos os instrumentos de gestdo / minimizacéo de risco estdo
esti SXODGRV QRV "2I1IHULQJ &LUFXODUu GH FDGD XPD GDV RSHUDO

Relatorio de Gestdo de Risco

Na versdo mais atualizada do Relatério de Gestao de Risco da Sociedade foram tidos em
consideracdo 0s seguintes tipos de risco:
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Tipo de risco

Risco de crédito

Risco de

mercado

Risco de taxa

de juro

Graduacio

++

++

++

Descri¢ao
O risco de crédito encontra -se associado ao grau de incerteza dos
retornos esperados, por incapacidade quer do tomador do
empréstimo (e do seu garante, se existir), quer do emissor de um
titulo ou da contraparte de um contrato em cumprir as suas
obrigag6es.
O risco de ndo recuperacdo dos créditos adquiridos e,
consequentemente, 0 incumprimento no reembolso das obrigacdes
emitidas, encontra -se coberto, nomeadamente, pelos termos e
condicdes das obrigacfes emitidas, que atribuem aos detentores das
mesmas todos os riscos e beneficios a elas associados. A Sociedade
adquire carteiras de crédito que sdo objeto de operacbes de
titularizag&o, ou seja, existe uma transferéncia efetiva e total do
risco de crédito dessas carteiras para os detentores das obrigacdes
emitid as no &mbito dessas operagoes.
O risco de mercado reflete a perda potencial que pode ser registada
por uma determinada carteira em resultado de alteracbes de taxas
(de juro e de cambio) e/ou dos precos dos diferentes instrumentos
financeiros que a compdem, considerando, quer as correlac des
existentes entre eles, quer as respetivas volatilidades.
O risco de taxa de juro consiste em eventuais perdas de valor
econdmico devido a variagfes das taxas de juro. A remuneracgao das
obrigacbes titularizadas tem por base uma taxa de juro
contratualizada para cada operacdo. Os investidores das operacdes
de titularizacdo recorrem a instrumentos de cobertura deste risco,
nomeadamente através da celebracdo de contratos de swap que
visam eliminar o risco de taxa de juro. Assim, os resultados liquidos
do investidor final resultam em exclusivo da qualidade dos créditos
da operacao, e ndo de variaveis ao crédito, como a taxa de juro. De
referir que, 87% do volume das operagbes realizadas pela Ares
Lusitani tém por base uma ta xa de juro variavel, sendo que 46 %
celebraram contratos de swap, de forma reduzir a sua exposi¢éo ao

risco de taxa de juro.
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Risco de +
liquidez

Risco +
operacional

Risco cambial e  +

de divisa

O risco de liquidez reflete a possibilidade de a Ares Lusitani incorrer
em perdas significativas decorrentes de uma degradacdo das
condicdes de financiamento (risco de financiamento) e/ou de venda
dos seus ativos por valores inferiores aos valores de merca do (risco
de liquidez de mercado), no &mbito do cumprimento das suas
obrigag6es no momento do respetivo vencimento. Pode considerar -se
gue este risco é reduzido, uma vez que, as perdas resultantes, ndo
tém impacto na Ares Lusitani, na medida em que séo ass umidas
integralmente pelos detentores das obrigacdes. A cada operacdo
corresponde um patrimonio autbnomo, que responde apenas e
exclusivamente perante as responsabilidades assumidas nas
operacgdes. Os veiculos de titularizacdo séo entidades autbnomas da
Sodedade, e entre si. Todos os fluxos recebidos dos créditos
adquiridos sdo passados aos detentores das notas, para
cumprimento das responsabilidades inerentes.

Risco operacional resulta da perda potencial resultante de falhas ou
inadequacdes nos processos internos, nas pessoas ou nos sistemas,
ou ainda as perdas potenciais resultantes de eventos externos
(incluindo risco legal). Todos os trabalhadores, colaboradores e
prestadores de servicos sdo responsaveis pela gestdo do risco
operacional inerente a atividade da Sociedade.

Este risco esta relacionado com a possibilidade de ocorrerem
alterag@es significativas ao nivel da cotacdo e/ou dos mecanismos
associados a uma determinada divisa, como seja a definicdo de
limites a transferéncia de divisas de um pais terceiro para o seu
exterior, que possam impactar de forma relevante a rentabilidade da
Ares Lusitani, e que possam influenciar os resultados da Ares
Lusitani.

De referir que, em 99% das operacdes realizadas pela Ares Lusitani

é utilizada a moeda EUR.

Apenas 1% corresponde a operagdes, cuja moeda € o USD. Ou seja, a

exposi¢ao ao risco cambial € muito reduzida.
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Risco dos ++
sistemas de

informagéo

Risco de ++

estratégia e

O sistema de manutencédo da informacao é assegurado pela Hipoges
- através de um contrato de prestacdo de servicos - uma entidade
qualificada e com recursos especializados para a prestacédo deste
servico. Acresce que, existem politicas internas, referentes aos

sistemas de informagdo, controlos internos e continuidade de

funcdes, que sdo revistas a cada 2/3 meses. Para a salvaguarda da
integridade dos dados séo feitos backups, internos e/ou externos, de
forma diaria e semanal.

O desenvolvimento da atividade est4 fortemente associado ao

reconhecimento dos investidores e da credibilidade e reputacéo da

risco de Ares Lusitani. A gestdo deste risco assenta na implementacdo dos

reputacéo processos definidos nas diversas politicas internas que abrangem os
investidores e cumprimento dos requisitos regulatérios. O risco de
estratégia esta associado a s perdas ou danos resultantes de decisdes
estratégicas ou da sua implementacédo de forma deficiente. A gestao
do risco de estratégia assenta na auscultacdo constante das
necessidades dos investidores

Risco de + A Ares Lusitani implementou estratégias de forma a gerir o risco,

branqueamento nomeadamente através de politicas e manuais de procedimentos,

de capitais e formacdo periédica dos colaboradores, monitorizacdo dos

financiamento procedimentos de controlo interno. Anualmente é elaborado um

do terrorismo

relatério ( PBC_FT), discriminado todas as atividades que ocorreram
durante o ano, bem como todas as acdes tomadas pela Sociedade.
Para este efeito, conta ainda com um Responsavel de Cumprimento
Normativo que permite implementar e controlar as matérias de
PBCFT.

Legenda: +++ Risco elevado | ++ Risco médio | + Risco reduzido | - Risco inexistente

Da analise efetuada, resultam as seguintes conclusées:

1. Face a atividade que desenvolve e aos ativos e passivos que a compdem, a Ares
Lusitani ndo esta exposta de forma significativa aos principais tipos de riscos financeiros
2risco de crédito, de taxa de juro, cambial, de mercado e de liquidez.

2. O risco de ndo recuperacdo dos créditos adquiridos, e consequentemente
incumprimento no reembolso das obrigagbes emitidas, encontra -se coberto,
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nomeadamente, pelos termos e condi¢cbes das obrigagbes emitidas, que atribuem aos

detentores das mesmas todos 0s riscos e beneficios a elas associados. Acresce que,
DWUDYpVY GD FHOHEUDomR GRV FRQWUDWRV GHQRPLQDGRYV
estabelecidos procedimentos de modo a gerir e controlar o risco de crédito,
nomeadamente através dos recebimentos, identificando situagbes de incumprimento e

gerindo as recuperacdes de crédito.

3. Os ativos e passivos, e custos e proveitos das operacfes sdo denominados na sua
quase totalidade em Euros, ndo estando assim as operacgdes de titularizagdo na
Sociedade expostas a risco de taxa de cambio significativo.

4, No ambito do contrato de prestacdo de servicos celebrado com a Hipoges, foram
implementados procedimentos relativos aos sistemas de informacao, que asseguram em
gualquer evento, a continuidade da atividade exercida pela Sociedade, bem como
monitorizam n uma base continua, a integralidade e seguranca dos dados da Ares
Lusitani.

5. 4XDQWR DR ULVFR GH OLTXLGH] DV RSHUDOoO}HV GH WLWXOI
$IJUHHPHQWVM FRP LQVWLWXL0O}HV GH FUpGLWR GH IRUPD D VX
pontuais de liquidez. De referir que, as eventuais perdas resultantes do risco de liquidez

nao tém impacto nos resultados da Ares Lusitani.

6. A abordagem a gestdo do risco operacional esta suportada pela estrutura de
processos definida no Manual de Compliance e nos Estatutos da Sociedade.

7. A Sociedade disp6e de um conjunto de politicas que tém por finalidade a gestédo
dos riscos de estratégia e de reputagdo, que permite minimizar a probabilidade de se
concretizarem e, caso se verifiquem, identificar e reportar a Administracédo, de forma a
darem seguimento.

8. O Responsavel pelo Cumprimento Normativo tem como principal objetivo a
gestdo do risco de branqueamento de capitais e financiamento do terrorismo, zelando
para que a atividade se desenvolva em conformidade com o normativo aplicavel.

0. De salientar que, cada uma das operagbes se encontra contabilisticamente
segregada com riscos e beneficios diferenciados, sendo que, o patriménio da Ares
Lusitani ndo pode ser afeto a qualquer das operacbes. Os ativos de cada operacéo
respondem exclusivamente pelos passivos correspondentes.

4, Principais Indicadores

No periodo findo em 31 de dezembro de 2024 registou -se um resultado liquido positivo
de Euros 531.167,67 (quinhentos e trinta e um mil cento e sessenta e sete euros e
sessenta e sete céntimos).
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Os principais indicadores da Demonstracdo de Resultados sdo como se segue:

Rendimentos e Gastos

Juros e proveitos equiparados
Juros e custos equiparados

Margem financeira
Resultados de servigos e comissdes
Resultados em operagdes de negociagéo e de cobertura
Vendas
Custo da mercadoria vendida
Outros gastos administrativos

Total de proveito / (custos) operacionais

Imparidade do crédito
Imparidade de inventarios

Resultado operacional

Resultado antes de impostos
Impostos sobre lucros

Resultado do exercicio

Total do Rendimento Integral do periodo
Resultado por acdo basico

Operagbes

Ares Lusitani

Total

2024

2023

2024

2023

2024

2023

(Euros '000)

(Euros '000)

(Euros '000)

(Euros '000)

(Euros '000)

(Euros '000)

220 190 194 611 22 3 220 212 194 614
(197 633) (182 891) (197 633) (182 891)
22 557 11720 22 3 22579 11723

1 91 1070 1220 1071 1311

132 469 13 428 132 469 13 428
10334 9606 10334 9 606
(10 289) (7 940) (10 289) (7 940)
(16 566) (29 239) (409) (461) (16 975) (29 700)
115 950 (14 055) 662 759 116 611 (13 296)
(138 681) 2483 (138 681) 2483
174 (147) 174 (147)

683 762 683 762

683 762 683 762

(152) 172 (152) (172)

531 591 531 591

531 591 531 591

2,12 2,36 2,12 2,36

O resultado liquido advém integra Imente do segmento ‘Geral |1 dado que 0 segmento
relativo as operagdes ndo gera qualquer resultado nas contas de exploracdo da

Sociedade. A 31 dezembro de 2024 verificou -se uma diminuicdo do resultado do exercicio
face ao ano anterior devido a conjugacdo da diminuicdo dos Resultados de servicos e
comissdese a diminuicdo dos Outros gastos administrativos
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Os principais indicadores da Demonstracédo da Posicdo Financeira sdo como se segue:

Operagdes Ares Lusitani Total
31/dez/24 31/dez/23 31/dez/24 31/dez/23 31/dez/24 31/dez/23
Ativo (Euros '000)  (Euros '000)  (Euros '000)  (Euros'000)  (Euros'000)  (Euros '000)
Disponibilidades e aplicagdes em instituicdes de crédito 51 619 81 088 1376 1676 52 994 82 764
Crédito a clientes 1023 863 1981 245 - - 1023 863 1981 245
Inventarios 6515 14 937 - - 6515 14 937
Outros ativos 50 461 92 018 153 122 50 615 92 141
Total do Ativo 1 132 457 2 169 289 1529 1798 1133 986 2171 087
Passivo
Recursos de instituicdes de crédito 3638 3978 - - 3638 3978
Titulos de divida emitidos 1126 003 2159 483 - - 1126 003 2159 483
Outros passivos 2817 5828 522 423 3339 6 251
Total do Passivo 1 132 457 2 169 289 522 423 1132 980 2169 712
Capital Proprio
Capital - - 250 250 250 250
Reservas e resultados acumulados - - 225 534 225 534
Resultado do exercicio - - 531 591 531 591
Total de Capital Proprio - - 1 007 1375 1 007 1375
Total do Passivo e do Capital Proprio 1132 457 2 169 289 1529 1798 1 133 986 2171 087

Em 2024 verificou -se uma reducgdo da rubrica de titulos de divida emitidos devido

sobretudo as recuperacdes de créditoque MXVWLILFDP D GLPLQXLomR GD UXEULF
FOLHQMHV@LTXLGDomR GD RSHUDomR VgHidR{ge dinddRd& ,,pu
diminuicdo do capital proprio devido & aplicagédo do resultado liquido do exercicio findo

em 31 dezembro de 2023 e a distribuicdo de dividendos em 2024.
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As operacdes vivas a data de 31 de dezembro de 2024 sdo as seguintes:

Operagéo Valor Obrigagdes (Euro)

Lisbon 5000
Project Nata 41 316 549
Project Nata Il 50 000
Cavacas 50 000
Lord Il 0
Embo 0
Ellis 50 000
Wilkinson 50 000
Thetis 2 735 683 729
Pelican 2 115 878 947
Orion 5 769 836
Legacy 4622 341
Cba 24 860 397
Total das Obrigagdes Titularizadas 928 336 799

A reconciliacdo do valor das obrigacdes acima apresentado com o valor apresentado em

“"7tWXORV GH GtYLGD H Psk@pteGeRt¥a rtd QtRI@ 0o AEEX0.
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5. Fundos Préprios

A data de 31 de dezembro de 2024, os Fundos Proprios da Sociedade, tal como definidos
no Regulamento da CMVM n° 12/2002, cumpriam com o disposto no Artigo 43° do

Decreto-Lei n® 453/99 de 5 de Novembro, na sua versdo atualmente em vigor, e
totalizavam Euro 475.349,28 correspondendo a seguinte composicao:

3l/dez/24
Composig¢édo dos Fundos Préprios
(Euro)
Capital Social 250.000,00
Prestagfes Acessorias -
Reservas Legais 50.000,00
Reservas Livres 175.349,28
Resultados Transitados -
Resultado Liquido -
Fundos Préprios Atuais 475.349,28
Fundos Préprios Necessarios 260.667,36

6. Proposta de aplicacao de resultados

O resultado liguido d o exercicio em 2024 foi positivo em Euros 531.167,67 (quinhentos
e trinta e um mil cento e sessenta e sete euros e sessenta e sete céntimos), propondo a
Administragéo que o referido valor seja aplicado na totalidade na rubrica de Reservas
Livres.

7. Factos relevantes ocorridos apés o termo do exercicio

O Conselho de Administragdo, até a data da elaboracdo das presentes demonstracdes
financeiras, ndo identificou circunstancias que possam por em causa a continuidade das
operagdes no prazo minimo de um ano.

1D RSHUDomR "1DWDpu IRL DSURYDGD D H[WHQVnNaR 26Be PDWXULGTEL
dezembro de 2045.

Para além do mencionado, n &o sdo do conhecimento do Conselho de Administracéo da
Ares Lusitani quaisquer eventos subsequentes a data de relato das demonstracdes

financeiras que afetem ou condicionem de alguma forma a posicdo econOmica e
financeira da Sociedade, tal como se expressa nas presentes demonstracdes financeiras.
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Ap6s o encerramento do exercicio, e até a elaboracdo de presente relatério, ndo se
registaram outros factos suscetiveis de modificar a situacao relevada nas contas, para
efeitos do disposto na alinea b) do n°5 de Artigo 66° do Codigo das Sociedades Comerci ais.

8. Outras divulgagdes exigidas por requisitos legais

O dever de reporte do Relatério & Contas em formato ESEF, mencionado no Anexo I, da
Seccdo IV do Regulamento da CMVM n° 1/2022, ndo se aplica a Ares Lusitani, uma vez
que, ainda que se trate de uma entidade emitente de valores mobiliarios, como o valor
nominal unitério dos valores mobiliarios emitidos pela Sociedade, é de pelo menos EUR
100.000, ndo se encontra abrangida pelas entidades referidas no n.° 1 do artigo 13.° -Be
artigo 29.° -M, ambos do Cdadigo dos Valores Mobiliarios. Nesse sentido, ndo se encontra
obrigada a divulgar a informag&o financeira anual no Formato Eletronico Unico
Europeu (European Single Electronic Format - ESEF).

N&o existem sucursais da Sociedade.

Durante o exercicio findo a 31 de dezembro de 2024 n&o existiu aquisicdo nem alienagao
de acdes proprias, nem existiram negocios entre a Sociedade e os seus administradores.

Lisboa, 28 de margo de 2025
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JARESLUSITANI STC Ares Lusitani - STC, S.A.

Notas ds Demonstragées Financeiras
31 de dezembro de 2024

Ares Lusitani — STC, S.A.

Demonstragéo do Rendimento Integral

para o ano findo em 31 de dezembro de 2024

Operagdes Ares Lusitani Total
Notas 2024 2023 2024 20238 2024 2023

Rendimentos e Gastos (Euros '000)  (Euros'000)  (Buros '000) (Euros'000) (Euros'000) (Euros '000)
Juros e proveitos equiparados 220 190 194 611 22 3 220 212 194 614
Juros e custos equiparados (197 633) (182 891) = . (197 633) (182 891)
Margem financeira 222 22 557 11 720 22 3 22 579 11 723
Resultados de servigos e comissdes 22 1 a1 1070 1220 1071 1311
Resultados em operagdes de negociacdo e de cobertura  4/22 132 469 13 428 - & 132 469 13 428
Vendas 5/22 10 334 9 606 2 - 10 334 9 606
Custo da mercadoria vendida 622 (10 289) (7 940) £ 2 (10 289) (7 940)
Outros gastos administrativos 722 (16 566) (29 239) (409) (461) (16 975) (29 700)
Total de proveito / (custos) operacionais 115 950 (14 055) 662 759 116 611 (13 298)
Imparidade do crédito 10/22 (138 681) 2 483 . = (138 681) 2483
Imparidade de inventarios 11/22 174 (147 B 7 174 (147)
Resultado operacional " - 683 762 683 762
Resultado antes de impostos i - 683 762 683 762
Impostos sobre lucros 8/22 8 . (152) (172) (152) (172)
Kesultado do exercicio - - 531 591 5al 591
Total do Rendimento Integral do periodo . . 531 591 531 591
Resultado por agdo basico 2,12 2,36 2,12 2,36

X X Sbevie Capee

O Conselho de Administracio O Contabilista Certificado




() ARESLUSITANI STC Ares Lusitani ~STC, SA.

Notas as Demonstragoes Financeiras
31 de dezembro de 2024

Ares Lusitani — STC, S.A.

Demonstragdo da Posi¢do Financeira em 31 de dezembro de 2024

Operagies Ares Lusitani Total
Notas 31/dez/24 31/dez/23 31/dez/24 31/dez/23 31/dez/24 31/dez/23
Ativo (Euros '000)  (Buros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros'000) (Euros '000)
Disponibilidades e aplicagies em instituigdes de crédito 9/22 51 619 81 088 1376 1676 52 994 82 764
Crédito a clientes 10/22 1023 863 1 981 245 - x 1023 863 1981 245
Inventarios 11/22 6 515 14 937 ' & 6515 14 937
Outros ativos 12/22 50 461 92 018 153 122 50 615 92 141
Total do Ativo 1132 457 2 169 289 1529 1798 1138 986 2 171 087
Passivo
Recursos de instituipdes de crédito 13/22 3 638 3 978 - & 3638 3978
Titulos de divida emitidos 14/22 1126 003 2 159 483 ’ : 1126 003 2 159 483
Outros passivos 15/22 2 817 5 828 522 423 3339 6 251
Total do Passivo 1132 457 2 169 289 522 423 1132 980 2 169 712
Capital Préprio
Capital 16/22 ¥ 5 250 250 250 250
Reservas e resultados acumulados 1722 1 . 226 534 225 534
Resultado do exercicio 17/22 - - 531 591 531 591
Total de Capital Proprio i - 1007 1376 1007 1875
Total do Passivo e do Capital Priprio 1132 457 2 169 289 1 529 1798 1133 986 2 171 087

X X \(_jf‘)v"l\( (9-5\:__.

O Conselho de Administracdo O Contabilista Certificado
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Ares Lusitani — STC, S.A.
Notas as Demonstragées Financeiras

31 de dezembro de 2024
- -
Ares Lusitani — STC, S.A.
Demonstragéo dos Fluxos de Caixa
para o ano findo em 31 de dezembro de 2024
Total Operagies Geral Total
Notas 2024 2023 2024 2023 2024 2023
(Eures '000) (Euros '000) (Euros '000) (Eures ‘000) (Eures '000) (Eures '000)
Atividades operacionais
Outros recebimentos (pagamentos) relativos
4 atividade operacional (200 532) 3203 1114 620 (199 419) 3 822
Recebimentos (pagamentos) de impostos (574) (514) - (1 089) -
Fluxos das atividades operacionais (201 107) 3203 599 620 (200 507) 3822
Atividades de investimento
Recebimentos provenientes de:
Créditos a clientes 486 008 631 635 486 008 631 635
Juros e proveitos similares 212 020 166 303 212 020 166 303
698 028 T97 938 698 028 797 938
Pagamentos respeitantes a!
Aquisigdo de carteira de crédito (211 322) (211 322)
(211 322) (211 322)
Fluxos das atividades de investimento 698 028 586 616 698 028 586 616
Atividades de financiamento
Recebimentos provenientes de!
Titulos de divida emitidos 23 003 9 881 23 003 9881
23 003 9 881 23 003 9881
Pagamentos respeitantes a
Titulos de divida emitidos (475 275) (488 659) . - (475 275) (488 659)
Dividendos : : (900) (1 800) (900) (1 800)
Juros e custos similares (74 095) (148 141 5 = (74 095) (148 141)
(549 370) (836 800) (900) (1 800) (549 370) (636 800)
Fluxos das atividades de financi; to (526 367) (626 918) (900 (1 800) (527 267) (628 718)
Variagio da caixa e seus equivalentes (29 469) (37 099) (301) (1 180) (29 769) (38 280)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 9/22 81088 118 187 1676 2 856 82 764 121 043
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 9/22 51 619 81 088 1376 1676 52 994 82 764

X

O Conselho de Administracdo

X Sé‘,m - chg“?.

O Contabilista Certificado
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Notas as Demonstracées Financeiras

31 de dezembro de 2024
Ares Lusitani — STC, S.A.

Mapa de Alteragdes dos Capitais Proprios

para o ano findo em 31 de dezembro de 2024

(Valores expressos em milhares de Euros)

Reservas
livres e Total dos
Prestagies Reservas resultados Resultado do Capitais
Notas Capital acessfrias legais acumulados exercicio Proprios
Posigiio em 1 de janeiro de 2023 250 - 50 1504 780 2584
Aplicagio de resultados do exercicio anterior = 2 - T80 (780)
Resultado do periodo B - 4 # 591 591
Distribuicao de Dividendos - ] 4 (1 800) = (1 800)
Posigfio em 31 de dezembro de 2023 16/ 17 250 = 50 484 591 1375
Aplicagiio de resultados do exercicio anterior » = * 591 (591)
Resultado do periodo - . . ¥ 531 531
Distribuigéio de Dividendos * - . (900) : (900)
Posigfio em 31 de dezembro de 2024 16/ 17 250 * 50 175 531 1007

X X %ﬁ’\" (@ Lc;)‘n %—L

O Conselho de Administracdo O Contabilista Certificado




(] ARES LUSITANI STC Ares Lusitani — STC, S.A.

Notas as Demonstracées Financeiras
31 de dezembro de 2024

Ares Lusitani — STC, S.A.

Notas as Demonstracdes Financeiras

31 de dezembro de 2024

1 Politicas contabilisticas

1.1 Bases de apresentacio

A Ares Lusitani — STC, S.A. (“Ares Lusitani” ou “Sociedade”), foi constituida em 9 de fevereiro de 2018, ao
abrigo do Decreto-lei n° 453/99, de 5 de novembro, revisto pelos Decreto-lei n° 82/2002, de 5 de Abril, Decreto-
lei n® 303/2003, de 5 de dezembro, Decreto-lei n° 52/2006 de 15 de margo e Decreto-lei n° 211-A/2008 de 3 de
novembro, os quais regulamentam as Sociedades de Titularizagio de Créditos.

A Sociedade tem por objeto o exercicio de atividades permitidas por lei as sociedades de titularizagao de
créditos, nomeadamente a realizagéio de operagdes de titularizacdo de créditos, mediante a aquisicdo, gestdo
e transmisséo de créditos e a emissdo de obrigagdes titularizadas para o pagamento dos créditos adquiridos.

A Sociedade opera e tem sede social em Portugal, na Avenida do Colégio Militar, n° 37 F — 4° Andar - Edificio
Colombo Torre Oriente, 1500-180 Lisboa.

O capital social da Sociedade corresponde a Euro 250.000,00, integralmente subscrito e realizado em
dinheiro pela tnica acionista Hipoges Iberia S.L., encontrando-se representado por 250.000 acoes ordinarias
com o valor nominal de 1 euro cada.

De acordo com as disposi¢des legais aplicdveis, as demonstragdes financeiras da Sociedade, para o exercicio
findo em 31 de dezembro de 2024 foram preparadas em conformidade com as IFRS aprovadas pela UE e em
vigor nessa data.

No ambito do disposto no Regulamento (CE) n° 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho de 19 de
Julho de 2002, na sua transposi¢do para a legislagio Portuguesa através do Decreto-Lei n® 35/2005, de 17
de Fevereiro e do Regulamento da CMVM n° 11/2005, as demonstracdes financeiras da Sociedade devem ser
preparadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (‘IFRS’) conforme endossadas
pela Unido Europeia (UE’).

As IFRS incluem os standards emitidos pelo International Accounting Standards Board (TASB’), bem como
as interpretagdes emitidas pelo Internacional Financial Reporting Interpretations Committee (‘IFRIC) e
pelos respetivos érgaos antecessores.

Os dados referentes a 31 de dezembro de 2023 sdo apresentados apenas para efeitos comparativos.
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Até 31 de dezembro de 2024 tinham sido realizadas as seguintes operagoes de titularizacao:
- Lisbon;
- Gaia Finance;
- Project Nata:
- Project Nata II;
- Cavacas;
- Lord IT;
- Embo;
- Ellis;
- Wilkinson;
- Thetis 2;
- Pelican 2;
- Orion;
- Legacy:;
- Coa.
Na nota 22 apresenta-se informagAo mais detalhada sobre cada uma das operagoes.
As demonstracdes financeiras sio apresentadas em euros, arredondadas ao milhar mais préximo.

As demonstracdes financeiras foram preparadas de acordo com o principio do custo histérico, modificado
pela aplicacéio do justo valor para os instrumentos financeiros derivados, ativos e passivos financeiros
detidos para negociagio e ativos financeiros disponiveis para venda exceto aqueles para os quais o justo
valor nio estd disponivel. Os outros ativos e passivos financeiros e ativos e passivos ndo financeiros séo
registados ao custo amortizado ou custo histérico.

A preparacgdo das demonstragdes financeiras anuais de acordo com as IFRS requer que o Conselho de
Administracio formule julgamentos, estimativas e pressupostos que afetam a aplicagéo das politicas
contabilisticas e o valor dos ativos, passivos, proveitos e custos. As estimativas e pressupostos associados
sdo baseados na experiéncia histérica e noutros fatores considerados razoaveis de acordo com as
circunsténcias e formam a base para os julgamentos sobre os valores dos ativos e passivos cuja valorizagao
nio é evidente através de outras fontes. Os resultados reais podem diferir das estimativas. As questoes que
requerem um maior indice de julgamento ou complexidade, ou para as quais os pressupostos e estimativas
sdo considerados significativos, sdo apresentados na nota 1.11.
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1.2 Instrumentos financeiros
1.2.1 Ativos financeiros

Reconhecimento

As compras e vendas de investimentos em ativos financeiros séo registadas na data da transacdo, ou seja,
na data em que a Sociedade se compromete a comprar ou a vender o ativo.

A classificagio dos ativos financeiros depende do modelo de negécio seguido pela Sociedade na gestdo dos
ativos financeiros (recebimento dos fluxos de caixa ou apropriacio de variagoes de justo valor) e os termos
contratuais dos fluxos de caixa a receber.

As alteragoes a classificagio dos ativos financeiros s6 podem ser efetuadas quando o modelo de negécio seja
alterado, exceto quanto aos ativos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral, que
constituem instrumentos de capital préprio, os quais nunca poderéao ser reclassificados para outra categoria.

Classificacdo
Os ativos financeiros séo classificados nas seguintes categorias de mensuracio:

i) Ativos financeiros ao custo amortizado: inclui os ativos financeiros que correspondem apenas ao
pagamento do valor nominal e de juros e cujo modelo de negécio seguido pela gestdo é o do recebimento dos
fluxos de caixa contratuais;

ii) Ativos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral: esta categoria pode incluir ativos
financeiros que qualificam como instrumentos de divida (obrigagdo contratual de entregar fluxos de caixa)
ou instrumentos de capital préprio (interesse residual numa entidade);

a) no caso de instrumentos de divida, esta categoria inclui os ativos financeiros que correspondem apenas
ao pagamento do valor nominal e de juros, para os quais o modelo de negécio seguido pela gestdo é o do
recebimento dos fluxos de caixa contratuais ou pontualmente o da sua venda;

b) no caso de instrumentos de capital préprio, esta categoria inclui a percentagem de interesse detido em
entidades sobre as quais a Sociedade néo exerce controlo, controlo conjunto ou influéncia significativa, e que
a Sociedade optou, de forma irrevogével, 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 nao cumprem com os critérios
de classificagdo como ativos financeiros ao custo amortizado ou ao justo valor através de outro rendimento
integral, quer se refiram a instrumentos de divida ou instrumentos de capital que nio foram designados ao
justo valor através de outro rendimento integral.
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Mensuragao

A Sociedade mensura inicialmente os ativos financeiros ao justo valor, adicionados dos custos de transagao
diretamente atribuiveis a aquisicio do ativo financeiro, para os ativos financeiros que nao séo mensurados
ao justo valor através dos resultados. Os custos de transacdo de ativos financeiros ao justo valor através dos
resultados sdo registados em resultados do exercicio quando incorridos.

Os ativos financeiros ao custo amortizado sio mensurados subsequentemente de acordo com o método da
taxa de juro efetiva e deduzidos de perdas de imparidade.

No que respeita aos saldos a receber na rubrica “Créditos a Clientes” os mesmos sdo classificados como
Ativos financeiros ao custo amortizado. A Sociedade distingue as varias operagdbes de titularizagao
realizadas até a data como se segue:

- carteiras de “non-performing loans” (NPL): portfolios que dizem respeito sobretudo a ativos financeiros
que j4 estavam em imparidade no momento da sua aquisigao (“purchased or originated credit-impaired” ou
“POCT”). Para estes ativos, a Sociedade calcula a taxa de juro efetiva baseando-se no custo amortizado do
ativo financeiro e ndo no valor da divida, e incorpora o impacto das perdas de crédito estimadas na
estimativa dos fluxos de caixa futuros.

- carteiras de “performing loans” (PL): portfolios que dizem respeito sobretudo a ativos financeiros que nao
estavam em imparidade no momento da sua aquisigao. Para estes ativos, a Sociedade calcula a taxa de juro
efetiva baseando-se no custo amortizado do valor da divida.

As operagcdes de titularizacdo realizadas até a data séo classificadas como se segue:

Lisbon NPL

Gaia Finance NPL

Project Nata NPL

Project Nata IT NPL

Cavacas NPL

Lord II NPL

Embo PL / Crédito hipotecario
Ellis NPL

Wilkinson NPL

Thetis 2 PL / Crédito automével
Pelican 2 PL / Crédito automével e crédito ao consumo
Orion NPL

Legacy NPL

Coa NPL

11
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Os ativos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral que constituem instrumentos de
capital préprio, sdo mensurados ao justo valor na data do registo inicial e subsequentemente, sendo as
variagbes de justo valor registadas diretamente no outro rendimento integral, no Capital préprio, nio
havendo lugar a reclassificagio futura mesmo apés o desreconhecimento do investimento.

Perdas por imparidade

A Sociedade avalia de forma prospetiva as perdas de crédito estimadas associadas aos ativos financeiros,
que constituem instrumentos de divida, classificados ao custo amortizado e ao justo valor através de outro
rendimento integral. A metodologia de imparidade aplicada tem em consideracgéo o perfil de risco de crédito
dos devedores, sendo aplicadas diferentes abordagens consoante a natureza dos mesmos.

No que respeita aos saldos a receber na rubrica “Créditos a Clientes” a Sociedade distingue as varias
operagdes de titularizacio realizadas até a data como se segue:

- carteiras de “non-performing loans” (NPL): para estes ativos as perdas por imparidades correspondem &
perda de crédito esperada resultante da diferenga entre o montante reconhecido inicialmente ao justo valor
de cada posic¢@o e o valor atual dos fluxos de caixa que se estimam recuperar relativamente a essa posicio.

- carteiras de “performing loans” (PL): para estes ativos as perdas por imparidade resultam da classificacio
individual de cada ativo de acordo com o seu nivel de risco de crédito. Excepto nos casos em que seja feita
uma analise individual, o valor realiz4vel liquido é determinado com base num modelo de caleulo 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 standardizadas e
parametros de risco para um conjunto de devedores com caracteristicas similares tanto de perfil de risco do
devedor como da respetiva operacéo de crédito.

As variagbes positivas e negativas das perdas por imparidade acumuladas sdo apresentadas na
Demonstragado do Rendimento Integral em “Imparidade do crédito”.

As perdas por imparidade para cada nivel de crédito sdo apuradas como se segue:

- Nivel 1: Sem risco de crédito significativo. As perdas por imparidade correspondem as perdas de crédito
esperadas que resultem da probabilidade de incumprimento nos 12 meses seguintes a data de reporte.

- Nivel 2: Com risco de crédito significativo. As perdas por imparidade correspondem as perdas de crédito
esperadas que resultem da probabilidade de incumprimento durante o tempo remanescente da operagdo.

- Nivel 3: Incumprimento. As perdas por imparidade correspondem as perdas de crédito esperadas durante
o tempo remanescente da operacéo.

Nas notas 22.7 (operagio “Embo”), 22.10 (operagio “Thetis 2”) e 22.11 (operacio “Pelican 2”) encontram-se
detalhados:

- 0s critérios de classificagdo em cada um dos niveis acima referidos;
- 0s critérios para a transicio entre niveis;

- 0s principais fatores e fontes para o modelo de calculo coletivo.
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Desreconhecimento

A Sociedade desreconhece os ativos financeiros quando, e apenas quando, os direitos contratuais aos fluxos
de caixa tiverem expirado ou tiverem sido transferidos, e a Sociedade tiver transferido substancialmente
todos os riscos e beneficios decorrentes da propriedade do ativo.

Neste ambito, a Sociedade tem ainda em consideragéo a politica contabilistica apresentada na nota 1.3.

1.2.2 Passivos financeiros

Classificacao

Os passivos financeiros sdo classificados nas seguintes categorias de mensuragao:
i) Passivos financeiros ao justo valor por via de resultados; e

ii) Passivos financeiros ao custo amortizado.

A 31 de dezembro de 2024, a Sociedade apenas tem reconhecidos passivos classificados como passivos
financeiros ao custo amortizado.

Mensuragdo

Os passivos financeiros ao custo amortizado séo reconhecidos inicialmente ao justo valor liquido dos custos
de transacdo e subsequentemente sdo mensurados ao custo amortizado de acordo com a taxa de juro efetiva.
Nas situacdes em que existe prémio ou desconto associado, o prémio ou desconto é incluido no calculo da
taxa de juro efetiva.

Os titulos de divida afetos as operacdes refletem também a diferenga entre o valor contabilistico dos ativos
e dos passivos afetos 4 operacdo, na medida em que qualquer excesso dos valores gerados pelos ativos sera
pago ao detentor dos titulos emitidos e qualquer insuficiéncia serd assumida pelo mesmo na data de
cancelamente das operacdes. As variagdes positivas e negativas desta diferenca sdo apresentadas na
Demonstragdo do Rendimento Integral em “Resultados em operagdes de negociagao e de cobertura”.

Desreconhecimento

Os passivos financeiros sio desreconhecidos quando as obrigaces subjacentes se extinguem pelo
pagamento, sdo canceladas ou expiram.

Neste ambito, a Sociedade tem ainda em consideracéo a politica contabilistica apresentada na nota 1.3.

13
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1.2.3 Instrumentos de capital

Um instrumento financeiro é classificado como instrumento de capital quando ndo existe uma obrigagao
contratual de a sua liquidagéo ser efetuada mediante a entrega de dinheiro ou de outro ativo financeiro a
terceiros, independentemente da sua forma legal, evidenciando um interesse residual nos ativos de uma
entidade apés a dedugdo de todos os seus passivos.

Os custos de transagdo diretamente atribuiveis 4 emissio de instrumentos de capital sdo registados por
contrapartida do capital préprio como uma deducio ao valor da emisséo. Os valores pagos e recebidos pelas
compras e vendas de instrumentos de capital sio registados no capital préprio, liquidos dos custos de
transacéo.

Os rendimentos de instrumentos de capital (dividendos) sdo reconhecidos quando o direito ao seu
recebimento é estabelecido e deduzidos ao capital préprio.

1.2.4 Reclassificacdo entre categorias de instrumentos financeiros

Os ativos financeiros sdo reclassificados para outras categorias apenas se o modelo de negécio utilizado na
sua gestdo for alterado. Neste caso, todos os ativos financeiros afetados sio reclassificados. A reclassificacdo
é aplicada prospectivamente a partir da data da reclassificagdo, ndo sendo reexpressados quaisquer ganhos,
perdas (incluindo relacionados com imparidade) ou juros anteriormente reconhecidos.

Niao é permitida a reclassificacio de investimentos em instrumentos de capital mensurados ao justo valor
através de outro rendimento integral, nem de instrumentos financeiros designados ao justo valor através de
resultados.

A Sociedade nao efetuou quaisquer reclassificagoes.

1.2.56 ‘Offsetting’

Os ativos e passivos financeiros sdo compensados e o valor liquido registado na demonstragio da posicao
financeira quando a Sociedade tem um direito legal de compensar os valores reconhecidos e as transacoes
podem ser liquidadas pelo seu valor liquido.

1.3 Desconhecimento de ativos e passivos em Sociedades de Titularizagio de Créditos

Para além das politicas contabilisticas de desreconhecimentos de instrumentos financeiros apresentadas na
nota 1.2, a Sociedade tem em consideraciio o facto de que se encontra regulamentada pelo Decreto-Lei n.°
453/99, que define claramente a obrigatoriedade de patriménio auténomo de cada operacdo, respondendo
aos ativos de cada operago exclusivamente pelos passivos correspondentes.

Assim sendo, o patriménio da Sociedade n#o pode ser afeto a qualquer das operagoes.

14
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Tendo em consideracio as regras de desreconhecimento definidas pela IFRS 9, e apesar da natureza e
carateristicas das operacdes sob gestdo e da transferéncia da maioria dos riscos e beneficios, as operagoes
sdo reconhecidas na Demonstracdo da Posigio Financeira e Demonstragéo do Rendimento Integral, mas
devidamente segregadas e apresentadas como tal dado que, de acordo com a Lei portuguesa, a Sociedade é
o altimo responséavel por quaisquer eventos, relacionados com as referidas operacdes, o que impede o seu
desreconhecimento.

14 Reconhecimento de juros

Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros ativos e passivos mensurados ao custo
amortizado sdo 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 a taxa que desconta os pagamentos ou recebimentos futuros estimados
durante a vida esperada do instrumento financeiro (ou, quando apropriado, por um periodo mais curto),
para o valor liquido atual do ativo ou passivo financeiro.

Para a determinacdo da taxa de juro efetiva procede-se a estimativa dos fluxos de caixa futuros considerando
todos o0s termos contratuais do instrumento financeiro (por exemplo opgdes de pagamento antecipado), ndo
considerando eventuais perdas por imparidade. O célculo inclui as comissdes pagas ou recebidas
consideradas como parte integrante da taxa de juro efetiva, custos de transagao e todos os prémios ou
descontos diretamente relacionados com a transacéo.

1.5 Reconhecimento de rendimentos resultantes de servigos e comissdes

Os rendimentos resultantes de servigos e comissdes sio reconhecidos de acordo com os seguintes critérios:

- quando s#o obtidos & medida que os servigos sao prestados, o seu reconhecimento em resultados é efetuado
no periodo a que respeitam; ou

- quando resultam de uma prestagdo de servigos, o seu reconhecimento é efetuado quando o referido servigo
esta concluido.

Quando séo uma parte integrante da taxa de juro efetiva de um instrumento financeiro, estes rendimentos
sdo registados na margem financeira.

1.6 Caixa e equivalentes de caixa

Para efeitos da demonstracéo dos fluxos de caixa, a caixa e seus equivalentes englobam os valores registados
na demonstracio da posi¢do financeira com maturidade inferior a trés meses a contar da data da
demonstragdo da posicdo financeira, onde se incluem a caixa e as disponibilidades e aplicagdes em
instituicoes de crédito.

15
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1.7 Inventérios

Os inventarios sdo constituidos por mercadorias e sio0 mensurados pelo custo ou valor realizavel liquido, dos
dois 0 mais baixo. Como férmula de custeio dos inventérios, a Entidade adota o custo especifico de cada bem.

O custo dos inventarios inclui todos os custos de compra e outros custos incorridos para colocar os inventarios
nas suas condigbes atuais. Os custos de compra dos inventérios incluem o preco de compra, impostos (que
nao sejam os posteriormente recuperaveis das entidades fiscais pela entidade) e outros custos diretamente
atribuiveis a aquisicéo.

As estimativas do valor realizavel liquido sdo baseadas nas provas mais fiaveis disponiveis no momento em
que sejam feitas as estimativas quanto 4 quantia que se espera que os inventarios venham a realizar. Estas
estimativas tomam em consideragio as variacdes nos pregos ou custos diretamente relacionados com
acontecimentos que ocorram apés o fim do periodo, até ao ponto em que tais acontecimentos confirmem
condi¢des existentes no fim do periodo.

A quantia de qualquer redugdo dos inventarios para o valor realizavel liquido é reconhecida como um gasto
do periodo em que a redugdo ou perda ocorre. A quantia de qualquer reversdo de qualquer reducdo de
inventarios, proveniente de um aumento no valor realizivel liquido, é reconhecida como uma redugéo na
quantia de inventdrios reconhecida como um gasto do periodo em que a reversio ocorre.

Quando os inventérios sdo vendidos, a quantia escriturada desses inventarios é reconhecida como um gasto
do periodo em que o respetivo rédito é reconhecido.

1.8 Imposto sobre lucros

Os impostos sobre lucros registados em resultados incluem o efeito dos impostos correntes e impostos
diferidos. O imposto é reconhecido na Demonstracao do Rendimento Integral, exceto quando relacionado
com itens que sejam registados em capitais préprios, fato que implica o seu reconhecimento em capitais
préprios.

Os impostos correntes correspondem ao valor esperado a pagar sobre o rendimento tributével do exercicio,
utilizando a taxa de imposto em vigor ou substancialmente aprovada pelas autoridades & data da
demonstragao da posi¢do financeira e quaisquer ajustamentos aos impostos de exercicios anteriores.

Os impostos diferidos sdo calculados sobre as diferengas temporarias entre os valores contabilisticos dos
ativos e passivos e a sua base fiscal, utilizando as taxas de imposto aprovadas ou substancialmente
aprovadas a data da demonstragéo da posicio financeira e que se espera que venham a ser aplicadas quando
as diferencas temporarias se reverterem.

Os ativos por impostos diferidos sfo reconhecidos quando é provavel a existéncia de lucros tributiveis
futuros que absorvam as diferencas temporarias dedutiveis para efeitos fiscais (incluindo prejuizos fiscais
reportaveis).

A Sociedade procede, conforme estabelecido na IAS 12, paragrafo 74, a compensacfio dos ativos e passivos
por impostos diferidos sempre que: (i) tenha o direito legalmente executdvel 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 langados pela mesma autoridade fiscal sobre a mesma
entidade tributével ou diferentes entidades tributdveis que pretendam liquidar passivos e ativos por
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impostos correntes numa base liquida, ou realizar os ativos e liquidar os passivos simultaneamente, em
cada perfodo 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 negécio é uma componente identificavel da Sociedade, que se destina a fornecer um produto
ou servigo individual ou um grupo de produtos ou servigos relacionados, e que esteja sujeito a riscos e
beneficios que sejam diferencidveis dos restantes segmentos de negdbcio.

Cada uma das operacdes, contabilisticamente segregadas com riscos e beneficios claramente diferenciaveis
bem como a componente da Sociedade ndo afeta diretamente a nenhuma das operacdes (Geral), estdo
identificadas como segmentos distintos da Sociedade. A 31 de dezembro de 2024, estes segmentos sdo os
seguintes:

- Geral;

- Lisbon;

- Gaia Finance;
- Project Nata;
- Project Nata II;
- Cavacas;

- Lord IT;

- Embo;

- Ellis;

- Wilkinson;

- Thetis 2;

- Pelican 2;

- Orion;

- Legacy:;

- Coa.

O detalhe de cada operacdo é apresentado na nota 22.
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1.10 Provisdes

Séo reconhecidas provisdes quando (i) a Sociedade tem uma obrigacdo presente (legal ou decorrente de
praticas passadas ou politicas publicadas que impliquem o reconhecimento de certas responsabilidades), (ii)
seja provavel que o seu pagamento venha a ser exigido e (iii) quando possa ser feita uma estimativa fidvel
do valor dessa obrigacéo.

A mensuragdo das provisdes tem em conta os principios definidos na IAS 37 no que respeita 4 melhor
estimativa do custo expectével, ao resultado mais provével das agdes em curso e tendo em conta os riscos e
incertezas inerentes ao processo. Nos casos em que o efeito do desconto é material, as provisdes
correspondem ao valor atual dos pagamentos futuros esperados, descontados a uma taxa que considera o

risco associada a obrigacéo.

As provisdes s@o revistas no final de cada data de reporte e ajustadas para refletir a melhor estimativa,
sendo revertidas por resultados na proporcdo dos Pagamentos que ndo sejam provaveis.

As provisdes sdo desreconhecidas através da sua utilizacdo, para as obrigagées para as quais foram
inicialmente constituidas ou nos casos em que estas deixem de se observar.

1.11  Estimativas contabilisticas na aplicagio das politicas contabilisticas

As IFRS estabeleceram um conjunto de tratamentos contabilisticos que requerem que o Conselho de
Administragéo utilize o julgamento e faca as estimativas necessarias de forma a decidir qual o tratamento
contabilistico mais adequado. As principais estimativas contabilisticas e julgamentos utilizados na aplicacéo
dos principios contabilisticos pela Sociedade sio analisadas nos paragrafos seguintes, no sentido de
melhorar o entendimento de como a sua aplicacio afeta os resultados reportados da Sociedade e a sua
divulgacio.

Considerando que em algumas situagdes as normas contabilisticas permitem um tratamento contabilistico
alternativo em relagdo ao adotado pelo Conselho de Administraggo, os resultados reportados pela Sociedade
poderiam ser diferentes caso um tratamento diferente fosse escolhido. O Conselho de Administrag¢io
considera que os critérios adotados sdo apropriados e que as demonstragdes financeiras apresentam de
forma adequada a posigéo financeira da Sociedade e das suas operagdes em todos os aspetos materialmente
relevantes.

Os resultados das alternativas analisadas de seguida sdo apresentados apenas para assistir o leitor no
entendimento das demonstracdes financeiras e nio tém intenc¢do de sugerir que outras alternativas ou
estimativas sdo mais apropriadas.

Perdas por imparidade em créditos a clientes

A Sociedade avalia de forma prospetiva as perdas de crédito estimadas associadas aos ativos financeiros,
que constituem instrumentos de divida, classificados ao custo amortizado e ao justo valor através de outro
rendimento integral. A metodologia de imparidade aplicada tem em consideracdo o perfil de risco de crédito
dos devedores, sendo aplicadas diferentes abordagens consoante a natureza dos mesmos.
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2SLQLmMR

$XGLWiPRV DV GHPRQVWUDO}HV IS QH\Q FXVUW P QLQH [V QW EGDGH  TXH

FRPSUHHQGHP D GHPRQVWUDOmMR GD SRVLomR ILQDQFHLUD HP GH GHI]H
WRWDO GH PLOKDUHV GH HXURV H XP WRWDO GH FDSLWDO SUySUL|
XP UHVXOWDGR OtTXLGR GH PLOKDUHV GH HXURV D GHPRQVWUDomR
DOWHUDO}HV QR FDSLWDO SUySULR H D GHPRQVWUDomR GRV IOX[RV GH F
H DV QRWDV jV GHPRQVWUDO}HV ILQDQFHLUDV LQFOXLQGR LQIRUPDO}HV F

(P QRVVD RSLQLMR DV GHPRQVWUDO}HV ILQDQFHLUDV DQH[DV DSUHV
DSURSULDGD HP WRGRV RV DVSHWRYV PDWWH\ DXV L\W SR kBEFVR | 16QD Q FH L L
GH GH]HPEUR GH HR VHX GHVHROMNRM GHQTOQAB LWHRODWLYRYV DR DQR |
GDWD GH DFRUGR FRP DV 1RUPDV ,QWHUQDFLRQDLY GH 5HODWR )LQDQFH]
(XURSHLD

%DVHV SDUD D RSLQLmMR

$ QRVVD DXGLWRULD IRL HIHWXDGD GH DFRUGR FRP DV 1RUPDV ,QWHUQL
QRUPDV H RULHQWDoO}HV WpFQLFDV H pWLFDV GD 2UGHP GRV 5HYLVRU}
UHVSRQVDELOLGDGHY QRV WHUPRY GHVVDV QRUPDYV HVWmMR GHVFULWDYV (
SHOD DXGLWRULD GDV GHPRQVWUDO}HV ILQDQFHLUDV"™ DEDL[R 6RPRV LQ
GD OHL H FXPSULPRVY RV GHPDLV UHTXLVLWRY pWLFRVY QRV WHUPRV GR F}
2ILFLDLV GH &RQWDYV

(VWDPRV FRQYLFWRV GH TXH D SURYD GH DXGLWRULD TXH REWLYHPR
SURSRUFLRQDU XPD EDVH SDUD D QRVVD RSLQLmMR

oODWpULDY UHOHYDQWHY GH DXGLWRULD

$vV PDWpULDV UHOHYDQWHY GH DXGLWRULD VmR DV TXH QR QRVVR MX
LPSRUWKQFLD QD DXGLWRULD GDV GHPRQVWUDO}HV ILQDQFHLUDV GR L
FRQVLGHUDGDY QR FRQWH[WR GD DXGLWRULD GDV GHPRQVWUDO}HV ILQC
GD RSLQLmMR H QmR HPLWLPRV XPD RSLQLMR VHSDUDGD VREUH HVVDV PD



OHQVXUDomR GH FUpGLWRY D FOLHQWHYV

5LVFRV GH GLVWRUomR PO
VLIQLIL

WHUMLDQAWAMHVGD UHVSRVWD

5H DXGLWRU

$ UXEULFD 3&UpGLWRYVY D FOLHQW
RV LQYHVWLPHQWRYV ILQDQFHLUR
GH FDUWHLUDV GH FUpGLWR QR
WLWXODUL]DomR

$V GLYXOJDo}HV UHODFLRQDGD
FRQVWDP GDV QRWDV H j
ILQDQFHLUDV

2 FUpGLWR D FOLHQWHV p LQLF
MXVWR YDORU DFUHVFLGR GH
VXEVHTXHQWHPHQWH SHOR FXVW
WD[D GH MXUR HIHWLYD GHG
LPSDULGDGH DFXPXODGDV

$V SHUGDV SRU LPSDULGDGH G
UHODWLYRV DQRRDUSMHLUBDWYLQJVn
DSXUDGDV SHOD SHUGD GH FUpGL
GLIHUHQoOD HQWUH R PRQWDQWH
GRV IOX[RV GH FDL[D TXH VH HV
FDUWISHWDRUPLQJDVRDHU/GDV SRU
UHVXOWDP GD FODVVLILFDomR L
DFRUGR FRP R VHX QtYHO GH ULV

'DGD D LQFHUWH]D DVVRFLDGD |\
p QRVVR HQWHQGLPHQWR TXH
PHQVXUDomR GRV *&UpGLWRV D F

HY V QR EDRWD G UR FHRE ISRIHGIVQ B G |
\H GIWHIMHXBRGW Y RYD DTXLVLomR
KPELWR GH RSHUDO}HV GH
X $QiOLVH GRFXPHQWDO UHOD
GH FUpPpGLWR DGTXLULGD SHQ
V x FRPD GL\OM B R PORW BBV QKR H |
V GCHPRIMEUDWIHRQWURORY GH
DR QtYHO GR SURFHVVR GH
FUpGLWR D FOLHQWHV H GD
| XO P B QWGID B i R VGKRAD 6 FO BXMMRY H
E XV B MO IGHH WG RQWIPDXTRO HsH F U
R DPYROUQW.RDGERH PHWR G GIB G H
XILGRUGBYV SSRUGDPSSBUGDGH
SUHVVXSRVWRYV VXEMDFHQW
TXDQWLILFDomR GD LPSDULG
RY PWDLOMAW MBQYBEMHURAH DV
@RROEQAWY XOJDo}HV VMR DGHTXDGD
WR HVSHUDGD UHVXOWDQWH GD
HP GtYLGD H R YDORU DWXDO
WLPDP UHFXSHUDU 1DV
LPSDULGDGH
DGLYLGXDO GH FDGD DWLYR GH
FR GH FUpGLWR

HVWLPDWLYDV XWLOL]DGDV
R ULVFR DVVRFLDGR |j
OLHQWHV™ p VLIJQLILFDWLYR

i1 DXGLWRULD

WLYD D FDGE
D (QWLGDGH
PSOHPHQWDoO
ILQLGRV SHO
PHQVXUDom
 PSDULGDGH |
IHWXDGRYV
PGLWRV VHO
UHFRQKHFLPH
HQGR DYDOL
HV j LGHQWL!
DGH
FRUUHVSRQG
Vv

5HVSRQVDELOLGDGHV GR yUJmR GH JHVWmMR H GR yUJmR GH ILVFDOL]DomR SHODYV

2 yUImR GH JHVWmMR p UHVSRQVi

SUHSDUDomR GH GHPRQVWUDO}HV

YHO SHOD

ILQDQFHLUDY TXH DSUHVHQWHP G&t

SRVLomR ILQDQFHLUD R GHVHPSHQKR ILQDQFHLUR H RV IOX[RV GH FD

1RUPDV ,OWHUQDFLRQDLYV GH

5HODWR )LQDQFHLUR

,)56 WDO FRPR DC

HODERUDomR GR UHODWYULR GH JHVWmR QRV WHUPRV OHJDLV H UHJX

FULDomR H PDQXWHQomR GH XP VLVWHPD GH FRQWUROR LQWHUQR DSL
GHPRQVWUDO}HV ILQDQFHLUDYV LVHQWDY GH GLVWRUO}HVY PDWHULDLYV



DGRomR GH SROtWLFDV H FULWpULRY FRQWDELOtVWLFRY DGHTXDGRYV

DYDOLDomR GD FDSDFLGDGH GD (QWLGDGH GH VH PDQWHU HP FRQ
DSOLFiYHO DV PDWpULDV TXH SRVVDP VXVFLWDU G~YLGDV VLJQLILI
DWLYLGDGHYV

2 yUlmR GH ILVFDOL]DomR p UHVSRQViIYHO SHOD VXSHUYLVMR GR SURFH
LQIRUPDomR ILQDQFHLUD GD (QWLGDGH

5HVSRQVDELOLGDGHY GR DXGLWRU SHOD DXGLWRULD GDV GHPRQVWUDO}HV ILQD(

$ QRVVD UHVSRQVDELOLGDGH FRQVLVWH HP REWHU VHJIJXUDQoOD UD]RI
ILQDQFHLUDV FRPR XP WRGR HVWmMR LVHQWDY GH GLVWRUo}HVY PDWHULD|
UHODWYULR RQGH FRQVWH D QRVVD RSLQLMR 6HJXUDQoD UD]JRiYHO p XP
p XPD JDUDQWLD GH TXH XPD DXGLWRULD H[HFXWDGD GH DFRUGR FRP DV
PDWHULDO TXDQGR H[LVWD $V GLVWRUO}HV SRGHP WHU RULJHP HP IUDXG
VH LVRODGDV RX FRQMXQWDPHQWH VH SRVVD UD]JRDYHOPHQWH HVSHUD!
GRV XWLOL]DGRUHV WRPDGDV FRP EDVH QHVVDY GHPRQVWUDO}HV ILQDQF

&RPR SDUWH GH XPD DXGLWRULD GH DFRUGR FRP DV ,6%$ IDJHPRV MXO0OJD
FHWLFLVPR SURILVVLRQDO GXUDQWH D DXGLWRULD H WDPEpPP

LGHQWLILFDPRV H DYDOLDPRV RV ULVFRV GH GLVWRUomR PDWHULDO
D IUDXGH RX D HUUR FRQFHEHPRV H H[HFXWDPRV SURFHGLPHQWRYV GH
ULVFRV H REWHPRV SURYD GH DXGLWRULD TXH VHMD VXILFLHQWH H D
SDUD D QRVVD RSLQLMR 2 ULVFR GH QmR GHWHWDU XPD GLVWRUomR
TXH R ULVFR GH QmR GHWHWDU XPD GLVWRUoOmR PDWHULDO GHYLGR D
FRQOXLR IDOVLILFDomR RPLVV}HV LQWHQFLRQDLV IDOVDV GHFODU
LQWHUQR

REWHPRV XPD FRPSUHHQVmMR GR FRQWUROR LQWHUQR UHOHYDQWH ¢
FRQFHEHU SURFHGLPHQWRY GH DXGLWRULD TXH VHMDP DSURSULDGR®
H[SUHVVDU XPD RSLQLMR VREUH D HILFiFLD GR FRQWUROR LQWHUQR C

DYDOLDPRVY D DGHTXDomR GDV SROtWLFDV FRQWDELOtVWLFDV XVDGL
FRQWDELOtVWLFDV H UHVSHWLYDV GLYXOJDo}HV IHLWDV SHOR yUJmR

FRQFOXtPRV VREUH D DSURSULDomR GR XVR SHOR yUJmR GH JHVWmMR
FRP EDVH QD SURYD GH DXGLWRULD REWLGD VH H[LVWH TXDOTXHU |
DFROQWHFLPHQWRYVTKX BRYFDFHKVFLWDU G~YLGDV VLIQLILFDWLYDV \
(QWLGDGH SDUD GDU FRQWLQXLGDGH jv VXDV DWLYLGDGHYVY 6H FRQF
PDWHULDO GHYHPRY FKDPDU D DWHQomR QR QRVVR UHODWYULR SDUD
QDV GHPRQVWUDO}HV ILQDQFHLUDVY RX FDVR HVVDV GLYXOJDo}HV Qm
QRVVD RSLQLMR $V QRVVDV FRQFOXV}HV VmR EDVHDGDV QD SURYD C
QRVVR UHODWyYyULR 3RUpP DFRQWHFLPHQWRY RX FRQGLO}HV IXWXUL
GHVFROQWLQXH DV VXDV DWLYLGDGHV



DYDOLDPRVY D DSUHVHQWDomR HVWUXWXUD H FRQWH~GR JOREDO GD\
DV GLYXOJDo}HV H VH HVVDV GHPRQVWUDoO}HV ILQDQFHLUDV UHSU
DFRQWHFLPHQWRY VXEMDFHQWHY GH IRUPD D DWLQJLU XPD DSUHVHOQ\

FRPXQLFDPRV FRP RV HQFDUUHJDGRYVY GD JRYHUQDomR LQFOXLQGR R )
DVVXQWRV R KPELWR HR FDOHQGIULR SODQHDGR GD DXGLWRULD H D\
LQFOXLQGR TXDOTXHU GHILFLrQFLD VLJQLILFDWLYD GH FRQWUROR LQ\

GDV PDWpULDV TXH FRPXQLFDPRV DRV HQFDUUHJDGRV GD JRYHUQ
ILVFDOL]DomR GHWHUPLQDPRY DV TXH IRUDP DV PDLV LPSRUWDQWH\
ILQDQFHLUDY GR DQR FRUUHQWH H TXH VmR DV PDWpULDV UHOHYDQV
PDWpULDV QR QRVVR UHODWYULR H[FHWR TXDQGR D OHL RX UHJXODP|

GHFODUDPRYV DR yUJmR GH ILVFDOL]DomR TXH FXPSULPRV RV UHTXLV
LQGHSHQGIQFLD H FRPXQLFDPRV OKH WRGRYV RV UHODFLRQDPHQWRYV
SHUFHFLRQDGDV FRPR DPHDoDV j QRVVD LQGHSHQGrQFLD H TXDQGR
WRPDGDV SDUD HOLPLQDU DV DPHDoDV RX TXDLV DV VDOYDJXDUGDV D

$ QRVVD UHVSRQVDELOLGDGH LQFOXL DLQGD D YHULILFDomR GD FRQFR
UHODWYULR GH JHVWmMR FRP DV GHPRQVWUDO}HV ILQDQFHLUDYV

5(/$72 62%5( 287526 5(48,6,726 /(*$,6 ( 5(*8/$0(17$5(6
6REUH R UHODWYULR GH JHVWmMR

'DQGR FXPSULPHQWR DR DUWLJR z Q z DO H GR &yGLJR GDV 6RFL
SDUHFHU TXH R UHODWYULR GH JHVWmMR IRL SUHSDUDGR GH DFRUGR FRP
DSOLFiYHLVY HP YLJRU D LQIRUPDomR QHOH FRQVWDQWH p FRQFRUGDQW
DXGLWDGDV H WHQGR HP FRQWD R FRQKHFLPHQWR H D DSUHFLDomR V
LQFRUUHo}HV PDWHULDLV

&RQIRUPH UHIHULGR QR DUWLJR 7 Q% GR &yGLJR GDV 6RFLHGDGHYV
DSOLFiIYHO j GHPRQVWUDOmMR QmR ILQDQFHLUD LQFOXtGD QR GHQRPLQDG

6REUH RV HOHPHQWRYV DGLFLRQDLV SUHYLVWRYV QR DUWLJR z GR 5HIXODPHQWF

'DQGR FXPSULPHQWR DR DUWLJR z GR 5HIXODPHQWR 8( Q z GR
&RQVHOKR GH GH DEULO GH H SDUD DOpP GDV PDWpULDV UHOHYD

UHODWDPRY DLQGD R VHIXLQWH

JRPRV QRPHDGRYV DXGLWRUHY GD (QWLGDGH SHOD SULPHLUD YH] QD |
GH RXWXEUR GH SDUD XP PDQGDWR FRPSUHHQGLGR HQWUH H



2 yUlmR GH JHVWmMR FRQILUPRX QRV TXH QmR WHP FRQKHFLPHQWR GD
VXVSHLWD GH IUDXGH FRP HIHLWR PDWHULDO QDV GHPRQVWUDO}HV
H[HFXomR GD QRVVD DXGLWRULD GH DFRUGR FRP DV ,6%$ PDQWLYHP
FRQFHEHPRY SURFHGLPHQWRY GH DXGLWRULD SDUD UHVSRQGHU j SRV
GHPRQVWUDO}HV ILQDQFHLUDYVY GHYLGR D IUDXGH (P UHVXOWDGR GR
TXDOTXHU GLVWRUomR PDWHULDO QDV GHPRQVWUDO}HV ILQDQFHLUDYV

&RQILUPDPRYV TXH D RSLQLMR GH DXGLWRULD TXH HPLWLPRV p FRQVL
SUHSDUiPRV H HQWUHJiIPRVY DR yUJmR GH ILVFDOL]DomR GD (QWLGDGH

'HFODUDPRV TXH QmR SUHVWIiPRV TXDLVTXHU VHUYLoRY SURLELGRV Q
GR (VWDWXWR GD 2UGHP GRV 5HYLVRUHV 2ILFLDLY GH &RQWDV H TXH F
IDFH j (QWLGDGH GXUDQWH D UHDOL]DomR GD DXGLWRULD

,QIRUPDPRV TXH QmR SUHVWIiPRV j (QWLGDGH TXDLVTXHU VHUYLORV G

SRUWR GH PDUoR GH
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5HSUHVHQWDGD SRU 3HGUR ORUDLY GRVY 6DQWRYV









