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Relatório de Gestão 
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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 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 âmbito do seu 
objeto social, nomeadamente realização e gestão de operações de titularização de 
créditos.  

Até 31 de dezembro de 2024 tinham sido realizadas as seguintes  operações de 
titularização : 

 

Lisbon  

�$�� �R�S�H�U�D�o�m�R�� �´�/�L�V�E�R�Q�µ��consistiu  na compra de um a 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 d estas 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 ser á assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, não 
existindo resultado nas contas de exploração da Sociedade.  
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Gaia Finance  

�$�� �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�oões 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 pel a 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 d estas 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 203 9. 

Relativamente às notas de classe A e B e ncontra -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 
�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 ser á assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, não 
existindo resultado nas contas de exploração da Sociedade.  

A 31 de julho de 2023 a carteira foi  vendida, tendo o � ńoteholder �µ exercido a opção de 
� Éarly Redemption �µ da operação. 

 

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 
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na respetiva emissão de obrigações titularizadas por um valor global de Euro 
241.800.000,00. 

Em 18 de março de 2020 foi a dquirido um novo conjunto de créditos com as mesmas 
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.  

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 ser á 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% 
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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 
�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�������������������������������� 

Em 30 de junho de 2021 foi aumentada a emissão de obrigações titularizadas por um 
valor global de Euro 31.600.000,00 com vista a financiar a quarta tranche do plano de 
�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�������������������������������� 

Em 29 de setembro de 2021 foi adquirido um conjunto de créditos com as mesmas 
características, tendo sido aumentada a emissão de obrigações titularizadas por um 
�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��
0,445859784655. 

Em 28 de novembro de 2023 foi adquirido ao Banco Comercial Português , S.A. um 
conjunto de créditos com as mesmas características, tendo sido aumentada a emissão de 
obrigações titularizadas por um valor global de Euro 1 3.500.000,00, tendo sido 
�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, 06522057514. 

Em 29 de maio de 2024 foi adquirido um conjunto de créditos com as mesmas 
características, tendo sido aumentada a emissão de obrigações titularizadas por um 
�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��
0,000337837837. 

Em 9 de agosto de 2024 foi adquirido um conjunto de créditos com as mesmas 
características, tendo sido aumentada a emissão de obrigações titularizadas por um 
valor global de Euro 3.3���������������������� �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��
0,000335120612. 

Em 27 de setembro de 2024 foi adquirido um conjunto de créditos com as mesmas 
características, tendo sido aumentada a emissão de obrigações titularizadas por um 
�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�� ������������ 
27868809. 

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. 
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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 ser á 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��
�G�H�� �F�U�p�G�L�W�R�V�� �G�D�� �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�� �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, 
empréstimos par �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���� �H�P�� ���� �G�H�� �V�H�W�H�P�E�U�R�� �G�H�� ���������� �T�X�H�� �W�L�Q�K�D�P�� �V�L�G�R��
originados pela Caixa Económica Montepio Geral, Caixa Económica Bancária, S.A. e na 
respetiva emissão de obr igações 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���� 

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 ser á assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, não 
existindo resultado nas contas de exploração da Sociedade.  
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Lord II  

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

Em 25 de julho de 2023 foi aumentada a emissão de obrigações titularizadas por um 
valor global de Euro  500.000,00 com vista a financiar o pagamento de despesas da 
operação�����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��0,509463202898. 

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 ser á assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, não 
existindo resultado nas contas de exploração da Sociedade.  

�(�P�� ������ �G�H�� �I�H�Y�H�U�H�L�U�R�� �G�H�� ���������� �I�R�L�� �Y�H�Q�G�L�G�D�� �D�� �F�D�U�W�H�L�U�D�� �G�D�� �R�S�H�U�D�o�m�R�� �´�/�R�U�G�� �,�,�µ���� �W�H�Q�G�R�� �R��
�´�Q�R�W�H�K�R�O�G�H�U�µ���H�[�H�U�F�L�G�R���D���R�S�o�m�R���G�H���´�(�D�U�O�\���5�H�G�H�P�S�W�L�R�Q�µ���G�D���R�S�H�U�D�o�m�R�����8�P�D���S�D�U�W�H���U�H�V�L�G�X�D�O��
�G�H�V�V�H�V�� �F�U�p�G�L�W�R�V�� �I�R�L�� �D�G�T�X�L�U�L�G�D�� �S�H�O�D�� �R�S�H�U�D�o�m�R�� �´�(�O�O�L�V�µ���� �(�V�W�D�� �R�S�H�U�D�o�m�R�� �Q�m�R�� �W�H�Y�H�� �T�X�D�O�T�X�H�U��
impact o nas contas da Entidade, uma vez que os ativos da carteira estavam 
contabilizados pelo valor pelo qual foram vendidos.  
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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 respetiv a 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������������������������������ 

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% 
para as notas de classe B (em ambos os casos sujeitos �D�� �X�P�� �´�I�O�R�R�U�µ�� �G�H�� �������� �V�R�E�U�H�� �R��
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 ser á assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, não 
existindo resultado nas contas de exploração da Sociedade.  

Em 13 de dezembro �G�H�� ���������� �I�R�L�� �Y�H�Q�G�L�G�D�� �D�� �F�D�U�W�H�L�U�D�� �G�D�� �R�S�H�U�D�o�m�R�� �´Embo�µ���� �W�H�Q�G�R�� �R��
�´�Q�R�W�H�K�R�O�G�H�U�µ���H�[�H�U�F�L�G�R���D���R�S�o�m�R���G�H���´�(�D�U�O�\���5�H�G�H�P�S�W�L�R�Q�µ���G�D���R�S�H�U�D�o�m�R�� 

 

Ellis  

�$���R�S�H�U�D�o�m�R���´�(�O�O�L�V�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���P�D�U�o�R���G�H��
2021, originados pelo Banco Comercial Português, S.A. e na respetiva emissão de 
obrigações titularizadas por um valor global de Euro 40.300.000,00.  
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Em 31 de março de 2021 foi adquirido um conjunto de créditos com as mesmas 
características, tendo sido aumentada a emissão de obrigações 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 
características, tendo sido aumentada a emissão de obrigações titularizadas por um 
�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��
0.9355689437. 

Em 19 de outubro de 2021 foi adquirido um conjunto de créditos com as mesmas 
características, tendo sido aumentada a emissão de obrigações titularizadas por um 
�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��
0,814608212195. 

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. 

�'�H�F�R�U�U�H�Q�W�H���G�D���Y�H�Q�G�D���G�D���F�D�U�W�H�L�U�D���G�D���R�S�H�U�D�o�m�R���´�/�R�U�G���,�,�µ���H�P���������G�H���I�H�Y�H�U�H�L�U�R���G�H���������������X�P�D��
�S�D�U�W�H���U�H�V�L�G�X�D�O���G�H�V�V�H�V���F�U�p�G�L�W�R�V���I�R�L���D�G�T�X�L�U�L�G�D���S�H�O�D���R�S�H�U�D�o�m�R���´�(�O�O�L�V�µ�� 

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 ser á assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, não 
existindo resultado nas contas de exploração da Sociedade.  

 

Wilkinson  

�$���R�S�H�U�D�o�m�R���´�:�L�O�N�L�Q�V�R�Q�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��
junho de 2021, originados pelo Novo Banco, S.A. e na respetiva emissão de obrigações 
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 março de 2022: 25% 

- 30 de setembro de 2022: 25% 

Em 24 de setembro de 2021 foi aumentada a emissão de obrigações titularizadas por um 
valor global de Euro 1.800.000,00 com vista a financiar a segunda tranche do plano de 
�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�������������������������������� 

Em 24 de março de 2022 foi aumentada a emissão de obrigações titularizadas por um 
valor global de Euro 15.000.000,00 com vista a financiar a terceira tranche do plano de 
�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�������������������������������� 

Em 30 de setembro de 2022 foi aumentada a emissão de obrigações titularizadas por um 
valor global de Euro 15.000.000,00 com vista a financiar a terceira tranche do plano de 
�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 18 de junho 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.  

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 ser á assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, não 
existindo resultado nas contas de exploração da Sociedade . 

 

Thetis Finance nº2  

�$���R�S�H�U�D�o�m�R���´�7�K�H�W�L�V���)�L�Q�D�Q�F�H���1�R���������µ�����Q�H�V�W�H���G�R�F�X�P�H�Q�W�R���D�E�U�H�Y�L�D�G�D���S�D�U�D���R�S�H�U�D�o�m�R���´�7�K�H�W�L�V��
���µ���� �F�R�Q�V�L�V�W�L�X�� �Q�D���F�R�P�S�U�D�� �G�H���R�S�H�U�D�o�}�H�V���G�H�� �H�P�S�U�p�V�W�L�P�R�V�� �G�H�� �F�U�p�G�L�W�R�� �D�X�W�R�P�y�Y�H�O���� �F�R�P�S�R�V�W�D��
�V�R�E�U�H�W�X�G�R�� �S�R�U�� �´�S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J�� �O�R�D�Q�V�µ���� �H�P�� ������ �G�H�� �M�X�O�K�R�� �G�H�� ������������ �R�U�L�J�L�Q�D�G�R�V�� �S�H�O�R�� �%�D�Q�F�R��
Credibom,  S.A. e na respetiva emissão de obrigações titularizadas por um valor global 
de Euro 840.000.000,00. As referidas obrigações foram emitidas com a seguinte 
decomposição: 
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�´�&�O�D�V�V���$���)�O�R�D�W�L�Q�J���5�D�W�H���6�H�Q�L�R�U���1�R�W�H�V�µ�����(�X�U�R������������������������������ 

�´�&�O�D�V�V���%���)�O�R�D�W�L�Q�J���5�D�W�H���6�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H�G���1�R�W�H�V�µ�����(�X�U�R������������������������������ 

�´�&�O�D�V�V���&���)�O�R�D�W�L�Q�J���5�D�W�H���6�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H�G���1�R�W�H�V�µ�����(�X�U�R���������������������������� 

�´�&�O�D�V�V���'���)�O�R�D�W�L�Q�J���5�D�W�H���6�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H�G���1�R�W�H�V�µ�����(�X�U�R���������������������������� 

�´�&�O�D�V�V���(���)�O�R�D�W�L�Q�J���5�D�W�H���6�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H�G���1�R�W�H�V�µ�����(�X�U�R���������������������������� 

�´�&�O�D�V�V���)���)�L�[�H�G���5�D�W�H���6�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H�G���1�R�W�H�V�µ�����(�X�U�R���������������������������� 

�´�&�O�D�V�V���*���)�L�[�H�G���5�D�W�H���6�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H�G���1�R�W�H�V�µ�����(�X�U�R���������������������������� 

�´�&�O�D�V�V���;���)�L�[�H�G���5�D�W�H���-�X�Q�L�R�U���1�R�W�H�V�µ�����(�X�U�R���������������������� 

A remuneração destas obrigações titularizadas tem por base um juro correspondente à 
Euribor a 1 mês 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 o montante de capital em dívida das obrigações emitidas e um juro variável para 
as notas de classe X. A remuneração do capital e juros é efetuada mensalmente. A 
maturidade legal das obrigações é 25 de junho de 2041.  

Relativamente às notas de classe A -G 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 
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insuficiência será assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, não 
existindo resultado nas contas de exploração da Sociedade.  

 

Pelican Finance nº2   

�$���R�S�H�U�D�o�m�R���´�3�H�O�L�F�D�Q���)�L�Q�D�Q�F�H���1�R���������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���´�3�H�O�L�F�D�Q��
���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���G�H���F�U�p�G�L�W�R���D�X�W�R�P�y�Y�H�O���H���F�U�p�G�L�W�R���D�R��
�F�R�Q�V�X�P�R���� �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�� �G�H�]�H�P�E�U�R�� �G�H�� ������������
origin ados pela Caixa Económica Montepio Geral, Caixa Económica Bancária, S.A. e 
pelo Montepio Crédito �² Instituição Financeira de Crédito, S.A. e na respetiva emissão 
de obrigações titularizadas por um valor global de Euro 360.301.000,00. As referidas 
obrigações foram emitidas com a seguinte decomposição:  

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

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

�´�&�O�D�V�V���&���)�O�R�D�W�L�Q�J���5�D�W�H���1�R�W�H�V�µ�����(�X�U�R���������������������������� 

�´�&�O�D�V�V���'���)�O�R�D�W�L�Q�J���5�D�W�H���1�R�W�H�V�µ�����(�X�U�R���������������������������� 

�´�&�O�D�V�V���(���)�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������������������ 

A remuneração destas obrigações titularizadas tem por base um juro correspondente à 
Euribor a 1 mês 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 o montante de capital em dívida das obrigações emitidas e um juro variável para 
as notas de classe X (que não têm remuneração fixa). A remuneração do capital e juros 
é efetuada mensalmente. A maturidade legal das obrigações é 25 de janeiro de 2035.  

Relativamente às notas de classe A -E 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���� 
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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 resul tado nas contas de exploração da Sociedade. 

 

Orion  

�$�� �R�S�H�U�D�o�m�R�� �´�2�U�L�R�Q�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�� �´�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�� �D�E�U�L�O�� �G�H��2022, originados pelo Novo Banco, S.A. e na 
respetiva emissão de obrigações 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 emissão de obrigações 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 características e plano de pagamentos 
remanescente semelhante.  

Em 23 de dezembro de 2022 foi aumentada a emissão de obrigações titularizadas por 
um valor global de Euro 22.700.000,00 com vista a financiar a última 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 9% 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 julho 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.  
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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 ser á assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, não 
existindo resultado nas contas de exploração da Sociedade.  

Legacy 

�$�� �R�S�H�U�D�o�m�R�� �´Legacy�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���´�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-performing 
�O�R�D�Q�V�µ�����H�P��25 de agosto de 2023, originados pelo Banco Efisa , S.A. e na respetiva emissão 
de obrigações titularizadas por um valor global de Euro 6.500.000,00. 

A maturidade legal das obrigações é o ano de 2046. 

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 ser á assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, não 
existindo resultado nas contas de exploração da Sociedade.  

 

Côa 

A �R�S�H�U�D�o�m�R�� �´�&�Ñ�$�µ�� �F�R�Q�V�L�V�W�L�X�� �Q�D�� �F�R�P�S�U�D�� �G�H�� �R�S�H�U�D�o�}�H�V�� �G�H�� �H�P�S�U�p�V�W�L�P�R�V�� �K�L�S�R�W�H�F�i�U�L�R�V�� �H��
�H�P�S�U�p�V�W�L�P�R�V�� �´�F�R�U�S�R�U�D�W�H�µ�� �F�R�P�� �H�� �V�H�P�� �J�D�U�D�Q�W�L�D�V�� �U�H�D�L�V���� �F�R�P�S�R�V�W�D�� �V�R�E�U�H�W�X�G�R�� �S�R�U�� �´�Q�R�Q-
�S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J���O�R�D�Q�V�µ�����H�P���������G�H���I�H�Y�H�U�H�L�U�R���G�H���������������R�U�L�J�L�Q�D�G�R�V���S�H�O�R���%�D�Q�F�R���0�R�Q�W�H�S�L�R�����6���$���H��
na respetiva e missão de obrigações titularizadas por um valor global de Euro 
26.000.000,00. 

A remuneração destas obrigações titularizadas tem por base um juro fixo de 6% 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 2044. 

Não se encontra prevista a admissão das obrigações titularizadas à negociação em 
mercado regulamentado.  
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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 ser á 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 2025 a Ares Lusitani pretende continuar a consolidar a sua presença 
no mercado nacional com a realização de novas emissões de titularização.  

 

3. Estrutura e práticas de governo societário e principais elementos dos sistemas 
de controlo interno e de gestão de risco implementados  

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 
im plementados, com vista a garantir i)  um desempenho eficiente e rentável da atividade 
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 Estrutura 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).  
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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 2024, a AG era composta pelos seguintes membros:  

Titulares  Cargo Data de início do mandato  

      

Bruno Rafael Alexandre Ferreira  Presidente  01/01/2024 

Eduardo Alfaro Crespo  Secretário  01/01/2024 

 

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 do s 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.  

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

Titulares  Cargo Data de início 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 mantêm funções 
até nomeação dos membros para o triénio subsequente, e não possuindo, qualquer um 
dos administradores, ações da Sociedade.  
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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 
vincu la-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 ma ntados. 

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

Titulares  Cargo Data de início do mandato  

  
 

  

António Nogueira Leite  Presidente  01/01/2024 

Maria Leonor Galo Pedrosa dos Santos Machado  
de Baptista Branco  

Vogal Efetivo  01/01/2024 

Ana Costa Pinto  Vogal Efetivo  23/10/2024 

António Miguel Brito Mexa de Almeida  Vogal 
Suplente  

 23/10/2024 

 

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 mandato de 2024 -2026 são desempenhadas pela 
SROC Kreston  & Associados �² SROC, Lda.  (n.º registo CMVM: 20161426 / n.º registo 
OROC: 104) representado por Dr. Pedro Alexandre Morais dos Santos  (n.º registo 
CMVM: 201 80006 / n.º registo OROC: 1865). 

 

3.2 Estrutura de Capital Social  

O capital social da Sociedade é constituído por 250.000 ações nominativas, detidas a 
100%, em 31 de dezembro de 2024 pela sociedade Hipoges Iberia S.L. , que integra o 
Grupo Hipoge s. 

 

3.3 Política 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 . 
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No âmbito do Conselho Fiscal, foi acordada uma remuneração anual no montante de 
Euro 3.500,00 a cada um dos membros efetivos . 

 

3.4 Gestão de riscos 

Segmento Geral  

A Sociedade desenvolve uma atividade instrumental no âmbito do Grupo Hipoges, sendo 
a gestão dos riscos do negócio efetuada de forma centralizada. O segmento Geral da 
Sociedade, face à atividade 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 
�F�U�p�G�L�W�R���� �G�H�� �W�D�[�D�� �G�H�� �M�X�U�R���� �G�H�� �W�D�[�D�� �G�H�� �F�k�P�E�L�R���� �G�H�� �S�U�H�o�R�� ���´�H�T�X�L�W�\�µ�� �H�� �´�F�R�P�P�R�G�L�W�\�µ���� �H�� �G�H��
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 Ares Lusitani.  

Operações 

�&�R�P�R�� �G�H�I�L�Q�L�G�R�� �Q�D�V�� �´�2�I�I�H�U�L�Q�J�� �&�L�U�F�X�O�D�U�µ�� �G�D�V�� �R�S�H�U�D�o�}�H�V���� �R�V�� �F�U�p�G�L�W�R�V�� �D�G�T�X�L�U�L�G�R�V�� �W�r�P��de 
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 
�S�D�J�D�P�H�Q�W�R�V���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�y�U�L�R�V���j�V���R�S�H�U�D�o�}�H�V�����2�V���´�6�H�U�Y�L�F�L�Q�J���$�J�U�H�H�P�H�Q�W�V�µ���F�R�Q�W�U�D�W�D�G�R�V���S�D�U�D��
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 incumprimento 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 instrumentos financeiros nas operações expostos ao risco preço.  

�(�P�� �U�H�O�D�o�m�R�� �D�R�� �U�L�V�F�R�� �G�H�� �O�L�T�X�L�G�H�]���� �D�V�� �R�S�H�U�D�o�}�H�V�� �S�R�V�V�X�H�P�� �´�O�L�T�X�L�G�L�W�\�� �D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V�µ�� �F�R�P��
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 
detentores das obrigações. Todos os instrumentos de gestão / minimização de risco estão 
esti �S�X�O�D�G�R�V���Q�R�V���´�2�I�I�H�U�L�Q�J���&�L�U�F�X�O�D�U�µ���G�H���F�D�G�D���X�P�D���G�D�V���R�S�H�U�D�o�}�H�V�� 

 

Relatório de Gestão de Risco 

Na versão mais atualizada do Relatório de Gestão de Risco da Sociedade foram tidos em 
consideração os seguintes tipos de risco:  
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Tipo de risco  Graduação Descrição 

Risco de crédito  ++ 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 

título ou da contraparte de um contrato em cumprir as suas 

obrigações.  

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 

adquire carteiras de crédito que são objeto de operações de 

titularização, ou seja, existe uma transferência efetiva e total do 

risco de crédito dessas carteiras para os detentores das obrigações 

emitid as no âmbito dessas operações. 

Risco de 

mercado 

++ O 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 correlaç ões 

existentes entre eles, quer as respetivas volatilidades.  

Risco de taxa 

de juro  

++ O risco de taxa de juro consiste em eventuais perdas de valor 

económico devido a variações das taxas de juro. A remuneração das 

obrigações titularizadas tem por base uma taxa de juro 

contratualizada para cada operação.  Os investidores das operações 

de titularização recorrem a instrumentos de cobertura deste risco, 

nomeadamente através da celebração de contratos de swap que 

visam eliminar o risco de taxa de juro. Assim, os resultados líquidos 

do investidor final resultam em exclusivo da qualidade dos créditos 

da operação, e não de variáveis ao crédito, como a taxa de juro. De 

referir que, 87% do volume das operações realizadas pela Ares 

Lusitani têm por base uma ta xa de juro variável, sendo que 46 % 

celebraram contratos de swap, de forma reduzir a sua exposição ao 

risco de taxa de juro.  
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Risco de 

liquidez  

+ O risco de liquidez reflete a possibilidade de a Ares Lusitani incorrer 

em perdas significativas decorrentes de uma degradação das 

condições 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 âmbito do cumprimento das suas 

obrigações no momento do respetivo vencimento. Pode considerar -se 

que este risco é reduzido, uma vez que, as perdas resultantes, não 

têm impacto na Ares Lusitani, na medida em que são ass umidas 

integralmente pelos detentores das obrigações. A cada operação 

corresponde um património autónomo, que responde apenas e 

exclusivamente perante as responsabilidades assumidas nas 

operações. Os veículos de titularização são entidades autónomas da 

Sociedade, e entre si. Todos os fluxos recebidos dos créditos 

adquiridos são passados aos detentores das notas, para 

cumprimento das responsabilidades inerentes.  

Risco 

operacional  

+ Risco operacional resulta da perda potencial resultante de falhas ou 

inadequações 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 serviços são responsáveis pela gestão do risco 

operacional inerente à atividade da Sociedade.  

Risco cambial e 

de divisa  

+ Este risco está relacionado com a possibilidade de ocorrerem 

alterações significativas ao nível da cotação e/ou dos mecanismos 

associados a uma determinada divisa, como seja a definição de 

limites à transferência de divisas de um país 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 operações realizadas pela Ares Lusitani 

é utilizada a moeda  EUR.   

Apenas 1% corresponde a operações, cuja moeda é o USD. Ou seja, a 

exposição ao risco cambial é muito reduzida.  
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Risco dos 

sistemas de 

informação  

++ O sistema de manutenção da informação é assegurado pela Hipoges 

- através de um contrato de prestação de serviços - uma entidade 

qualificada e com recursos especializados para a prestação deste 

serviço. Acresce que, existem políticas internas, referentes aos 

sistemas de informação, controlos internos e continuidade de 

funções, que são revistas a cada 2/3 meses. Para a salvaguarda da  

integridade dos dados são feitos backups, internos e/ou externos, de 

forma diária e semanal.  

Risco de 

estratégia e 

risco de 

reputação  

++ O desenvolvimento da atividade está fortemente associado ao 

reconhecimento dos investidores e da credibilidade e reputação da 

Ares Lusitani. A gestão deste risco assenta na implementação dos 

processos definidos nas diversas políticas internas que abrangem os 

investidores e cumprimento dos requisitos regulatórios. O risco de 

estratégia está associado à s perdas ou danos resultantes de decisões 

estratégicas ou da sua implementação de forma deficiente. A gestão 

do risco de estratégia assenta na auscultação constante das 

necessidades dos investidores 

Risco de 

branqueamento 

de capitais e 

financiamento 

do terrorismo  

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

nomeadamente através de políticas e manuais de procedimentos, 

formação periódica dos colaboradores, monitorização dos 

procedimentos de controlo interno. Anualmente é elaborado um 

relatório ( PBC_FT), discriminado todas as atividades que ocorreram 

durante o ano, bem como todas as ações tomadas pela Sociedade. 

Para este efeito, conta ainda com um Responsável de Cumprimento 

Normativo que permite implementar e controlar as matérias de 

PBCFT.  

 

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

 

Da análise efetuada, resultam as seguintes conclusões:  

1. Face à atividade que desenvolve e aos ativos e passivos que a compõem, a Ares 
Lusitani não está exposta de forma significativa aos principais tipos de riscos financeiros 
�² risco de crédito, de taxa de juro, cambial, de mercado e de liquidez.  

2. O risco de não recuperação dos créditos adquiridos, e consequentemente 
incumprimento no reembolso das obrigações emitidas, encontra -se coberto, 
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nomeadamente, pelos termos e condições das obrigações emitidas, que atribuem aos 
detentores das mesmas todos os riscos e benefícios a elas associados. Acresce que, 
�D�W�U�D�Y�p�V�� �G�D�� �F�H�O�H�E�U�D�o�m�R�� �G�R�V�� �F�R�Q�W�U�D�W�R�V�� �G�H�Q�R�P�L�Q�D�G�R�V�� �´�6�H�U�Y�L�F�L�Q�J�� �$�J�U�H�H�P�H�Q�W�V�µ���� �V�m�R��
estabelecidos procedimentos de modo a gerir e controlar o risco de crédito, 
nomeadamente através dos recebimentos, identificando situações de incumprimento e 
gerindo as recuperações de crédito.  

3. Os ativos e passivos, e custos e proveitos das operações são denominados na sua 
quase totalidade em Euros, não estando assim as operações de titularização na 
Sociedade expostas a risco de taxa de câmbio significativo.  

4. No âmbito do contrato de prestação de serviços celebrado com a Hipoges, foram 
implementados procedimentos relativos aos sistemas de informação, que asseguram em 
qualquer evento, a continuidade da atividade exercida pela Sociedade, bem como 
monitorizam n uma base contínua, a integralidade e segurança dos dados da Ares 
Lusitani.  

5. �4�X�D�Q�W�R�� �D�R�� �U�L�V�F�R�� �G�H�� �O�L�T�X�L�G�H�]���� �D�V�� �R�S�H�U�D�o�}�H�V�� �G�H�� �W�L�W�X�O�D�U�L�]�D�o�m�R�� �S�R�V�V�X�H�P�� �´�/�L�T�X�L�G�L�W�\��
�$�J�U�H�H�P�H�Q�W�V�µ�� �F�R�P�� �L�Q�V�W�L�W�X�L�o�}�H�V�� �G�H�� �F�U�p�G�L�W�R�� �G�H�� �I�R�U�P�D�� �D�� �V�X�S�U�L�U�H�P�� �H�Y�H�Q�W�X�D�L�V�� �S�U�R�E�O�H�P�D�V��
pontuais de liquidez. De referir que, as eventuais perdas resultantes do risco de liquidez 
não têm impacto nos resultados da Ares Lusitani.  

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

7. A Sociedade dispõe de um conjunto de políticas que têm por finalidade a gestão 
dos riscos de estratégia e de reputação, que permite minimizar a probabilidade de se 
concretizarem e, caso se verifiquem, identificar e reportar à Administração, de forma a 
darem seguimento.  

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

9. De salientar que, cada uma das operações se encontra contabilisticamente 
segregada com riscos e benefícios diferenciados, sendo que, o património da Ares 
Lusitani não pode ser afeto a qualquer das operações. Os ativos de cada operação 
respondem exclusiv amente pelos passivos correspondentes.  

 

4. Principais Indicadores  

No período findo em 3 1 de dezembro de 2024 registou -se um resultado líquido positivo 
de Euros 531.167,67 (quinhentos e trinta e um  mil cento e sessenta e sete euros e 
sessenta e sete cêntimos).  
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Os principais indicadores da Demonstração de Resultados são como se segue:   

 

 

O resultado líquido advém integra lmente do segmento � Ǵeral �µ, dado que o segmento 
relativo às operações não gera qualquer resultado nas contas de exploração da 
Sociedade. A 31 dezembro de 2024 verificou -se uma diminuição  do resultado do exercício 
face ao ano anterior devido à conjugação da diminuição dos Resultados de serviços e 
comissões e à diminuição dos Outros gastos administrativos . 

  

2024 2023 2024 2023 2024 2023

Rendimentos e Gastos (Euros '000) (Euros '000) (Euros '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 22 557 11 720 22 3 22 579 11 723

Resultados de serviços e comissões 1 91 1 070 1 220 1 071 1 311

Resultados em operações de negociação e de cobertura 132 469 13 428 - - 132 469 13 428

Vendas 10 334 9 606 - - 10 334 9 606

Custo da mercadoria vendida (10 289) (7 940) - - (10 289) (7 940)

Outros gastos administrativos (16 566) (29 239) (409) (461) (16 975) (29 700)

 Total de proveito / (custos) operacionais 115 950 (14 055) 662 759 116 611 (13 296)

Imparidade do crédito (138 681) 2 483 - - (138 681) 2 483

Imparidade de inventários 174 (147) - - 174 (147)

Resultado operacional - - 683 762 683 762

Resultado antes de impostos - - 683 762 683 762

Impostos sobre lucros - - (152) (172) (152) (172)

Resultado do exercício - - 531 591 531 591

Total do Rendimento Integral do período - - 531 591 531 591

Resultado por ação básico 2,12 2,36 2,12 2,36

Operações Ares Lusitani Total
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Os principais indicadores da Demonstração da Posição Financeira são como se segue:  

 

 

Em 2024 verificou -se uma redução da rubrica de títulos de dívida emitidos  devido 
sobretudo às recuperações de crédito que �M�X�V�W�L�I�L�F�D�P���D���G�L�P�L�Q�X�L�o�m�R���G�D���U�X�E�U�L�F�D���´�&�U�p�G�L�W�R�V���D��
�F�O�L�H�Q�W�H�V�µ �H�� �j�� �O�L�T�X�L�G�D�o�m�R�� �G�D�� �R�S�H�U�D�o�m�R�� �´�(�P�E�R�µ�� �H�� �´�/�R�U�G�� �,�,�µ. Verificou -se ainda um a 
diminuição do capital próprio devido à aplicação do resultado líquido  do exercício findo 
em 31 dezembro de 2023 e à distribuição de dividendos  em 2024. 

  

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 aplicações em instituições de crédito 51 619 81 088 1 376 1 676 52 994 82 764

Crédito a clientes 1 023 863 1 981 245 - - 1 023 863 1 981 245

Inventários 6 515 14 937 - - 6 515 14 937

Outros ativos 50 461 92 018 153 122 50 615 92 141

Total do Ativo 1 132 457 2 169 289 1 529 1 798 1 133 986 2 171 087

Passivo

Recursos de instituições de crédito 3 638 3 978 - - 3 638 3 978

Títulos de dívida emitidos 1 126 003 2 159 483 - - 1 126 003 2 159 483

Outros passivos 2 817 5 828 522 423 3 339 6 251

Total do Passivo 1 132 457 2 169 289 522 423 1 132 980 2 169 712

Capital Próprio

Capital - - 250 250 250 250

Reservas e resultados acumulados - - 225 534 225 534

Resultado do exercício - - 531 591 531 591

Total de Capital Próprio - - 1 007 1 375 1 007 1 375

Total do Passivo e do Capital Próprio 1 132 457 2 169 289 1 529 1 798 1 133 986 2 171 087

Ares Lusitani TotalOperações
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As operações vivas à data de 31 de dezembro de 2024 são as seguintes: 

 

Operação Valor Obrigações (Euro)  

Lisbon  5 000 

Project Nata  41 316 549 

Project Nata II   50 000  

Cavacas  50 000  

Lord II   0  

Embo  0  

Ellis   50 000 

Wilkinson  50 000  

Thetis 2   735 683 729  

Pelican 2   115 878 947  

Orion   5 769 836  

Legacy  4 622 341  

Côa 24 860 397 

Total das Obrigações Titularizadas  928 336 799 

 

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 apresentada na nota 1 4 do Anexo. 
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5. Fundos Próprios  

À data de 31 de dezembro de 2024, 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 475.349,28 correspondendo à seguinte composição: 

 

Composição dos Fundos Próprios 
31/dez/24 

(Euro)  

    

Capital Social  250.000,00 

Prestações Acessórias - 

Reservas Legais 50.000,00 

Reservas Livres  175.349,28 

Resultados Transitados  -  

Resultado Líquido  - 

Fundos Próprios Atuais  475.349,28 

Fundos Próprios Necessários  260.667,36 

 

6. Proposta de aplicação de resultados  

O resultado líquido d o exercício em 2024 foi positivo em  Euro s 531.167,67 (quinhentos 
e trinta e um  mil cento e sessenta e sete euros e sessenta e sete cêntimos) , propondo a 
Administração que o referido valor seja aplicado na totalidade na rubrica de Reservas  
Livres.  

 

7. Factos relevantes ocorridos após o termo do exercício  

O Conselho de Administração, até à data da elaboração das presentes demonstrações 
financeiras, não identificou circunstâncias que possam pôr em causa a continuidade das 
operações no prazo mínimo de um ano.  

�1�D�� �R�S�H�U�D�o�m�R�� �´�1�D�W�D�µ�� �I�R�L�� �D�S�U�R�Y�D�G�D�� �D�� �H�[�W�H�Q�V�m�R�� �G�D�� �P�D�W�X�U�L�G�D�G�H�� �G�D�V�� �R�E�U�L�J�D�o�}�H�V��até 20 de 
dezembro de 2045. 

Para além do mencionado, n ão 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.  
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Após o encerramento do exercício, e até à elaboração de presente relatório, não se 
registaram outros factos suscetíveis de modificar a situação relevada nas contas, para 
efeitos do disposto na alínea b) do nº5 de Artigo 66º do Código das Sociedades Comerci ais. 

 

8. Outras divulgações exigidas por requisitos legais  

O dever de reporte do Relatório & Contas em formato ESEF, mencionado no Anexo I, da 
Secção IV do Regulamento da CMVM nº 1/2022, não se aplica à Ares Lusitani, uma vez 
que, ainda que se trate de uma entidade emitente de valores mobiliários, como o valor 
nominal unitário dos valores mobiliários emitidos pela Sociedade, é de pelo menos EUR 
100.000, não se encontra abrangida pelas entidades referidas no n.º 1 do artigo 13.º -B e 
artigo 29.º -M, ambos do Código dos Valores Mobiliários. Nesse sentido, não se encontra 
obrigada a divulgar a informação financeira anual no Formato Eletrónico Único 
Europeu (European Single Electronic Format - ESEF).  

Não existem sucursais da Sociedade.  

Durante o exercício findo a 31 de dezembro de 2024 não existiu aquisição nem alienação 
de ações próprias, nem existiram negócios entre a Sociedade e os seus administradores.  

 

Lisboa, 28 de março de 2025 
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Ares Lusitani — STC, S.A. 

Demonstragao do Rendimento Integral 

para o ano findo em 31 de dezembro de 2024 

Operag6es Area Lusitani Total 

Notas 2024 2023 2024 2023 2024 2023 

Rendimentos a Gastos (Euros'000) (Euros'000) (Euros'000) (Euros'000) (Euros'000) (Euros'000) 

Juros e proveitos equiparados 220 190 194 611 22 3 220 212 194 614 
Juros a custos equiparados (197 633) (182 891) - - (197 633) (182 891) 

Margem financeira 2/22 22 557 11 720 22 3 22 579 11 723 
Resultados de servigos a comiss6es 3/22 1 91 1 070 1 220 1 071 1 311 

Resultados em operaG6es de negociagao a de cobertura 4/22 132 469 13 428 - - 132 469 13 428 
Vendas 5/22 10 334 9 606 10 334 9 606 
Custo da mercadoria vendida 6/22 (10 289) (7 940) (10 289) (7 940) 
Outros gastos administrativos 7/22 (16 566) (29 239) (409) (461) (16 975) (29 700) 

Total de proveito /(custos) operacionais 115 950 (14 055) 662 759 116 611 (13 296) 
Imparidade do credito 10/22 (138 681) 2 483 - - (138 681) 2 483 
Imparidade de inventarios 11/22 174 (147) 174 (147) 

Resultado operacional - - 683 762 683 762 
Resultado antes de impostos 683 762 683 762 

Impostos sobrelucros 8/22 (152) (172) (152) (172) 
Resultado do exercicio 531 591 531 591 
Total do Rendimento Integral do periodo 531 591 531 591 

Resultado por aGao basico 2,12 2,36 2,12 2,36 

X 
O Conselho de Administracio 

X Sd v- c~~ 
O Contabilista Certificado 
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Ares Lusitani — STC, S.A. 

Demonstragdo da Posigao Financeira em 31 de dezembro de 2024 

Operagoes Area Lusitani Total 

Notas 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 aplicaG6es em instituigoes de credito 9/22 51 619 81 088 1 376 1 676 52 994 82 764 

Credito a clientes 10/22 1 023 863 1 981 245 - 1 023 863 1 981 245 

Inventarios 11/22 6 515 14 937 - - 6 515 14 937 

Outros ativos 12/22 50 461 92 018 153 122 50 615 92 141 

Total do Ativo 1 132 457 2 169 289 1 529 1 798 1 133 986 2 171 087 

Passivo 

Recursos de institui~6es de credito 13/22 3 638 3 978 - 3 638 3 978 

Titulos de divida emitidos 14/22 1 126 003 2 159 483 - 1 126 003 2 159 483 

Outros passivos 15/22 2 817 5 828 522 423 3 339 6 251 

Total do Passivo 1 132 457 2 169 289 522 423 1 132 980 2 169 712 

Capital Proprio 

Capital 16/22 - 250 250 250 250 

Reservas e resultados acumulados 17/22 225 534 225 534 

Resultado do exercicio 17/22 531 591 531 591 

Total de Capital Proprio 1 007 1 375 1 007 1 375 

Total do Passivo e do Capital Proprio 1 132 457 2 169 289 1 529 1 798 1 133 986 2 171 087 

X 
O Conselho de Administracao O Contabilista Certificado 

A 
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Ares Lusitani — STC, S.A. 

Demonstragao dos Fluxos de Caixa 

para o ano findo em 31 de dezembro de 2024 

TotalOperag6es Geral Total 

Notas 2024 2023 2024 2023 2024 2023 

(E.—'000) (Eurm'000) (Ease'000) (Eurw'000) (E.—'000) (Eurm'000) 

Atividades operacionais 

Outros recebimentos (pagamentos) relativos 
A atividade operacional (200 532) 3203 1 114 620 (199 419) 3 822 

Recebimentos (pagamentos) de impostos (574) - (514) - (1 089) - 

Fluxos das atAidades operacionm' (201 107) 3203 599 620 (200 507) 3 822 

Atividades de investimento 

Recebimentos provenientes de: 
Creditos a chentes 486 008 631 635 486 008 631 635 
Juros a proveitos similares 212 020 166 303 212 020 166 303 

698 028 797 938 698 028 797 938 
Pagamentos respeitantes a: 

Aquisigdo de carteira de credito (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 9 881 

23 003 9 881 23 003 9 881 
Pagamentos respeitantes a: 

Titulos de divida emitidos (475 275) (488 659) - - (475 275) (488 659) 
Dividendos - (900) (1800) (900) (1800) 
Juros a custos similares (74 095) (148 141) - - (74 095) (148 141) 

(549 370) (636 800) (900) (1 800) (549 370) (636 800) 

Fluxos das atividades de financiamento (526 367) (626 918) (900) (1 800) (527 267) (628 718) 

Variagdo da caixa a seus equivalentes (29 469) (37 099) (301) 0 180) (29 769) (38 280) 

Caixa a seus equivalentes no udcio do periodo 9122  81 088 118 187 1 676 2 856 82 764 121 043 

Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 9/22  51 619 81 088 1 376 1 676 52 994 82 764 

X , ̀ S CS -iC- cc'S1Z 

O Conselho de Administracao O Contabilista Certificado 
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Ares Lusitani — STC, S.A. 

Mapa de Alteragoes dos Capitais Proprios 

para o ano findo em 31 de dezembro de 2024 

(Valores expressos em milhares de Euros) 

Reservas 
livres a Total dos 

Prestag6es Reservas resultados Resultado do Capitais 

Notas Capital acessorias legais acumulados exercicio Proprios 

Posigao em 1 de janeiro de 2023 250 50 1 504 780 2 584 

Aplicagao de resultados do exercicio anterior 780 (780) 

Resultado do periodo - 591 591 

Distribuigao de Dividendos (1 800) - (1 800) 

Posigao em 31 de dezembro de 2023 16/17 250 50 484 591 1 375 

Aplicagao de resultados do exercicio anterior 591 (591) 

Resultado do periodo 531 531 

Distribuigao de Dividendos (900) (900) 

Posigao em 31 de dezembro de 2024 16/17 250 50 175 531 1 007 

O Conselho de Administracio O Contabilista Certificado 
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Ares Lusitani — STC, S.A. 
Notas As Demonstragoes Financeiras 

31 de dezembro de 2024 

1 Politicas contabilisticas 

1.1 Bases de apresentagao 

A Ares Lusitani — STC, S.A. ("Ares Lusitani" ou "Sociedade"), foi constituida em 9 de fevereiro de 2018, ao 
abrigo do Decreto-lei ri 453/99, de 5 de novembro, revisto pelos Decreto-lei no 82/2002, de 5 de Abril, Decreto-
lei n° 303/2003, de 5 de dezembro, Decreto-lei no 52/2006 de 15 de margo e Decreto-lei n° 211-A/2008 de 3 de 
novembro, os quais regulamentam as Sociedades de Titularizagao de Creditos. 

A Sociedade tem por objeto o exercicio de atividades permitidas por lei sociedades de titularizadao de 
creditos, nomeadamente a realizagao de operagoes de titularizadao de creditos, mediante a aquisigao, gestao 
e transmissao de creditos e a emissao de obrigagoes titularizadas para o pagamento dos creditos adquiridos. 

A Sociedade opera e tem Bede social em Portugal, na Avenida do Colegio Militar, no 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 unica acionista Hipoges Iberia S.L., encontrando-se representado por 250.000 agoes ordinarias 
com o valor nominal de 1 euro cada. 

De acordo com as disposigoes legais aplicaveis, as demonstragoes 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) no 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho de 19 de 
Julho de 2002, na sua transposigdo para a legislagao Portuguesa atraves do Decreto-Lei n° 35/2005, de 17 
de Fevereiro e do Regulamento da CMVM n° 11/2005, as demonstragoes financeiras da Sociedade devem ser 
preparadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (`IFRS') conforme endossadas 
pela Uniao Europeia (`UE'). 

As IFRS incluem os standards emitidos pelo International Accounting Standards Board (`IASB'), bem Como 
as interpretagoes emitidas pelo International Financial Reporting Interpretations Committee (`IFRIC') e 
pelos respetivos orgaos antecessores. 

Os dados referentes a 31 de dezembro de 2023 sao apresentados apenas para efeitos comparativos. 
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Ate 31 de dezembro de 2024 tinham sido realizadas as seguintes operagoes de titularizagdo: 

Lisbon; 

Gaia Finance; 

Project Nata; 

Project Nata II; 

Cavacas; 

Lord II; 

Embo; 

Ellis; 

Wilkinson; 

Thetis 2; 

Pelican 2; 

Orion; 

Legacy; 

Coa. 

Na nota 22 apresentadoe informagdo mais detalhada sobre cada uma das operagoes. 

As demonstragoes financeiras sdo apresentadas em euros, arredondadas ao milhar mais proximo. 

As demonstragoes financeiras foram preparadas de acordo com o principio do custo historico, modificado 

pela aplicagdo do justo valor para os instrumentos financeiros derivados, ativos e passivos financeiros 

detidos para negociagdo e ativos financeiros disponiveis para venda exceto aqueles para os quais o justo 

valor ndo esta disponivel. Os outros ativos e passivos financeiros e ativos e passivos ndo financeiros sdo 

registados ao custo amortizado ou custo historico. 

A preparadao das demonstragoes financeiras anuais de acordo com as IFRS requer que o Conselho de 

Administragdo formule julgamentos, estimativas e pressupostos que afetam a aplicagdo das politicas 

contabilisticas e o valor dos ativos, passivos, proveitos e custos. As estimativas e pressupostos associados 

sdo baseados na experiencia historica e noutros fatores considerados razoaveis de acordo com as 

circunstancias e formam a base para os julgamentos sobre os valores dos ativos e passivos cuja valorizagdo 

ndo e evidente atraves 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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As compras e vendas de investimentos em ativos financeiros sao registadas na data da transagao, ou seja, 
na data em que a Sociedade se compromete a comprar ou a vender o ativo. 

A classificadoo dos ativos financeiros depende do modelo de negocio seguido pela Sociedade na gestao dos 
ativos financeiros (recebimento dos fluxos de caixa ou apropriagao de variagoes de justo valor) e os termos 
contratuais dos fluxos de caixa a receber. 

As alteragoes classificadoo dos ativos financeiros podem ser efetuadas quando o modelo de negocio seja 
alterado, exceto quanto aos ativos financeiros ao justo valor atraves de outro rendimento integral, que 
constituem instrumentos de capital proprio, os quais nunca poderao ser reclassificados para outra categoria. 

Classes cavao 

Os ativos financeiros sao classificados nas seguintes categorias de mensuragao: 

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 negocio seguido pela gestao e o do recebimento dos 
fluxos de caixa contratuais; 

ii) Ativos financeiros ao justo valor atraves de outro rendimento integral: esta categoria pode incluir ativos 
financeiros que qualificam como instrumentos de divida (obrigagao contratual de entregar fluxos de caixa) 
ou instrumentos de capital proprio (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 negocio seguido pela gestao e o do 
recebimento dos fluxos de caixa contratuais ou pontualmente o da sua venda; 

b) no caso de instrumentos de capital proprio, esta categoria inclui a percentagem de interesse detido em 
entidades sobre as quais a Sociedade nao exerce controlo, controlo conjunto ou influencia significativa, e que 
a Sociedade optou, de forma irrevogavel, na data do reconhecimento inicial designar ao justo valor atraves 
do outro rendimento integral; 

iii) Ativos financeiros ao justo valor atraves dos resultados: inclui os ativos que nao cumprem com os criterios 
de classificadoo como ativos financeiros ao custo amortizado ou ao justo valor atraves de outro rendimento 
integral, quer se refiram a instrumentos de divida ou instrumentos de capital que nao foram designados ao 
justo valor atraves de outro rendimento integral. 

10 
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A Sociedade mensura inicialmente os ativos financeiros ao justo valor, adicionados dos custos de transagao 

diretamente atribuiveis aquisigao do ativo financeiro, para os ativos financeiros que nao sao mensurados 

ao justo valor atraves dos resultados. Os custos de transagdo de ativos financeiros ao justo valor atraves dos 

resultados sao registados em resultados do exercicio quando incorridos. 

Os ativos financeiros ao custo amortizado sao mensurados subsequentemente de acordo com o metodo da 

taxa de juro efetiva e deduzidos de perdas de imparidade. 

No que respeita aos saldos a receber na rubrica "Creditos a Clientes" os mesmos sao classificados como 

Ativos financeiros ao custo amortizado. A Sociedade distingue as varias operagoes de titularizagao 

realizadas ate data como se segue 

- carteiras de "non-performing loans" (NPL): portfolios que dizem respeito sobretudo a ativos financeiros 

que ja estavam em imparidade no momento da sua aquisigao ("purchased or originated credit-impaired" ou 

"POCP'). Para estes ativos, a Sociedade calcula a taxa de juro efetiva baseando-se no custo amortizado do 

ativo financeiro e nao no valor da divida, e incorpora o impacto das perdas de credito 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 operagoes de titularizagao realizadas ate data sao classificadas como se segue 

Lisbon NPL 

Gaia Finance NPL 

Project Nata NPL 

Project Nata II NPL 

Cavacas NPL 

Lord II NPL 

Embo PL / Credito hipotecario 

Ellis NPL 

Wilkinson NPL 

Thetis 2 PL / Credito automovel 

Pelican 2 PL / Credito automovel e credito ao consumo 

Orion NPL 

Legacy NPL 

Coa NPL 

11 
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Os ativos financeiros ao justo valor atraves de outro rendimento integral que constituem instrumentos de 
capital proprio, sao mensurados ao justo valor na data do registo inicial e subsequentemente, sendo as 
variagoes de justo valor registadas diretamente no outro rendimento integral, no Capital proprio, nao 
havendo lugar a reclassificagao futura mesmo apos o desreconhecimento do investimento. 

Perdas por imparidade 

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

No que respeita aos saldos a receber na rubrica "Creditos a Clientes" a Sociedade distingue as varias 
operagoes de titularizagao realizadas ate data como se segue 

- carteiras de "non-performing loans" (NPL): para estes ativos as perdas por imparidades correspondem 
perda de credito esperada resultante da diferenea entre o montante reconhecido inicialmente ao justo valor 
de cada posigao e o valor atual dos fluxos de caixa que se estimam recuperar relativamente a essa posigao. 

- carteiras de "performing loans" (PL): para estes ativos as perdas por imparidade resultam da classificadao 
individual de cada ativo de acordo com o seu nivel de risco de credito. Excepto nos casos em que seja feita 
uma analise individual, o valor realizavel liquido e determinado com base num modelo de calculo coletivo 
de perdas por imparidade, que consiste em determinar e reconhecer as perdas de credito esperadas 
avaliando o grupo/subgrupo de instrumentos financeiros de acordo com metodologias standardizadas e 
parimetros de risco para um conjunto de devedores com caracteristicas similares tanto de perfil de risco do 
devedor como da respetiva operagao de credito. 

As variagoes positivas e negativas das perdas por imparidade acumuladas sao apresentadas na 
Demonstragao do Rendimento Integral em "Imparidade do credito'. 

As perdas por imparidade para cada nivel de credito sao apuradas como se segue 

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

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

- Nivel 3: Incumprimento. As perdas por imparidade correspondem perdas de credito esperadas durante 
o tempo remanescente da operagao. 

Nas notas 22.7 (operagso "Embo'), 22.10 (operagao "Thetis 2") e 22.11 (operagao "Pelican 2") encontram-se 
detalhados: 

os criterios de classificadao em cada um dos niveis acima referidos; 

os criterios para a transigao entre niveis 

os principais fatores e fontes para o modelo de calculo coletivo. 
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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 consideragao a politica contabilistica apresentada na nota 1.3. 

1.2.2 Passivos financeiros 

Classif cagao 

Os passivos financeiros silo 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. 

Mensuragao 

Os passivos financeiros ao custo amortizado silo reconhecidos inicialmente ao justo valor liquido dos custos 

de transagao e subsequentemente silo mensurados ao custo amortizado de acordo com a taxa de juro efetiva. 

Nas situagoes em que existe premio ou desconto associado, o premio ou desconto e incluido no calculo da 

taxa de juro efetiva. 

Os titulos de divida afetos operagoes refletem tambem a diferenga entre o valor contabilistico dos ativos 

e dos passivos afetos operagao, na medida em que qualquer excesso dos valores gerados pelos ativos sera 

pago ao detentor dos titulos emitidos e qualquer insuficiencia sera assumida pelo mesmo na data de 

cancelamente das operagoes. As variagoes positivas e negativas desta diferenga silo apresentadas nil 

Demonstragao do Rendimento Integral em "Resultados em operagoes de negociagao e de cobertura". 

Desreconhecimento 

Os passivos financeiros silo desreconhecidos quando as obrigaQoes subjacentes se extinguem pelo 

pagamento, silo canceladas ou expiram. 

Neste ambito, a Sociedade tem ainda em consideragao a politica contabilistica apresentada na nota 1.3. 
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Um instrumento financeiro e classificado como instrumento de capital quando nao existe uma obrigagao 
contratual de a sua liquidagao 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 apos a dedugao de todos os seus passivos. 

Os custos de transagao diretamente atribuiveis emissao de instrumentos de capital sao registados por 
contrapartida do capital proprio como uma dedugao ao valor da emissao. Os valores pagos e recebidos pelas 
compras e vendas de instrumentos de capital sao registados no capital proprio, liquidos dos custos de 
transagao. 

Os rendimentos de instrumentos de capital (dividendos) sao reconhecidos quando o direito ao seu 
recebimento e estabelecido e deduzidos ao capital proprio. 

1.2.4 Reclassificagao entre categorias de instrumentos financeiros 

Os ativos financeiros sao reclassificados para outras categorias apenas se o modelo de negocio utilizado na 
sua gestao for alterado. Neste caso, todos os ativos financeiros afetados sao reclassificados. A reclassificagao 
e aplicada prospectivamente a partir da data da reclassificagao, nao sendo reexpressados quaisquer ganhos, 
perdas (incluindo relacionados com imparidade) ou juros anteriormente reconhecidos. 

Nao e permitida a reclassificagao de investimentos em instrumentos de capital mensurados ao justo valor 
atraves de outro rendimento integral, nem de instrumentos financeiros designados ao justo valor atraves de 
resultados. 

A Sociedade nao efetuou quaisquer reclassificagoes. 

1.2.5 `Offsetting' 

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

1.3 Desconhecimento de ativos a passivos em Sociedades de Titularizagao de Creditos 

Para alem das politicas contabilisticas de desreconhecimentos de instrumentos financeiros apresentadas na 
nota 1.2, a Sociedade tem em consideragao o facto de que se encontra regulamentada pelo Decreto-Lei n 
453/99, que define claramente a obrigatoriedade de patrimonio autonomo de cada operagao, respondendo 
aos ativos de cada operagao exclusivamente pelos passivos correspondentes. 

Assim sendo, o patrimonio da Sociedade nao pode ser afeto a qualquer das operagoes. 
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Tendo em considerando as regras de desreconhecimento definidas pela IFRS 9, a apesar da natureza e 

carateristicas das operagoes sob gestao e da transferencia da maioria dos riscos e beneficios, as operagoes 

sao reconhecidas na Demonstragao da Posigao Financeira e Demonstragao do Rendimento Integral, mas 

devidamente segregadas e apresentadas como tal dado que, de acordo com a Lei portuguesa, a Sociedade e 

o ultimo responsavel por quaisquer eventos, relacionados com as referidas operagoes, 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 sao reconhecidos nas rubricas de juros e rendimentos similares ou juros e encargos similares 

(margem financeira), utilizando o metodo da taxa de juro efetiva. 

A taxa de juro efetiva corresponde 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 determinagao da taxa de juro efetiva procede-se estimativa dos fluxos de caixa futuros considerando 

todos os termos contratuais do instrumento financeiro (por exemplo opgoes de pagamento antecipado), nao 

considerando eventuais perdas por imparidade. O cdIculo inclui as comissoes pagas ou recebidas 

consideradas como parte integrante da taxa de juro efetiva, custos de transagao e todos os premios ou 

descontos diretamente relacionados com a transagao. 

1.5 Reconhecimento de rendimentos resultantes de servigos a comissoes 

Os rendimentos resultantes de servigos e comissoes sao reconhecidos de acordo com os seguintes criterios: 

- quando sao obtidos A medida que os servigos sao prestados, o seu reconhecimento em resultados e efetuado 

no periodo a que respeitam ou 

- quando resultam de uma prestadoo de servigos, o seu reconhecimento e efetuado quando o referido servigo 

estA concluido. 

Quando sao uma parte integrante da taxa de juro efetiva de um instrumento financeiro, estes rendimentos 

sao registados na margem financeira. 

1.6 Caixa a equivalentes de caixa 

Para efeitos da demonstragao dos fluxos de caixa, a caixa e seus equivalentes englobam os valores registados 

na demonstragao da posigao financeira com maturidade inferior a tres meses a contar da data da 

demonstragao da posigao financeira, onde se incluem a caixa e as disponibilidades e aplicagoes em 

instituigoes de credito. 
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1.7 Inventarios 

Os inventarios sao constituidos por mercadorias e sao mensurados pelo custo ou valor realizavel liquido, dos 
dois o mais baixo. Como formula de custeio dos inventarios, 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 condigoes atuais. Os custos de compra dos inventarios incluem o prego de compra, impostos (que 
nao sejam os posteriormente recuperaveis das entidades fiscais pela entidade) e outros custos diretamente 
atribuiveis aquisigao. 

As estimativas do valor realizavel liquido sao baseadas nas provas mais fiaveis disponiveis no momento em 
que sejam feitas as estimativas quanto quantia que se espera que os inventarios venham a realizar. Estas 
estimativas tomam em consideragao as variag6es nos pregos ou custos diretamente relacionados com 
acontecimentos que ocorram apos o fim do periodo, ate ao ponto em que tais acontecimentos confirmem 
condigoes existentes no fim do periodo. 

A quantia de qualquer redugao dos inventarios para o valor realizavel liquido e reconhecida como um gasto 
do periodo em que a redugao ou perda ocorre. A quantia de qualquer reversao de qualquer redugao de 
inventarios, proveniente de um aumento no valor realizavel liquido, e reconhecida como uma redugao na 
quantia de inventarios reconhecida como um gasto do periodo em que a reversao ocorre. 

Quando os inventarios sao vendidos, a quantia escriturada desses inventarios e reconhecida como um gasto 
do periodo em que o respetivo redito e reconhecido. 

1.8 Imposto sobre lucros 

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

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

Os impostos diferidos sao 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 data da demonstragao da posigao financeira e que se espera que venham a ser aplicadas quando 
as diferengas temporarias se reverterem. 

Os ativos por impostos diferidos sao reconhecidos quando e provavel a existencia de lucros tributaveis 
futuros que absorvam as diferengas temporarias dedutiveis para efeitos fiscais (incluindo prejuizos fiscais 
reportaveis). 

A Sociedade procede, conforme estabelecido na IAS 12, paragrafo 74, compensagao dos ativos e passivos 
por impostos diferidos sempre que: (i) tenha o direito legalmente executavel 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 tributavel ou diferentes entidades tributaveis 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 periodo 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 negocio 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 diferenciaveis dos restantes segmentos de negocio. 

Cada uma das operagoes, contabilisticamente segregadas com riscos e beneficios claramente diferencidveis 

bem Como a componente da Sociedade nao afeta diretamente a nenhuma das operagoes (Geral), estao 

identificadas como segmentos distintos da Sociedade. A 31 de dezembro de 2024, estes segmentos sao os 

seguintes: 

Geral; 

Lisbon; 

Gaia Finance; 

Project Nata; 

Project Nata II; 

Cavacas; 

Lord II; 

Embo; 

Ellis; 

Wilkinson; 

Thetis 2; 

Pelican 2; 

Orion; 

Legacy; 

Coa. 

O detalhe de cada operagao apresentado na nota 22. 
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reconhecidas provisoes quando W a Sociedade tem uma obrigagdo 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 fiavel 
do valor dessa obrigagdo. 

A mensuragdo das provisoes tem em conta os principios definidos na IAS 37 no que respeita melhor 
estimativa do custo expectavel, ao resultado mais provavel das agoes em curso e tendo em conta os riscos e 
incertezas inerentes ao processo. Nos casos em que o efeito do desconto e material, as provisoes 
correspondem ao valor atual dos pagamentos futuros esperados, descontados a uma taxa que considera o 
risco associada obrigagdo. 

As provisoes sdo revistas no final de cada data de reporte e ajustadas para refletir a melhor estimativa, 
sendo revertidas por resultados na proporgdo dos pagamentos que ndo sejam provaveis. 

As provisoes sdo desreconhecidas atraves da sua utilizaddo, para as obrigagoes para as quaffs foram 
inicialmente constituidas ou nos casos em que estas deixem de se observar. 

1.11 Estimativas contabilisticas na aplicagdo das politicas contabilisticas 

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

Considerando que em algumas situagoes as normas contabilisticas permitem um tratamento contabilistico 
alternativo em relagdo ao adotado pelo Conselho de Administragdo, os resultados reportados pela Sociedade 
poderiam ser diferentes caso um tratamento diferente fosse escolhido. O Conselho de Administragdo 
considera que os criterios adotados sdo apropriados e que as demonstragoes financeiras apresentam de 
forma adequada a posigdo financeira da Sociedade e das suas operagoes em todos os aspetos materialmente 
relevantes. 

Os resultados das alternatives analisadas de seguida sdo apresentados apenas para assistir o leitor no 
entendimento das demonstragoes financeiras e ndo tem intengdo de sugerir que outras alternativas ou 
estimativas sdo mais apropriadas. 

Perdas por imparidade em creditos a clientes 

A Sociedade avalia de forma prospetiva as perdas de credito estimadas associadas aos ativos financeiros, 
que constituem instrumentos de divida, classificados ao custo amortizado e ao justo valor atraves de outro 
rendimento integral. A metodologia de imparidade aplicada tem em consideragdo o perfil de risco de credito 
dos devedores, sendo aplicadas diferentes abordagens consoante a natureza dos mesmos. 
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No que respeita aos saldos a receber na rubrica "Creditos a Clientes" a Sociedade distingue as varias 

operagoes de titularizagao realizadas ate data como se segue 

- carteiras de "non-performing loans" (NPL): para estes ativos as perdas por imparidades correspondem 

perda de credito esperada resultante da diferenta entre o montante reconhecido inicialmente ao justo valor 

de cada posigao e o valor atual dos fluxos de caixa que se estimam recuperar relativamente a essa posigao. 

- carteiras de "performing loans" (PL): para estes ativos as perdas por imparidade resultam da classificagao 

individual de cada ativo de acordo com o seu nivel de risco de credito. Excepto nos casos em que seja feita 

uma analise individual, o valor realizdvel liquido e determinado com base num modelo de calculo coletivo 

de perdas por imparidade, que consiste em determinar e reconhecer as perdas de credito 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 operagao de credito. 

As variagoes positivas e negativas das perdas por imparidade acumuladas sao apresentadas na 

Demonstragao do Rendimento Integral em "Imparidade do credito". 

As perdas por imparidade para cada nivel de credito sao apuradas como se segue 

- Nivel 1: Sem risco de credito significativo. As perdas por imparidade correspondem perdas de credito 

esperadas que resultem da probabilidade de incumprimento nos 12 meses seguintes data de reporte. 

- Nivel 2: Com risco de credito significativo. As perdas por imparidade correspondem perdas de credito 

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

- Nivel 3: Incumprimento. As perdas por imparidade correspondem perdas de credito esperadas durante 

o tempo remanescente da operagao. 

Nas notas 22.7 (operagao "Embo"), 22.10 (operagao "Thetis 2") e 22.11 (operagao "Pelican 2") encontram-se 

detalhados: 

os criterios de classificagao em cada um dos niveis acima referidos; 

os criterios para a transigao entre niveis; 

os principais fatores e fontes para o modelo de calculo coletivo. 

Impostos sobre os lucros 

Para determinar o montante global de impostos sobre os lucros foi necessario efetuar determinadas 

interpretagoes e estimativas. Existem diversas transagoes e cAlculos para os quais a determinagao dos 

impostos a pagar e incerta durante o ciclo normal de negocios. 

Outras interpretagoes e estimativas poderiam resultar num nivel diferente de impostos sobre os lucros, 

correntes e diferidos, reconhecidos no exercicio. 

As Autoridades Fiscais Portuguesas tem a possibilidade de rever o calculo da materia coletdvel efetuado 

pela Sociedade durante um periodo de quatro ou seis anos, independentemente de haver prejuizos 

reportaveis. Desta forma, e possivel que haja corregoes materia coletdvel, resultantes principalmente de 

diferengas na interpretagdo da legislagao fiscal. No entanto, e convicgdo do Conselho de Administragdo da 

Sociedade, que eventuais corregoes aos impostos sobre lucros ndo tem impacto material nas demonstragoes 

financeiras. 
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Justo valor dos instrumentos financeiros derivados 
31 de dezembro de 2024 

O justo valor e baseado em cotagoes de mercado, quando disponiveis, e na sua ausencia e determinado com 
base na utilizagao de pregos de transagoes recentes, semelhantes e realizadas em condigoes de mercado ou 
com base em metodologias de avaliagao, baseadas em tecnicas de fluxos de caixa futuros descontados 
considerando as condigoes de mercado, o efeito do tempo, a curva de rentabilidade e fatores de volatilidade. 
Estas metodologias podem requerer a utilizagao de pressupostos ou julgamentos na estimativa do justo 
valor. 

Consequentemente, a utilizagao de diferentes metodologias ou de diferentes pressupostos ou julgamentos 
na aplicagao de determinado modelo poderiam originar resultados financeiros diferentes daqueles 
reportados. 
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1.12 Adogao de novas (IAS/IFRS) ou revisao de normas emitidas 

1.12.1 Normas, interpretag6es, emendas a revis6es que entraram em vigor no exercicio 

No decorrer do exercicio de 2024 a Sociedade manteve a adogdo na preparagao das suas demonstrag6es 

financeiras normas a interpretag6es emitidas pelo IASB e pelo IFRIC, respetivamente, desde que 

endossadas pela Uniao Europeia, com aplicagao em exercicios econ6micos iniciados em ou ap6s 1 de janeiro 

de 2024. 

Aplicavel na 
Uniao 

Europeia nos 

Norma / Interpretag5o 
exercicios 

iniciados em ou 
ap6s 

Emendas norma IAS 1 1-jan-24 Estas emendas publicadas pelo IASB 

Apresentagao das clarificam a classificagao dos passivos como 

demonstrag6es financeiras — correntes e nao correntes, analisando as 

Classificagao de passivos condig6es contratuais existentes data de 

como correntes e nao reporte. A emenda relativa a passivos nao 

correntes; Diferimento da correntes com covenants clarificou que apenas 

data de aplicagao; Passivos as condig6es que devem ser cumpridas antes 

nao correntes com covenants ou na data de refer6ncia das demonstrag6es 

financeiras relevam para efeitos da 

classificagao como corrente/nao corrente. A 

data de aplicagao das emendas foi adiada 

para 1 de janeiro de 2024. 

Emenda norma IFRS 16 — 1-jan-24 Esta emenda publicada pelo IASB clarifica 

Locag6es — Passivo de como um vendedor locatario contabiliza uma 

locagao numa transagao de transagao de venda e relocagao que cumpre os 

venda e relocagao criterios da IFRS 15 para ser classificada 

como venda. 

Emenda As normas IAS 7 — 1-jan-24 Estas emendas publicadas pelo IASB em maio 

Demonstragbes dos Fluxos de de 2023 incluem requisitos de divulgagao 

Caixa - e IFRS 7 — adicional de informagao qualitativa e 

Instrumentos Financeiros: quantitativa sobre acordos de financiamento 

Divulgag6es — Supplier de fornecedores. 

Finance Arrangements 
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A adogao destas normas nao teve impacto significativo nas demonstrag6es financeiras. 

1.12.2 Normas, Interpretag6es, Emendas a Revis6es que irao entrar em vigor em Exercicios Futuros 

As seguintes normas, interpretag6es, emendas e revis6es, com aplicagao obrigat6ria em exercicios 
econ6micos futuros, foram, at6 data de aprovagao destas demonstrag6es financeiras, adotadas ("endorsed") 
pela Uniao Europeia: 

Aplicavel na Uniao 
Europeia nos 

exercicios iniciados 

Norma / Interpretagao em ou ap6s 

Emenda A IAS 21— Os 1-jan-25 Esta emenda publicada pelo IASB em 
efeitos de alteragbes em agosto de 2023 define a abordagem para 
taxas de cambio — Lack of avaliar se uma moeda pode ou nao ser 
exchangeahility trocada por outra moeda. Caso se 

conclua que a moeda nao pode ser 
trocada por outra, indica como se 
determina a taxa de cambio a aplicar e 
as divulgag6es adicionais necessarias. 

A Sociedade estima que a adogao destas normas nao ira ter impacto significativo nas demonstrag6es 
financeiras da Sociedade. 

1. 12.3 Normas, Interpretag6es, Emendas a Revisbes ainda nao adotadas pela Uniao Europeia 

As seguintes normas, interpretagbes, emendas e revis6es, com aplicagao obrigat6ria em exercicios 
econ6micos futuros, nao foram, at6 A data de aprovagao destas demonstrag6es financeiras, adotadas 
(endorsed) pela Uniao Europeia' 

Aplicavel nos 
exercicios 

iniciados em ou 

Norma / Interpretagao ap6s 

Emenda a WKS 9 e IFRS 7 — 1-jan-26 Estas emendas publicadas pelo IASB em 
Classificagao e Mensuragao maio de 2024 incluem alterag6es decorrentes 
de Instrumentos Financeiros dos resultados do processo de revisao de p6s-

implementagao da IFRS 9 efetuado pelo 
IASB. 
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Emenda a IFRS 9 e IFRS 7 — 1-jan-26 Esta emenda publicada pelo IASB em 

Contratos relacionados com dezembro de 2024 inclui guidance e 

eletricidade dependente da divulgagoes adicionais relacionadas com 

natureza contratos de fornecimento de eletricidade 

provenientes de energias renovaveis, bem 

como possibilidade de designar esses 

contratos como instrumentos de cobertura se 

cumprirem determinados requisitos. 

Melhoramentos anuais das 1-jan-26 Corresponde essencialmente a emendas nas 

normas internacionais de normas IFRS 1, IFRS 7, IFRS 9, IFRS 10 e 

relato financeiro (volume 11) IAS 7. 

IFRS 18 —Apresentagao e 1-jan-27 Esta norma substitui a norma IAS 1, inclui 

Divulgagao das requisitos de apresentagao e divulgagao nas 

Demonstrag6es Financeiras demonstrag6es financeiras para as entidades 

que reportam de acordo com IFRS. 

IFRS 19 — Subsidiarias sem 1-jan-27 Esta norma permite que uma subsidiaria 

responsabilidade publica: elegivel possa optar por divulgagoes 

divulgag6es reduzidas nas suas demonstrag6es 

financeiras preparadas em IFRS. 

Estas normas nao foram ainda adotadas (endorsed) pela Uniao Europeia e, como tal, nao foram aplicadas 

pela Sociedade no exercicio findo em 31 de dezembro de 2024. A Sociedade estima que a adogao destas 

normas nao ira ter impacto significativo nas demonstrag6es financeiras da Sociedade. 
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31 de dezembro de 2024 

Nos periodos findos em 31 de dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2023, esta rubrica analisada como 
segue 

2024 2023 
(Euros '000) (Euros '000) 

Operagoes Geral Total Operago"es Geral Total 

Juros e proveitos equiparados: 
Juros de credito de clientes 220 190 22 220 212 194 611 3 194 614 

220 190 22 220 212 194 611 3 194 614 

Juros a custos equiparados: 
Juros de titulos de divida emitida 197 633 197 633 182 866 182 866 

Outrosjuros - 25 25 
197 633 - 197 633 182 891 - 182 891 

Margem Financeira 22 557 22 22 579 11 720 3 11 723 

O detalhe dos valores por operagao analisado na nota 22 

3 Resultados de servigos a comissoes 

Nos periodos findos em 31 de dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2023, esta rubrica analisada como 
segue 

2024 2023 
(Euros '000) (Euros '000) 

Operago"es Geral Total Operag5es Geral Total 

Servigos a comiss6es recebidas: 
Management Fees 1 095 1 095 - 1 242 1 242 

Rendas 1 1 91 - 91 

Servigos a comisso"es pagas: 
Management Fees (25) (25) - (22) (22) 

1 1 070 1071 91 1 220 1 311 

O detalhe dos valores por operagao analisado na nota 22. 
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4 Resultados em operagoes de negociagao a de cobertura 

Nos periodos findos em 31 de dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2023, esta rubrica 6 analisada como 

segue 
2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Operag5es Geral Total Operag5es Geral Total 

Lucros em operag5es financeiras: 

Operag5es com instrumentos de 
Swaps 

Outros proveitos a ganhos em operag5es 
Reflexo imparidade 

Outros 

Prejuizos em operagoes financeiras: 

6 901 6 901 67 67 

83 590 83 590 28 744 28 744 
84 448 84 448 72 371 72 371 

174 939 174 939 101 182 101 182 

)perag6es com instrumentos de negociagao 
Swaps 247 247 10 537 10 537 

Outros custos a perdas em operagoes 
Reflexo imparidade 21 754 21 754 5 971 5 971 

Outros 20 469 20 469 71246 71 246 

42 470 42 470 87 754 87 754 

Resultados liquidos em operagoes 132 469 132 469 13 428 13 428 

0 detalhe dos valores por operagao 6 analisado na nota 22. 

5 Vendas 

Nos periodos findos em 31 de dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2023, esta rubrica 6 analisada como 

segue 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Operag5es Geral Total Operag5es Geral Total 

Im6veis 10 334 10 334 9 606 - 9 606 

10 334 10 334 9 606 9 606 

0 detalhe dos valores por operagao 6 analisado na nota 22. 
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6 Custo da mercadoria vendida 
Nos periodos findos em 31 de dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2023, esta rubrica e analisada como 
segue 

2024 2023 
(Euros '000) (Euros '000) 

Operag5es Geral Total Operagoes Geral Total 

Imoveis 10 289 10 289 7 940 7 940 
10 289 10 289 7 940 7 940 

O detalhe dos valores por operagao analisado na nota 22. 

7 Outros gastos administrativos 

Nos periodos findos em 31 de dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2023, esta rubrica e analisada como 
segue 

2024 2023 
(Euros '000) (Euros '000) 

Operag6es Geral Total Operag5es Geral Total 

Contencioso a notariado 1 106 1 1 107 735 2 737 
Trabalhos especializados: 

Servicing Fee 11 114 11 114 12 207 12 207 
Management Fee 1082 - 1082 1 241 - 1241 

Contabilidade 6 5 11 1 71 72 
Auditoria 1 52 53 40 39 79 

Advogados e solicitadores 495 - 495 1 678 1678 
Brokers 830 0 830 1 014 - 1 014 

Conselho fiscal/Pessoal - 346 346 2 309 311 
Consultoria 121 - 121 454 33 487 

Outros 841 1 842 250 1 251 
Agent Bank Fee 277 1 278 277 - 277 
ComunicaGao 3 0 3 6 1 7 
Outros 691 3 693 11334 5 11339 
Outros gastos administrativos 16 566 409 16 975 29 239 461 29 700 

O "Servicing fee" refere-se aos montantes cobrados pelos "Servicers" (entidade que ester responsavel pela 
gestao dos creditos) as operagoes pela gestao, nomeadamente a sua cobranga e recuperagao em caso de 
incumprimento. 

O "Management fee" refere-se aos montantes cobrados pela Ares Lusitani, na qualidade de "Issuer", a cada 
uma das operagoes, no ambito da gestao das mesmas. 

Os montantes apresentados em "Outros" correspondem sobretudo a redebitos de gastos pelos "Asset 
Managers" no ambito do "Asset Management Agreement" de cada operagao. 

O detalhe dos valores por operagao e anahsado na nota 22. 
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8 Impostos sobre o rendimento 

Para o exercicio de 2024 e nos termos do Artigo 87° do codigo do IRC, a Empresa esta sujeita a tributagao 

de IRC a uma taxa de 21% sobre a materia coletavel, e os referidos lucros tributaveis serao sujeitos a uma 

derrama estadual conforme segue 

- 3% para lucros tributaveis entre 1.500.000 a 7.500.000 Euros; 

- 5% para lucros tributaveis entre 7.500.000 a 35.000.000 Euros; 

- 9% para lucros tributaveis superiores a 35.000.000 Euros. 

Adicionalmente, para o exercicio de 2024 e seguintes a dedugao dos gastos de financiamento liquidos na 

determinagao do lucro tributavel e condicionada ao maior dos seguintes limites: 

- 1.000.000 Euros 

- 30% do resultado antes de depreciagoes, gastos de financiamento liquidos e impostos. 

Nos termos do artigo 88° do Codigo do IRC, a Empresa encontra-se sujeita a tributagao autonoma sobre um 

conjunto de encargos as taxas previstas no referido artigo. 

De acordo com a legislagao em vigor, as declaragoes fiscais estao sujeitas a revisao e corregao por parte das 

autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (cinco anos para a Seguranga Social), exceto quando 

tenha havido prejuizos fiscais, tenham sido concedidos beneficios fiscais, ou estejam em curso inspegoes, 

reclamagoes ou impugnagoes, casos estes em que, dependendo das circunstancias, os prazos sao alargados 

ou suspensos. 

Deste modo, as declaragoes fiscais da Empresa dos anos de 2021 a 2024 poderao vir ainda ser sujeitas a 

revisao. O Conselho de Administragao entende que as eventuais corregoes resultantes de revis5es/inspegoes 

por parte das autoridades fiscais aquelas declaragoes de impostos nao terao um efeito significativo nas 

demonstragoes financeiras em 31 de dezembro de 2024. 

O gasto com impostos sobre lucros nos periodos findos em 31 de dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2023 

tem a seguinte composigao: 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Operagoes Geral Total Operagoes Geral Total 

Resultados antes de impostos 683 683 762 762 

Taxa nominal de imposto 21% 144 144 160 160 

Derrama taxa de 1,5% 10 10 11 11 

Imposto esperado 154 154 172 172 

Diferengas permanentes: 
Insufici@ncia (+) / Excesso de estimativa - (2) (2) -

de imposto () 
Impostos sobre lucros 152 152 172 172 

Taxa efetiva de imposto 0,0% 22,2% 22,2% 0,0% 22,5% 22,5% 
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9 Disponibilidades a Aplicagoes em instituigoes de 
credito 

Em 31 de dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2023, esta rubrica e analisada como segue 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 
Operag6es Geral Total Operag6es Geral Total 

Depositos a ordem 51 619 1 376 52 994 81 088 376 81 464 
Depositos a Prazo - - - - 1 300 1 300 

51 619 1 376 52 994 81 088 1 676 82 764 

A rubrica Depositos ordem — Operag6es inclui os valores a entregar no ambito das operagoes de acordo 
com o "waterfall" das mesmas. 

O detalhe dos valores por operagao e analisado na nota 22. 

10 Credito a clientes 

Em 31 de dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2023, os valores a receber por conta de credito a clientes 
que esta subjacente operagao de titularizagao, podem ser analisados como segue 

31.12-2024 31.12-2023 
(Euros '000) (Euros '000) 

Operag6es Geral Total Operag6es Geral Total 

Credito e juros periodificados 1 227 277 1227 277 2 131 011 - 2131011 
Imparidade (203 414) (203 414) (149 766) (149 766) 

1 023 863 1 023 863 1 981 245 1981245 

A Imparidade do credito regista a estimativa de perdas incorridas data de fim do exercicio determinadas 
com base na politica contabilistica apresentada na nota 1.2.1. 

A analise das caracteristicas dos portfolios das diversas operagoes e da imparidade associada e analisada 
por operagao na nota 22. Conforme referido na nota 22 e face caracteristicas das operagoes, a imparidade 
deve ser analisada em conjunto com a nota 14 — Titulos de divida emitidos. 
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Os movimentos da imparidade para riscos de credito sao analisados como se segue 

31.12-2024 31.12.2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Operag5es Geral Total Operag5es Geral Total 

Imparidade para credito 
Saldo em 1 Janeiro 149 766 - 149 766 130 537 - 130 537 

Dotagao do exercicio 83 590 83 590 28 730 28 730 

Reversao do exercicio (21754) (21 754) (5 957) (5 957) 

Imparidade na aquisigao 
Reposig6es/(Utilizagoes) (8 188) 

- 
(8 188) 

9 775 
(13 320) 

9 775 
(13 320) 

203 414 203 414 149 766 149 766 

Os movimentos da imparidade para riscos de credito sdo analisados como segue com o detalhe da 

Demonstragao de Resultados e de Outro Rendimentos Integral: 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Opera goes Geral Total Operagoes Geral Total 

Dotagao do exercicio (83 590) (83 590) (28 730) - (28 730) 

Reversao do exercicio 21 754 21 754 5 957 5 957 

Alterag5es nas perdas de credito (19 763) (19 763) 32 921 32 921 
(7 665) 

Write-offs (57 082) (57 082) (7 665) 

(138 681) (138 681) 2 483 2 483 

O detalhe dos valores por operagao e analisado na nota 22. 

Os valores de "Alteragoes nas perdas de credito estimadas" e write-offs sao registados por contrapartida do 

valor bruto dos Creditos e juros periodificados. 

11 Inventarios 

Em 31 de dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2023, esta rubrica e analisada como segue 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Operagoes Geral Total Operag6es Geral Total 

Imoveis 7 158 7 158 15 755 15 755 

Imparidade (644) (644) (818) (818) 

6 515 6 515 14 937 14 937 
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A discriminagdo do tipo de im6veis e detalhada como se segue 
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31-12.2024 31.12-2023 
(Euros '000) (Euros '000) 

Operagoes Geral Total Operag5es Geral Total 

Imoveis: 
Moradia 4 901 
Terreno 357 

Loja 176 
Edificio 441 

Industrial 466 
Parqueamento 2 

Armaz6m 171 
6 515 

4 901 10 996 10 996 
357 1 740 1 740 
176 254 254 
441 897 897 
466 432 432 

2 
171 618 618 

6 515 14 937 14 937 

Os movimentos da imparidade de inventarios s5o analisados como se segue 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Operagoes Geral Total Operagoes Geral Total 
Imparidade de Inventarios 

Reversoes do exercicio (549) (549) (266) (266) 
Dotagoes do exercicio 374 374 412 412 

(174) (174) 147 147 

A rubrica de Inventarios regista o valor de compra dos inventarios, acrescido dos custos de aquisigdo e da 
capitalizagdo dos custos deduzido das imparidades existentes. 

O detalhe dos valores por operagdo e analisado na nota 22. 

12 Outros ativos 

Em 31 de dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2023, esta rubrica e anahsada como segue 

31.12-2024 31-12-2023 
(Euros '000) (Euros '000) 

Operago"es Geral Total Operagoes Geral Total 

Opgao de taxa de juro 30 887 - 30 887 54 484 - 54 484 Estado e outros entes publicos - 2 2 - -
Outros devedores 15 636 125 15 760 31 069 100 31 169 Acrescimos de rendimentos 3 592 18 3 609 6 052 22 6 074 Gastos diferidos 347 10 357 413 - 413 

50 461 153 50 615 92 018 122 92 141 

Em 31 de dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2023, a rubrica Outros devedores — Operagoes inclui 
sobretudo valores a receber de diversas entidades a titulo de depositos de prego, valores a receber dos "Asset 
Managers" a titulo de cessoes de creditos no ambito dos respetivos "Asset Management Agreements" e ainda 
valores a receber dos originadores relativos a montantes pagos por devedores que apenas foram transferidos 
para a Sociedade no inicio do ano seguinte. 
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Em 31 de dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2023, a rubrica Outros devedores — Geral regista valores 

a receber pela Ares Lusitani das operag6es, estando estes montantes tambem registados na rubrica Outros 

credores — Operag6es como valores a pagar pelas operagoes a Ares Lusitani, conforme referido na nota 22. 

O detalhe dos valores por operagao e analisado na nota 22. 

13 Recursos de instituigoes de credito 

Em 31 de dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2023, esta rubrica e analisada como segue 

31-12-2024 

(Euros '000) 

Operagbes Geral Total 

31-12 - 2023 

(Euros '000) 

Operag6es Geral Total 

Recursos de instituig6es de credito 3 638 3 638 3 978 3 978 

3 638 3 638 3 978 3 978 

O detalhe dos valores por opera~ao e analisado na nota 22. 

14 Titulos de divida emitidos 

Em 31 de dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2023, esta rubrica e analisada como segue 

31-12-2024 

(Euros '000) 

Operag6es Geral 

Emprestimos Obrigacionistas: 

Obrigar,6es de titularizagdo 1 123 418 1 123 418 1 845 309 1 845 309 

Juros periodificados 859 859 6 578 6 578 

Premio de emissao 1 726 1 726 9 550 9 550 

Outros - - 298 046 298 046 

1 126 003 1 126 003 2 159 483 2 159 483 

Em Outros esta registado o acrescimo / (decrescimo) estimado no valor a reembolsar das obrigagoes, 

resultante da diferenga entre os ativos e passivos de cada operagao, conforme referido na nota 22 e de acordo 

com o disposto na politica contabilistica apresentada na nota 1.2.2. Face a natureza das operagoes este 

montante devera ser analisado em conjunto com a imparidade de credito referida na nota 10 — Credito a 

clientes. 

O detalhe dos valores por operagao e apresentado na nota 22. 

31-12-2023 

(Euros '000) 

Total Operag6es Geral Total 
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Em 31 de dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2023, esta rubrica analisada como segue 

Fornecedores 
Estado e outros entes publicos 
Outros credores 
Acrescimos de gastos: 

Contabilidade 
Servicing Fee 

Management Fee / Gastos com Pessoal 
Agent Bank Fee 
Conselho fiscal 

Outros 
Management Fee 

31-12-2024 31-12-2023 
(Euros '000) (Euros '000) 

Operagoes Geral Total Operagoes Geral Total 

63 56 119 376 41 417 
- 39 39 26 26 

691 34 724 2 695 23 2 718 

3 3 - 12 12 
1092 1092 1472 - 1472 

- 65 65 - 30 30 
30 - 30 103 103 
69 13 82 - - -

872 28 899 1166 5 1171 
285 285 15 285 300 

2 817 522 3 339 5 828 423 6 251 

O detalhe dos valores por operagdo analisado na nota 22. 

16 Capital 

Conforme referido na nota 1.1, o capital social da Sociedade de Euros 250.000, representado por 250.000 
a9oes nominativas de 1 euro de valor nominal, detidas a 100%, em 31 de dezembro de 2024, pela sociedade 
Hipoges Iberia S.L., que Integra o Grupo Hipoges. 

A data de 31 de dezembro de 2024, os Fundos Proprios da Sociedade, tal como definidos no Regulamento da 
CMVM ri 12/2002, cumpriam com o disposto no Artigo 43° do Decreto-Lei n° 453/99 de 5 de novembro, na 
sua versao atualmente em vigor, e totalizavam Euros 475.349,28 (31 de dezembro de 2023: Euros 
784.488, 21). 
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17 Reservas a resultados acumulados 

Em 31 de dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2023, esta rubrica e analisada como segue 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Opera goes Geral Total Operagoes Geral Total 

50 50 50 50
Reservas legais 

175 175 484 484
Reservas livres 
Resultado do exercicio 531 531 591 591 

757 757 1125 1125 

Nos termos da legislagao portuguesa, a Sociedade devera reforgar anualmente a reserva legal em pelo menos 

5% dos lucros liquidos anuais, ate a concorrencia de 20% do capital social, nao podendo normalmente esta 

reserva ser distribuida. 

18 Justo valor 

O justo valor tem como base as cotagoes de mercado, sempre que estas se encontrem disponiveis. Caso estas 

nao existam, o justo valor e estimado atraves de modelos internos baseados em tecnicas de desconto de 

fluxos de caixa. A geragdo de fluxos de caixa dos diferentes instrumentos e feita com base nas respetivas 

carateristicas financeiras e as taxas de desconto utilizadas incorporam quer a curva de taxas de juro de 

mercado, quer as atuais condigoes da politica de "pricing". 

Assim, o justo valor encontra-se influenciado por parametros utilizados no modelo de avaliagao, que 

necessariamente incorporam algum grau de subjetividade, e reflete exclusivamente o valor atribuido aos 

diferentes instrumentos financeiros. Ignora, no entanto, fatores de natureza prospetiva, como por exemplo 

a evolugao futura de negocio. 

De seguida, sao apresentados os principais metodos e pressupostos utilizados na estimativa do justo valor 

dos ativos e passivos financeiros: 

Disponibilidades, Aplicagdes e Recursos em Instituip5es de Credito 

Atendendo ao prazo extremamente curto associado a estes instrumentos financeiros, o valor da 

demonstragao da posigao financeira e uma razoavel estimativa do seu justo valor. 

Ativos financeiros detidos para negociaga"o e Passivos financeiros detidos para negocia~ao 

Estes instrumentos financeiros estao contabilizados ao justo valor. O justo valor tem como base as cotagoes 

de mercado, sempre que estas se encontrem disponiveis. Caso estas nao existam, o cilculo do justo valor 

assenta na utilizadao de modelos numericos, baseados em tecnicas de desconto de fluxo de caixa que, para 

estimar o justo valor, utilizam as curvas de taxa de juro de mercado ajustadas pelos fatores associados, 

predominantemente o risco de credito e risco de liquidez, determinados de acordo com as condigoes de 

mercado e prazos respetivos. 
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O justo valor destes instrumentos financeiros e calculado com base na atualizagao dos fluxos de caixa de 
capital e juros esperados no futuro para os referidos instrumentos. Considera-se que os pagamentos de 
prestagoes ocorrem nas datas contratualmente definidas. A taxa de desconto utilizada e a que reflete as 
taxas atuais de mercado para cada uma das classes homogeneas deste tipo de instrumentos e com 
maturidade residual semelhante. 

Os principais fatores que determinam que o justo valor do credito seja diferente do seu custo amortizado 
liquido de perdas por imparidade sao a variagao de "spread" de credito e do risco de taxa de juro. 

Dado que estes ativos estao diretamente relacionados com os passivos financeiros de cada operagao, o 
eventual impacto da variagao do risco taxa de juro e do "spread" de credito nos ativos financeiros e refletido 
na variagao do risco taxa de juro implicito dos passivos financeiros, adicionado do justo valor dos derivados, 
quando aplicavel. 

Titulos de divida emitidos 

O justo valor dos titulos de divida das operagoes de securitizagao reflete o valor dos restantes ativos e 
passivos na medida em que qualquer excesso dos valores gerados pelos ativos sera pago ao detentor das 
obrigagoes e qualquer insuficiencia sera assumida pelo mesmo na data de cancelamento daquelas. 

19 Partes relacionadas 

A Sociedade e detida (100%) pela Hipoges Iberia S.L., que integra o Grupo Hipoges. 

As seguintes operagoes de titularizagao tem titulos de divida emitidos que foram subscritos pelas seguintes 
partes relacionadas: 

- Operagao "Lisbon Blairsville, S.L.U. 

As seguintes operagoes de titularizagao tem como "Servicer" / "Back-up Servicer" a parte relacionada HG 
PT, S.A. 

- Operagao "Lisbon" Servicer 

- Operagao "Project Nata" Servicer 

- Operagao "Project Orion" Servicer 

- Operagao "Project Coa" Servicer 

Operagao "Embo" Back-up Servicer 

Operagao "Pelican 2" Back-up Servicer 
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Em 31 de dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2023 os saldos com partes relacionadas sao apresentados 

como se segue 

Operagoes Geral Total 

31.12 - 2024 31-12.2023 31-12. 2024 31.12.2023 31-12 . 2024 31-12 - 2023 

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

HG PT, S.A. 2 443 - 28 - 2 471 

Outros ativos 2 443 28 2 471 

Blairsville, S.L.U. (398) - (398) 

Tkulos de dfvida emitidos (398) (398) 

Hipoges Iberia, S.L. (5) 3 (5) 3 

- (62) (15) (62) (15) 
Obvious Frequence, Lda. 

HG PT, S.A. (914) (900) (0) (0) (915) (900) 

Numeros Invejaveis - Mediagao Imobiliaria Lda - (8) (8) 

Outros passivos (914) (908) (67) (12) (982) (920) 

1 131 (908) (39) (12) 1 092 (920) 

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2024 e 31 de dezembro de 2023 as transagoes com partes 

relacionadas sao apresentadas como se segue 

Operag5es Geral Total 

31-12 - 2024 31-12 - 2023 31-12 - 2024 31-12 - 2023 31-12 - 2024 31- 12- 2023 

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

(242) (388) (242) (388) 
Blairsville, S.L.U. 

Jurors e custos equiparados (242) (388)
(242) (388) 

(25) (22) (25) (22) 
Hipoges Iberia, S.L. 

Resultados de servips a comissoes - - (25) (22) (25) (22) 

(4 167) (4 330) - (19) (4 167) (4 349) 
HG PT, S.A. 

- - (263) (205) (263) (205) 
Obvious Frequence, Lda 

Numeros Invejaveis - Mediapao Imobiliaria Lda (155) (92) - (155) (92) 

Domus RS HG Portugal - Mediagao Imobiliaria Unipessoal LDA (9) - (9)

Outros gastos administrativos (4 331) (4 422) (263) (224) (4 594) (4 645) 

(4 029) (4 000) (288) (246) (4 861) (5 056) 
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A Sociedade desenvolve uma atividade instrumental no ambito do Grupo Hipoges, sendo a gestao dos riscos 
do negocio efetuada de forma centralizada. O segmento Geral da Sociedade, face atividade que desenvolve 
e aos ativos e passivos que a compoem nao esta exposto de forma significative aos principais tipos de riscos 
financeiros — risco de credito, de taxa de juro, de taxa de cambio, de prego ("equity" e "commodity") e de 
liquidez. 

A abordagem gestao do risco operacional esta suportada pela estrutura de processos de negocio definida 
no Manual de controlo interno e nos estatutos da Ares Lusitani. 

Operago"es 

Como definido nas "Offering Circular" das operagoes, os creditos adquiridos tem que cumprir um conjunto 
de requisitos quer na data de aquisigao quer ao longo da vida da operagao, sob pena de serem substituidos 
ou dos originadores terem de efetuar pagamentos compensatbrios operagoes. Os "Servicing Agreements" 
contratados para todas as operagoes garantem que entidades terceiras especializadas desenvolvam 
procedimentos de modo a gerir e controlar o risco de credito, nomeadamente garantindo os recebimentos, 
identificando situagoes de incumprimento e gerindo as recuperagoes de credito. 

Os ativos e passivos, e custos e proveitos das operagoes sao denominados na sua quase totalidade em Euros, 
nao estando assim estas operagoes expostas a risco cambial direto. Nao existem instrumentos financeiros 
nas operagoes expostos ao risco prego. 

Em relagao ao risco de liquidez, as operagoes possuem "liquidity agreements" com instituigoes de credito de 
modo a suprirem eventuais problemas pontuais de liquidez. 

De referir que, no caso das operagoes, as eventuais perdas resultantes dos riscos acima expostos nao tem 
impacto nos resultados da Sociedade, sendo assumidas pelos detentores das obrigagoes. Todos os 
instrumentos de gestao / minimizagao de risco estao estipulados nos "Offering Circular" de cada uma das 
operagoes. 

Relatorio de Gestao de Risco 

Na versao mais atualizada do Relatorio de Gestao de Risco da Sociedade foram tidos em consideragao os 
seguintes tipos de risco 
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•• •- risco Graduagdo 1-. ,• 

Risco de credito ++ O risco de credito encontra-se associado ao grau de incerteza dos 

retornos esperados, por incapacidade quer do tomador do 

emprestimo (e do seu garante, se existir), quer do emissor de um 

titulo ou da contraparte de um contrato em cumprir as suas 

obrigagoes. 

O risco de nao recuperagao dos creditos adquiridos e, 

consequentemente, o incumprimento no reembolso das obrigagoes 

emitidas, encontra-se coberto, nomeadamente, pelos termos e 

condi~6es das obrigagoes emitidas, que atribuem aos detentores das 

mesmas todos os riscos e beneficios a elas associados. A Sociedade 

adquire carteiras de credito que sao objeto de operagoes de 

titularizadao, ou seja, existe uma transferencia efetiva e total do 

risco de credito dessas carteiras para os detentores das obrigagees 

emitidas no ambito dessas operagoes. 

Risco de ++ O risco de mercado reflete a perda potencial que pode ser registada 

mercado por uma determinada carteira em resultado de alteragoes de taxas 

(de juro e de cambio) e/ou dos pregos dos diferentes instrumentos 

financeiros que a compoem, considerando, quer as correlagoes 

existentes entre eles, quer as respetivas volatilidades. 

Risco de taxa ++ O risco de taxa de juro consiste em eventuais perdas de valor 

de juro economico devido a variagoes das taxas de juro. A remuneragao das 

obrigagoes titularizadas tem por base uma taxa de juro 

contratualizada para cada operagao. Os investidores das operagoes 

de titularizadao recorrem a instrumentos de cobertura deste risco, 

nomeadamente atraves da celebragao 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 creditos 

da operagao, e nao de variaveis ao credito, como a taxa de juro. De 

referir que, 87% do volume das operagoes realizadas pela Ares 

Lusitani tem por base uma taxa de juro variavel, sendo que 46 % 

celebraram contratos de swap, de forma reduzir a sua exposigao ao 

risco de taxa de juro. 
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Risco de + O risco de liquidez reflete a de Ares Lusitani incorrerpossibilidade a

liquidez em perdas signifi cativas decorrentes de uma degradagao das

condigoes de financiamento (risco de financiamento) e/ou de venda 
dos seus ativos por valores inferiores aos valores de mercado (risco

de liquidez de mercado), no Ambito do cumprimento das suas

obrigagoes no momento do respetivo vencimento. Pode considerar-se

que este risco reduzido, uma vez que, as perdas resultantes, nao

tem impacto na Ares Lusitani, na medida em que sao assumidas

integralmente pelos detentores das obrigagoes. A cada operagao

corresponde um patrimonio autonomo, que responde apenas e

exclusivamente perante as responsabilidades assumidas nas

operagoes. Os veiculos de titularizagao sao entidades autonomas da

Sociedade, e entre si. Todos os fluxos recebidos dos creditos

adquiridos sao passados aos detentores das notas, para

cumprimento das responsabilidades inerentes. 

Risco + Risco operacional resulta da perda potencial resultante de falhas ou 
operacional P inadequagoes nos processor 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 servigos sao responsaveis pela gestao do risco

operacional inerente atividade da Sociedade. 

Risco cambial e + Este risco estA relacionado com a possibilidade de ocorrerem

de divisa alteragoes significativas ao nivel da cotagao e/ou dos mecanismos

associados a uma determinada divisa, como seja a definigao de 
limites A transferencia 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 operagoes realizadas pela Ares Lusitani

e utilizada a moeda EUR. 

Apenas 1% corresponde a operagoes, cuja moeda e o USD. Ou seja, a

exposigao ao risco cambial e muito reduzida. 
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Risco dos 

sistemas de 

informagdo 

++ O sistema de manutengdo da informagdo e assegurado pela Hipoges 

- atraves de um contrato de prestagdo de servigos - uma entidade 

qualificada e com recursos especializados para a prestagdo deste 

servigo. Acresce que, existem politicas internas, referentes aos 

sistemas de informagdo, controlos internos e continuidade de 

fungoes, que sdo revistas a cada 2/3 meses. Para a salvaguarda da 

integridade dos dados sdo feitos backups, internos e/ou externs, de 

forma diaria e semanal. 

Risco de ++ O desenvolvimento da atividade estA fortemente associado ao 

estrategia e reconhecimento dos investidores e da credibilidade e reputagdo da 

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

reputagdo processor definidos nas diversas politicas internas que abrangem os 

investidores e cumprimento dos requisitos regulatorios. O risco de 

estrategia estA associado As perdas ou danos resultantes de decisoes 

estrategicas ou da sua implementagdo de forma deficiente. A gestdo 

do risco de estrategia assenta na auscultagdo constante das 

necessidades dos investidores 

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

branqueamento nomeadamente atraves de politicas e manuais de procedimentos, 

de capitais e formagdo periodica dos colaboradores, monitorizagdo dos 

fmanciamento procedimentos de controlo interno. Anualmente e elaborado um 

do terrorismo relatorio (PBC_FT), discriminado todas as atividades que ocorreram 

durante o ano, bem como todas as agoes tomadas pela Sociedade. 

Para este efeito, conta ainda com um Responsavel de Cumprimento 

Normativo que permite implementar e controlar as materias de 

PBCFT. 

Legenda: +++ Risco elevado I ++ Risco medio I + Risco reduzido I - Risco inexistente 

Da anilise efetuada, resultam as seguintes conclusoes: 

1. Face A atividade que desenvolve e aos ativos e passivos que a compoem, a Ares Lusitani ndo estA 

exposta de forma significativa aos principais tipos de riscos financeiros — risco de credito, de taxa de juro, 

cambial, de mercado e de liquidez. 

2. O risco de ndo recuperagdo dos creditos adquiridos, e consequentemente incumprimento no 

reembolso das obriga~oes emitidas, encontra-se coberto, nomeadamente, pelos termos e condigoes das 

obrigagoes emitidas, que atribuem aos detentores das mesmas todos os riscos e beneficios a elas associados. 

Acresce que, atraves da celebragdo dos contratos denominados "Servicing Agreements", sdo estabelecidos 
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procedimentos de modo a gerir e controlar o risco de credito, nomeadamente atraves dos recebimentos, 
identificando situagoes de incumprimento e gerindo as recuperagoes de credito. 
3. Os ativos e passivos, e custos e proveitos das operagoes sao denominados na sua quase totalidade 
em Euros, nao estando assim as operagoes de titularizagao na Sociedade expostas a risco de taxa de cambio 
significativo. 

4. No ambito do contrato de prestagao de servigos celebrado com a Hipoges, foram implementados 
procedimentos relativos aos sistemas de informagao, que asseguram em qualquer evento, a continuidade da 
atividade exercida pela Sociedade, bem como monitorizam numa base continua, a integralidade e seguranga 
dos dados da Ares Lusitani. 

5. Quanto ao risco de liquidez, as operagoes de titularizagao possuem "Liquidity Agreements" com 
instituigoes de credito de forma a suprirem eventuais problemas pontuais de liquidez. De referir que, as 
eventuais perdas resultantes do risco de liquidez nao tem impacto nos resultados da Ares Lusitani. 
6. A abordagem gestao do risco operacional ester suportada pela estrutura de processos definida no 
Manual de Compliance e nos Estatutos da Sociedade. 
7. A Sociedade dispoe de um conjunto de politicas que tem por finalidade a gestao dos riscos de 
estrategia e de reputagao, que permite minimizar a probabilidade de se concretizarem e, caso se verifiquem, 
identificar e reportar Administragao, de forma a darem seguimento. 
8. O Responsavel pelo Cumprimento Normativo tem como principal objetivo a gestao do risco de 
branqueamento de capitais e financiamento do terrorismo, zelando para que a atividade se desenvolva em 
conformidade com o normativo aphcavel. 

9. De salientar que, cada uma das operagoes se encontra contabilisticamente segregada com riscos e 
beneficios diferenciados, sendo que, o patrimonio da Ares Lusitani nao pode ser afeto a qualquer das 
operagoes. Os ativos de cada operagao respondem exclusivamente pelos passivos correspondentes. 

21 Contas extrapatrimoniais 
Operagoes Geral Total 

31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023 
(Euros'000) (Euros'000) (Euros'000) (Euros'000) (Euros'000) (Euros'000) 

Garantias reais 720 081 2 384 776 720 081 2 381 502 

22 Analise detalhada das operagoes 

De seguida sao apresentadas em detalhe cada uma das operagoes. 

A Demonstragao do Rendimento Integral e a Demonstragao da Posigao Financeira de cada uma das 
operagoes sao apresentados nas paginas seguintes. 
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Ares Lusitani — STC, S.A. 
Demonstragao do Rendimento Integral detalhado por operagao 

para o ano findo em 31 de dezembro de 2024 

Lisbon Gaia Finance Project Nata 

2024 2023 2024 2023 2024 2023 

Rendimentos a Gastos (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) 

Juros e proveitos equiparados 44 6 6 2 146 59 035 34 330 

Juros e custos equiparados (243) (388) - (2 164) (5 602) (9 602) 

Margem financeira (198) (382) 6 (18) 53 433 24 728 

Resultados de servigos e comissoes - - - - 1 91 

Resultados em opera~6es de negocia~do e de cobertura (48) (188) 2 13 607 46 772 (14 088) 

Vendas - - - 10 133 9 606 

Custo da mercadoria vendida - - - - (10 154) (7 940) 

Outros gastos administrativos (100) (113) (8) (11 027) (5 920) (6 734) 

Total de proveito / (custos) operacionais (148) (302) (6) 2 580 40 832 (19 066) 

Imparidade do credito 346 684 - (2 562) (94 439) (5 521) 

Imparidade de inventarios - - - 174 (141) 

Resultado operacional 

Resultado antes de impostos 

Impostos sobre lucros 

Resultado do exercicio 

Total do Rendimento Integral do periodo 

Resultado por ado basico 
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Ares Lusitani — STC, S.A. 
Notas is Demonstrapoes Financeiras 

31 de dezembro de 2024 

Ares Lusitani — STC, S.A. 
Demonstragao do Rendimento Integral detalhado por operagao 

para o ano findo em 31 de dezembro de 2024 

Project Nata II Cavacas Lord II 

2024 2023 2024 2023 2024 2023 
Rendimentos a Gastos (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros 000) 

Juros e proveitos equiparados 50 226 10 842 312 2 783 - 2 681 
Juros e custos equiparados (42 503) (3 162) (678) (981) (14 425) (1 264) 

Margem fmanceira 7 723 7 680 (366) 1 802 (14 425) 1 417 
Resultados de servips e comissoes - - _ - 

Resultados em opera~oes de negociagao e de cobertura 33 307 (13 271) 840 (1 506) 14 491 893 
Vendas _ 

Custo da mercadoria vendida - - 

Outros gastos administrativos (1 372) (1 432) (148) (166) (66) (368) 
Total de proveito / (custos) operacionais 31 935 (14 703) 692 (1 672) 14 425 525 

Imparidade do credito (39 658) 7 023 (325) (130) (1 942) 
Imparidade de inventarios - _ 

Resultado operacional 

Resultado antes de impostos 

Impostos sobre lucros 

Resultado do exercicio 

Total do Rendimento Integral do pe-riodo 
Resultado por agdo basico 
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Ares Lusitani — STC, S.A. 
Notas as Demonstra_o"es Financeiras 

31 de dezembro de 2024 

Ares Lusitani — STC, S.A. 
Demonstragdo do Rendimento Integral detalhado por operagao 

para o ano findo em 31 de dezembro de 2024 

Embo Ellis 

Rendimentos a Gastos 

Juros e provehos equiparados 

Juros e custos equiparados 

Margem financeira 

Resultados de servips e comiss6es 

Resultados em opera~6es de negocia~do e de cobertura 

Vendas 

Custo da mercadoria vendida 

Outros gastos administrativos 

Total de proveito / (custos) operacionais 

Imparidade do credito 

Imparidade de inventdrios 

Resultado operacional 

Resultado antes de impostos 

Impostos sobre lucros 

Resultado do exercicio 

Total do Rendimento Integral do periodo 

Resultado por ado bisico 

Wilkinson 

2024 2023 2024 2023 2024 2023 

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

27 894 34 572 2 763 5 006 2 282 22 738 

(31 505) (30 481) (2 384) (4 987) (3 548) (34 011) 

(3 610) 4 091 379 19 (1 266) (11 273) 

8 719 (899) 233 (4 581) 5 799 16 205 

(739) (1016) (687) (1059) (396) (648) 

7 980 (1 915) (454) (5 640) 5 403 15 557 

(4 370) (2 176) 75 5 621 (4 137) (4 284) 
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Ares Lusitani — STC, S.A. 
Notas is Demonstrapoes Financeiras 

31 de dezembro de 2024 

Ares Lusitani — STC, S.A. 
Demonstragao do Rendimento Integral detalhado por operagao 

para o ano findo em 31 de dezembro de 2024 

Thetis Pelican Orion 

2024 2023 2024 2023 2024 2023 
Rendimentos a Gastos (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) (Euros '000) 

Juros e proveitos equiparados 60 856 61 349 11 106 15 724 3 170 2044 
Juros e custos equiparados (83 067) (79 391) (11 134) (13 770) (1 088) (2 536) 

Margem financeira (22 211) (18 042) (28) 1954 2082 (492) 
Resuhados de servi~os e comiss6es - _ 

Resultados em operago"es de negocia~ao e de cobertura 26 884 23 910 1 016 (459) 10 310 (7 019) 
Vendas - - - 201 -
Custo da mercadoria vendida - - - (135) -
Outros gastos administrativos (4 378) (4 397) (548) (699) (1 123) (1 208) 

Total de proveito / (custos) operacionais 22 506 19 514 468 (1 158) 9 253 (8 227) 
Imparidade do credito (295) (1 472) (440) (796) (11 335) 8 725 
Imparidade de inventarios - 1 (6) 

Resultado operacional -

Resultado antes de impostos 

Impostos sobre lucros 

Resultado do exercicio 

Total do Rendimento Integral do perfodo 
Resultado por agao bisico 
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Ares Lusitani — STC, S.A. 
Notas as Demonstrap5es Financeiras 

31 de dezembro de 2024 

Ares Lusitani — STC, S.A. 
Demonstragao do Rendimento Integral detalhado por operaedo 

para o ano findo em 31 de dezembro de 2024 

Rendimentos a Gastos 

Juros e proveitos equiparados 

Juros e custos equiparados 

Margem Ananceira 

Resultados de servigos e comissnes 

Resultados em opera~oes de negociagdo e de cobertura 

Vendas 

Custo da mercadoria vendida 

Outros gastos administrativos 

Total de proveito / (custos) operacionais 

Imparidade do credito 

Imparidade de inventarios 

Resultado operacional 

Resultado antes de impostos 

Impostos sobre lucros 

Resultado do exercicio 

Total do Rendimento Integral do periodo 

Resultado por ado bisico 

Legacy C6a Operacoes 

2024 2023 2024 2023 2024 2023 

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

723 390 1 773 220 190 194 611 

(257) (154) (1 200) (197 633) (182 891) 

465 236 574 22 557 11720.

- - 1 91 

(1034) 823 (14 820) 132 469 13 428 

_ - - 10 334 9 606 

_ - - (10 289) (7 940) 

(226) (371) (856) (16 566) (29 239) 

(1 260) 452 (15 676) 115 950 (14 055) 

794 (687) 15 102 (138 681) 2 483 

_ - 174 (147) 
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Ares Lusitani — STC, S.A. 
Notas is Demonstray~ es Financeiras 

31 de dezembro de 2024 

Ares Lusitani — STC, S.A. 
Demonstragao da Posigao Financeira detalhada por operagdo em 31 de dezembro de 2024 

Lisbon Gaia Finance Project Nata 

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 aplicag6es em instituic,5es de credito 83 93 - 14 7 167 20 791 
Credito a clientes 279 231 - 48 548 132 637 
Inventarios 

- - - 5 683 14 287 
Outros ativos 42 38 25 11 484 13 888 

Total doAtivo 405 362 39 72 882 181 604 

Passivo 

Recursos de institui95es de credito - - 

Titulos de divida emitidos 398 350 - 71 352 178 948 
Outros passivos 7 12 39 1 530 2 657 

Total do Passivo 405 362 39 72 882 181 604 

Capital Pr6prio 

Capital 

PrestaQbes acessorias 

Reservas e resultados acumulados 

Resultado do exercicio 

Total de Capital Proprio 

Total do Passivo e do Capital Proprio 405 362 39 72 882 181 604 
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Ares Lusitani — STC; S.A. 
Notas Demonstra(7oes Financeiras 

31 de dezembro de 2024 

Ares Lusitani — STC, S.A. 
Demonstragao da Posigao Financeira detalhada por operagao em 31 de dezembro de 2024 

Ati vo 

Disponibilidades e aplicagoes em instituicroes de credito 

Credito a clientes 

Inventarios 

Outros ativos 

Total do Ativo 

Passivo 

Recursos de instituigoes de credito 

Titulos de divida emitidos 

Outros passivos 

Total do Passivo 

Capital Proprio 

Capital 

Reservas e resultados acumulados 

Resultado do exercicio 

Total de Capital Proprio 

Total do Passivo e do Capital Proprio 

Project Nata II Cavacas Lord II 

31/dez/24 31/dez/23 31/dez/24 31/dez/23 31/dez/24 31/dez/23 

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

2080 1 455 96 364 292 

59 993 93 181 2 379 2 956 27 527 

22 22 67 65 - 

62 095 94 658 2 542 3 386 27 819 

0,33 

61 902 94 512 2 536 3 375 27 787 

193 146 7 11 31 

62 095 94 658 2 542 3 386 27 819 

62 095 94 658 2 542 3 386 27 819 
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Ares Lusitani — STC, S.A. 
Notas is Demonstra(~oes Financeiras 

31 de dezembro de 2024 

Ares Lusitani — STC, S.A. 
Demonstragao da Posigao Financeira detalhada por operagao em 31 de dezembro de 2024 

Ativo 

Disponibilidades e aplicagoes em instituig6es de credito 

Credito a clientes 

Inventirios 

Outros ativos 

Total doAtivo 

Passivo 

Recursos de instituigoes de credito 

Titulos de divida emitidos 

Outros passivos 

Total do Passivo 

Capital Pr6prio 

Capital 

Presta~5es acessorias 

Reservas e resultados acumulados 

Resultado do exercicio 

Total de Capital Pr6prio 

Total do Passivo e do Capital Pr6prio 

Embo Ellis Wilkinson 

31/dez/24 31/dez/23 31/dez/24 31/dez/23 31/dez/24 31/dez/23 

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

17 628 421 237 1 178 690 

656 109 27 130 28 274 9 033 15 327 

14 315 165 12 32 25 

688 052 27 715 28 524 10 242 16 042 

687 978 27 635 27 868 10 146 15 945 

74 81 656 96 96 

688 052 27 715 28 524 10 242 16 042 

688 052 27 715 28 524 10 242 16 042 
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Ares Lusitani — STC, S.A. 
Notas as Demonstrapks Financeiras 

31 de dezembro de 2024 

Ares Lusitani — STC, S.A. 
Demonstragdo da Posigdo Financeira detalhada por operagdo em 31 de dezembro de 2024 

Thetis Pelican Orion 

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 aplicagoes em instituigo"es de credito 26 472 27 713 5 969 7208 2 800 4 518 

Credito a clientes 715 657 818 906 112 065 168 715 9 078 32 152 

Inventarios - - - - 832 650 

Outros ativos 35 963 57 589 1 609 3 276 1 055 2 743 

Total doAtivo 778 092 904 208 119 643 179 199 13 765 40 061 

Passivo 

Recursos de instituiGoes de credito 3 638 3 978 - - " 

Titulos de divida emitidos 774 118 898 551 119 605 179 149 13 499 39 722 

Outros passivos 336 1 680 37 50 267 339 

Total do Passivo 778 092 904 208 119 643 179 199 13 765 40 061 

Capital Pr6prio 

Capital 

Prestagoes acessbrias 

Reservas e resultados acumulados 

Resultado do exercicio 

Total de Capital Pr6prio 

Total do Passivo e do Capital Pr6prio 778 092 904 208 119 643 179 199 13 765 40 061 
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Ares Lusitani — STC, S.A. 
Notas is Demonstrapks Financeiras 

31 de dezembro de 2024 

Ares Lusitani — STC, S.A. 
Demonstragao da Posigao Financeira detalhada por operacao em 31 de dezembro de 2024 

Ativo 

Disponibilidades e aplicagoes em institui~5es de credito 

Credito a clientes 

Inventarios 

Outros ativos 

Total do Ativo 

Passivo 

Recursos de instituip6es de credito 

Titulos de divida emitidos 

Outros passivos 

Total do Passivo 

Capital Prdprio 

Capital 

Reservas e resultados acumulados 

Resultado do exercicio 

Total de Capital Proprio 

Total do Passivo e do Capital Pr6prio 

Legacy Coa Operagses 

31/dez/24 31/dez/23 31/dez/24 31/dez/23 31/dez/24 31/dez/23 

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

45 85 5 308 51 619 81 088 
4 788 5 229 34 912 1 023 863 1 981 245 

- - 6 515 14 937 

17 20 5 50 461 92 018 

4 850 5 334 40 226 1 132 457 2 169 289 

- - 3 638 3 978 

4 833 5 297 39 979 1 126 003 2 159 483 

16 38 247 2 817 5 828 

4 850 5 334 40 226 1 132 457 2 169 289 

4 850 5 334 40 226 - 1 132 457 2 169 289 
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Ares Lusitani — STC, S.A. 
Notas DemonstraVoes Financeiras 

31 de dezembro de 2024 

Ares Lusitani — STC, S.A. 

Demonstragao dos Fluxos de Caixa detalhado por operagao 

para o ano findo em 31 de dezembro de 2024 

Lisbon Gaia Finance Project Nata 

2024 2023 2024 2023 2024 2023 

(EUC TOO) (E.—'000) (Eu— '000) (Ell[OS'000) (Euros'000) (Eur" '000) 

Atividades operacionais 

Outros recebimentos (pagamentos) relativos 
a atividade operational (105) (113) (14) (157) 13 173 13 262 

Recebimentos (pagamentos) de impostos (4) - - - (461) - 

Fla os dad alividades operacionais (109) (113) (14) (157) 12 711 13 262 

Atividades de investimento 

Recebimentos provenientes de 
Creditos a clientes - - - 3 132 14 523 17 970 

Juros e proveitos similares 342 459 - 205 25 670 27 526 

342 459 - 3 337 40 193 45 496 

Pagamentos respeitantes a: 
Aquiki fto de carteira de credito - - - 

Flatus das atividades de investimento 342 459 - 3 337 40 193 45 496 

Atividades de financiamento 

Recebimentos provenientes de: 
Mulos de divida emitidos - 

Pagamentos respeitantes a 
- (2 181) (59 274) (50 G31) Titulos de divida emitidos - 

Dividendos 
Juros e custos similares 

-
(243) (388) - (1 796) (7 254) (10 479) 

(243) (388) - (3 976) (66 528) (61 111) 

Flm os das atividades de financiamento (243) (388) - (3 976) (66 528) (61 111) 

Var*do da caixa e seus equivalentes (10) (43) (14) (797) (13 624) (2 353) 

Caixa a seus equivalentes no inicio do periodo 93 135 14 812 20 791 23 145 

Caixa a seas equivalentes no fim do periodo 83 93 - 14 7 167 20 791 

51 



Ares Lusitani — STC, S.A. 
Notas as DemonstraCoes Financeiras 

31 de dezembro de 2024 

Ares Lusitani — STC, S.A. 
Demonstragao dos Fluxos de Caixa detalhado por operagao 

para o ano findo em 31 de dezembro de 2024 

Project Nate. II Cavacas Lord II 

2024 2023 2024 2023 2024 2023 

Atividadee operacionaie 
(Euroe'oo0) (Euros'000) (Eurm '000) (Euros '000) (Euras 'U00) (E.-'000)

Outros recebimentos (pagamentos) relativos 
a atividade operacional (39 681) (834) 22 (110) (14 302) (306) Recebimentos (pagamentos) de impostos (11) - 

Fluxos dae atividadea operaoionais (39 681) (834) 11 (110) (14 302) (306) 
Atividadee de investimento 

Recebimentos provenientes de: 
Creditos a clientes 12 103 22 686 75 344 - -
Juros e proveitos similares 37 646 14 750 42 1209 27 527 15 

49 749 37 435 116 1 553 27 527 15
Pagamentos respeitantes a: 

Aquisigao de carteira de credito - (9 122) - - - 

- (9 122) - - - -

F7uxoe daa atividades de investimento 49 749 28 313 11G - 1553 - 27527 15 

Atividades de financiamento 

Recebimentos provenientes de: 
14tulos de divida emitidos 3 9 243 - - - 500 

3 9 243 - - - 500 
Pagamentos respeitantes a: 

Mulos de divida emitidos (9 267) (34 555) - (680) (10 801) -Dividendos -
Juros e custos similares (179) (4 009) (396) (981) (2 716) - 

(9 447) (38 564) (396) (1 661) (13 517) -

Flvxoa dae atividades doBnauciamento (9 443) (29 322) (396) (1 661) (13 517) 500 

Variagao do caixa a seus equivalentes 625 0 842) (269) (218) (292) 209 
Caixa a seus equivalentes no inicio do periodo 1 455 3 297 364 582 292 82 
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Ares Lusitani — STC, S.A. 
Notas as Demonstra~7oes Financeiras 

31 de dezembro de 2024 

Ares Lusitani — STC, S.A. 

Demonstragao dos Fluxos de Caixa detalhado por operagao 

para o ano fordo em 31 de dezembro de 2024 

Atividades operacionais 

Outros recebimentos (pagamentos) relativos 
a atividade operacional 

Recebimentos (pagamentos) de impostos 

Euxos o~m atividades operacionais 

Atividades de investimento 

Recebimentos provenientes de: 

Creditos a clientes 

Juros e proveitos similares 

Pagamentos respeitantes a: 

Aquisigao de carteira de credito 

Embo Ellis Wilkinson 

2024 2023 2024 2023 2024 2023 

(EUL TOO) (Eur- '000) (Eurae'000) (E. —TOO) (Euroa'000) (E.—'000) 

(3 413) 0 068) (2 763) (1 041) (2 377) (600) 

(3 413) (1 068) (2 377) (600) (2 763) (1 04D 

192 830 256 844 

8 151 33 184 

200 981 290 029 

Mums das atividades de investimento 200 981 290 029 

Atividades de financiamento 

Recebimentos provenientes de: 

Tltulos de divida emitidos - - 

Pagamentos respeitantes a: 

'tubs de divida emitidos (215 196) (287 539) 

Dividendos - -

Juros e custos similares - (29 722) 

(215 196) (317 261) 

nuxas das atisddades de 6nanciamento (215 196) (317 261) 

VariKAo da caixa e seus equivalentes (17 628) (28 300) 

Caixa a seus equivalentes no inicio do periodo 17 628 45 928 

Caixa a seus equivalentes no fim do periodo - 17 628 

1215 
1 736 

20 536 

5 992 

2 691 

314 

31 597 

3 682 

2 952 26 528 3 005 35 278 

2 952 26 528 3 005 35 278 

- 

(5) 

(21 340) 

(5082) (140) 

(2 761) 

(34021) 

(5) (26 422) (140) (36 781) 

(5) (26 422) (140) (36 781) 

184 

237 

(935) 

1 172 

488 

690 

(2 103) 

2 793 

421 237 1 178 690 
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Ares Lusitani — STC, S.A. 
Notas as Demonstrapoes Financeiras 

31 de dezembro de 2024 

Ares Lusitani — STC, S.A. 
Demonstragao dos Fluxos de Caixa detalhado por operagao 

para o ano findo em 31 de dezembro de 2024 

Thetis 2 Pelican 2 Orion 

2024 2023 2024 2023 2024 2023 

(Eur.., '000) (E.-'000) (E.,-'000) (E-r '000) (Eu— ,000) (E.-'000) 
Atividades operacionaie 

Outros recebimentos (pagamentos) relativos 
a atividade operational (147 969) (3 708) (3 847) (722) 790 (1 319) 

Recebimentos (pagamentos) de impostor - - - (98) - 

El os das atiWdades operacionaie (147 969) (3 708) (3 847) (722) 692 (1 319) 

Atividades de investimento 

Recebimentos provenientes de: 
Creditos a clientes 191 897 191 054 56 804 74 554 11 233 12 537 
Juros e proveitos similares 112 922 59 344 11 073 15 696 3 359 4 062 

304 819 250 398 67 877 90 250 14 592 16 598 
Pagamentos respeitantes a: 

AquisiGao de carteira de credito - (202 200) - - - - 

Fluxos das atfvidades de investimento 

Atividades de financiamento 

Recebimentos provenientes de: 
Titulos de divida emitidos 

Pagamentos respeitantes a 
14tulos de divida emitidos (104 316) - (58 210) (78 905) (15 575) (9 686) 
Dividendos - - - - -
Juros e custos similares (53 775) (44 377) (7 059) (13 739) (1 427) (3 392) 

(158 091) (44 377) (65 269) (92 644) (17 002) (13 078) 

Mums das atividades de Ananciamento (158 091) (44 377) (65 269) (92 644) (17 002) (13 078) 

Variagao da caixa a seus equivalentes (1 240) 113 (1 239) (3 117) (1 717) 2201 
Caixa a seus equivalentes no inicio do periodo 27 713 27 600 7208 10 325 4 518 2 317 

Caixa a seus equivalentes no fim do periodo 26 472 27 713 5 969 7208 2 800 4 518 

(202 200) - - - - 

304 819 48 198 67 877 90 250 14 592 16 598 
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Ares Lusitani — STC, S.A. 
Notas is Demonstragoes Finaneeiras 

31 de dezembro de 2024 

Ares Lusitani — STC, S.A. 

Demonstragdo dos Fluxos de Caixa detalhado por operagao 

para o ano findo em 31 de dezembro de 2024 

Legacy CaA TotalOperag6es 

2024 2023 2024 2023 2024 2023 

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

Atividades operacionais 

Outros recebimentos (pagamentos) relativos 
(81) (422) (200 532) 3203 a atividade operational 375 

- - (23) - (574) - 
Recebimentos (pagamentos) de impostor 

Fluxos dae atindades operacionais 375 (81) (444) - (201 107) 3203 

Atividades de investimento 

Recebimentos provenientes de 
Creditos a dientes 1497 381 1 140 486 008 631635 

Juros e proveitos similares (416) 181 (16 346) 212 020 166 303 

1 081 562 (15 207) 698 028 797 938 

Pagamentos respeitantes a 
- - - (211 322) 

Aquisigao de carteira de credito - 

Fluxos das atividades de investimento 

Atividades de financiamento 

Recebimentos provenientes de 
Titulos de divida emitidos 

Pagamentos respeitantes a: 
Titulos de divida emitidos 
Dividendos 
Juros e custos similares 

Fluxos das atividades de &'nanciamento 

Variagao da caixa a seus equivalentes 

Caixa a seas equivalentes no inicio do periodo 

Caixa a seus equivalentes no fim do periodo 

- (211322) 

1081 562 (15 207) 698 028 586 616 

139 23 000 23 003 9 881 

- 139 23 000 23 003 9 881 

(1497) (381) (1 140) (475 275) (488 659) 

(154) (901) (74 095) (148 141) 

(1 497) (534) (2 041) (549 370) (636 800) 

(1 497) (396) 20 959 (526 367) (626 918) 

(40) 85 5 308 (29 469) (37 099) 

85 - - 81088 118187 

45 85 5 308 51 619 81 088 
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Ares Lusitani — STC, S.A. 
Notas as Demonstra!~oes Financeiras 

31 de dezembro de 2024 

22. Analise detalhada das operagoes (continuagao) 
22.1 Operagao "Lisbon" 

A operagao "Lisbon" consistiu na compra de uma operagao de creditos ao consumo e 
emprestimos a pequenas e medias empresas, composta sobretudo por "non-performing loans" 
sera garantias reais, em 17 de abril de 2018, originados pelo Banco Santander Totta, S.A. e 
na respetiva emissao de obrigagoes titularizadas por um valor global de Euro 250.000,00. 

A remuneragao destas obriga~oes titularizadas tem por base um juro fixo de 10% sobre o 
montante de capital em divida das obrigagoes emitidas e um juro variavel. A remunera~ao do 
capital e juros e efetuada trimestralmente. A maturidade legal das obrigagoes e 17 de abril 
de 2038. 

Nao se encontra prevista a admissao das obrigagoes titularizadas a negociagao em mercado 
regulamentado. 

A emissao destas obriga~bes foi aprovada pela Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios 
("CMVM" 

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularizadao de creditos faz depender a 
possibilidade de cessao para titularizadao. 

Os valores recebidos dos ativos adquiridos sao veiculados para o conjunto de 
responsabilidades da operagao de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos 
valores gerados pelos ativos sera pago ao detentor das obriga~oes e qualquer insuficiencia 
sera assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, nao existindo resultado 
nas contas de exploragao da Sociedade. 

Imparidade 

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

No que respeita aos saldos a receber na rubrica "creditos a Clientes", dada a natureza do 
portfolio adquirido no ambito desta operagao, trata-se sobretudo de ativos financeiros que ja 
estavam em imparidade no momento da sua aquisigao ("purchased or originated credit-
impaired" ou "POCI"). Para estes ativos, as perdas por imparidades correspondem a perda de 
credito esperada resultante da diferenga entre o montante reconhecido inicialmente ao justo 
valor de cada posigao e o valor atual dos fluxos de caixa que se estimam recuperar 
relativamente a essa posigao. 

As variagoes positivas e negativas das perdas por imparidade acumuladas sao apresentadas 
na Demonstragao do Rendimento Integral em "Imparidade do credito". 
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Titulos de divida emitidos 

A rubrica Obrigag6es de titularizagao desta Operagao regista o valor contabilistico das 

obrigag6es de titularizagao, no ambito desta Operagao de titularizagao. Mensalmente sao 

apurados os valores recebidos dos juros dos creditos securitizados e que foram transferidos 

para a Operagao. Este valor e pago na integra ao detentor das obrigag6es. 

Seguidamente apresentam-se as demonstragoes financeiras da Operagao com referencia a 31 

de dezembro de 2024. 

Demonstragao do Rendimento Integral 

para o periodo findo em 31 de dezembro de 2024 

Lisbon 

Notas 2024 2023 

Rendimentos a Gastos (Euros '000) (Euros '000) 

Juros e proveitos equiparados 44 6 

Juros e custos equiparados - (243) (388) 

Margem financeira 22.1.1 (198) (382) 

Resultados em operag6es de negociagao e de cobertura 22.1.2 (48) (188) 

Outros gastos administrativos 22.1.3 (100) (113) 

Total de proveito /(custos) operacionais - (148) (302) 

Imparidade do credito 22.1.5 346 684 

Resultado operacional 

Resultado antes de impostos 

Resultado do exercicio 

Total do Rendimento Integral do periodo 
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Demonstragao da Posigao Financeira em 31 de dezembro de 2024 

Lisbon 

Ativo 

Disponibilidades e aphcagoes em instituip6es de credito 

Credito a clientes 

Outros ativos 

Total doAtivo 

Passivo 

Titulos de divida emitidos 

Outros passivos 

Total do Passivo 

Capital Pr6prio 

Total de Capital Proprio 

Total do Passivo e do Capital Proprio 

Notas 31/dez/24 31/dez/23 

(Euros '000) (Euros '000) 

22.1.4 83 93 

22.1.5 279 231 

22.1.6 42 38 

405 362 

22.1.7 398 350 

22.1.8 7 12 

405 362 

405 362 
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Demonstragao dos Fluxos de Caixa para o periodo fmdo em 

31 de dezembro de 2024 

Lisbon 

2024 2023 

(Euros'000) (Euros'000) 

Atividades operacionais 

Outros recebimentos (pagamentos) relativos 

A atividade operacional (105) (113) 

Recebimentos (pagamentos) de impostos (4) 

Fluxos das ativldades operacionais (109) (113) 

Atividades de investimento 

Recebimentos provenientes de: 

Creditos a clientes 

Juros e proveitos similares 342 459 

342 459 

Pagamentos respeitantes a: 

AquisiGdo de carteira de credito 

Fluxos das atividades de investimento 342 459 

Atividades de financiamento 

Recebimentos provenientes de: 

ntulos de divida emitidos 

Pagamentos respeitantes a 
Titulos de divida emitidos 
Dividendos 
Juros e custos similares (243) (388) 

(243) (388) 

Fluxos das atividades de firanciamento (243) (388) 

Variagao da caixa e seus equivalentes (10) (43) 

Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 93 135 

Caixa a seus equivalentes no fim do periodo 83 93 
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22. Analise detalhada das opera~oes (continua~ao) 

22.1.1— Margem financeira 

2024 2023 
(Euros '000) (Euros '000) 

Juros e proveitos equiparados: 

Juros de cr6ditos a clientes 

Juros e gastos equiparados: 

Juros de titulo de divida emitidos 

Margem Financeira 

44 6 

44 6 

243 388 

243 388 

(198) (382) 

0 valor de juros de titulos de divida emitidos corresponde ao montante dos juros fixos 
incorridos no exercicio adicionado do montante de juros variaveis pagos no exercicio. No 
exercicio de 2024 foram pagos 242.171,01€ (2023: 387.938,39€) a titulo de juros variaveis. 

22.1.2 — Resultados em operag6es de negociagao a de cobertura 

Lucros em opera~oes financeiras: 

Prejuizos em operag6es financeiras: 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Outros 4 

4 

Reflexo imparidade 4 193 

Outros 44 - 

Resultados liquidos em opera~6es financeiras 

48 193 

(48) (188) 

O valor registado na rubrica "Reflexo imparidade" corresponde ao reflexo na rubrica de 
Titulos de divida emitidos da variagao da linha de "Imparidade" identificada na nota 22.1.5 
— Creditos a clientes. 
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O valor liquido das rubricas de "Lucros em operagoes financeiras" e "Prejuizos em operag6es 

financeiras" corresponde variaQdo da linha de "Outros" identificada na nota 22.1.7 - Titulos 

de divida emitidos. 

22.1.3— Outros gastos administrativos 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Contencioso e notariado 7 18 

Trabalhos especiahzados: 

Servicing Fee 17 51 

Management Fee 25 25 

Contabilidade - 14 

Advogados e solicitadores 31 -

Outros 1 

Agent Bank Fee 5 5 

Outros 14 - 

100 113 

22.1.4 — Disponibilidades a Aplicag6es em instituig6es de cr6dito 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Dep6sitos ordem 83 93 

83 93 

22.1.5 — Cre'ditos a clientes 

31-12-2024 31.12.2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Cr6dito e juros periodificados 
281 236 

(1) (5) 
Imparidade 

279 231 

A rubrica de Creditos a clientes regista o valor dos creditos adquiridos no ambito desta 

Operagdo de titularizagdo adicionado das despesas capitalizaveis e deduzido dos 

recebimentos de capital entretanto ocorridos e das perdas por imparidade contabilizadas. 
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Os movimentos da imparidade para riscos de credito sao analisados como se segue 

31-12-2024 31-12.2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Imparidade para credito 

Saldo em 1 de janeiro 4 197 

Revers6es do exercicio (4) (193) 

1 4 

Os movimentos da imparidade para riscos de credito silo analisados como segue com o 
detalhe da Demonstragao de Resultados e de Outro Rendimentos Integral: 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 
Reversao do exercicio 346 192 
Altera~des nas perdas de credito estimadas 492 

346 684 

Os valores de Alterag6es nas perdas de credito estimadas e write-offs sao registados por 
contrapartida do valor bruto dos Creditos e juros periodificados. 

22.1.6— Outros ativos 

Outros devedores 

22.1.7 — Titulos de divida emitidos 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

42 38 

42 38 

31.12-2024 31-12.2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Emprestimos obrigacionistas 

Obriga~6es de titulariza~ao 5 5 

Outros 393 345 

398 350 

A rubrica "Obrigag6es de titularizagao" nao variou face ao ano anterior dado que nao se 
verificaram novas emissdes de obrigag6es nem reembolsos de capital. 
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A variagao da rubrica de "Outros" encontra-se refletida na nota 22.1.2 — Resultados em 

operagoes de negociagao e de cobertura. 

22.1.8 — Outros passivos 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Outros credores 4 8 

Acrescimos de gastos: 

ServicingFee 3 

7 

4 

12 

22. Anali.se detalhada das operagoes (continuagao) 

22.2 Operagdo "Gaia Finance" 

A operagao "Gaia Finance" consistiu na compra de operagoes de creditos ao consumo, cartoes 

de credito, emprestimos a habitagao, descobertos bancarios, emprestimos para construgao e 

emprestimos "corporate" com e sem garantias reais, composta sobretudo por "non-performing 

loans", em 12 de abril de 2019, adquiridos a Mimuls Finance D.A.C., que tinham sido 

originados pela Caixa Economica Montepio Geral, Caixa Economica Bancaria, S.A. e na 

respetiva emissao de obrigagoes titularizadas por um valor global de Euro 70.100.000,00. As 

referidas obrigagoes foram emitidas com a seguinte decomposiOo= 

"Class A Asset-Backed Floating Rate Notes Euro 47.500.000,00 

"Class B Asset-Backed Floating Rate Notes Euro 7.600.000,00 

"Class J Asset-Backed Variable Return Notes Euro 15.000.000,00 

A remuneragao destas obrigagoes 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 o montante de capital em divida das 

obriga~6es emitidas e um juro variavel para as notas de classe J. A remuneragao do capital e 

juros e efetuada semestralmente. A maturidade legal das obrigagoes e 12 de abril de 2039. 

Relativamente as notas de classe A e B encontra-se prevista a admissao destas obrigagoes 

titularizadas a negocia~do em mercado regulamentado. 

A emissao destas obriga~6es foi aprovada pela Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios 

("CMVM"). 

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titulariza~do de creditos faz depender a 

possibilidade de cessao para titularizadao. 
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Os valores recebidos dos ativos adquiridos sao veiculados para o conjunto de 
responsabilidades da operagao de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos 
valores gerados pelos ativos sera pago ao detentor das obrigagoes e qualquer insuficiencia 
sera assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, nao existindo resultado 
nas contas de exploragao da Sociedade. 

A 31 de julho de 2023 a carteira foi vendida, tendo o "noteholder" exercido a opgao de "Early 
Redemption" da operagao. 

Imparidade 

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

No que respeita aos saldos a receber na rubrica "Creditos a Clientes", dada a natureza do 
portfolio adquirido no ambito desta operagao, trata-se sobretudo de ativos financeiros que ja 
estavam em imparidade no momento da sua aquisigao ("purchase or originated credit-
impaired" ou "POCI" ). Para estes ativos, as perdas por imparidades correspondem a perda de 
credito esperada resultante da diferenea entre o montante reconhecido inicialmente ao justo 
valor de cada posigao e o valor atual dos fluxos de caixa que se estimam recuperar 
relativamente a essa posigao. 

As variagoes positivas e negativas das perdas por imparidade acumuladas sao apresentadas 
na Demonstragao do Rendimento Integral em "Imparidade do credito". 

Titulos de divida emitidos 

A rubrica Obrigagoes de titularizagao desta Operagao regista o valor contabilistico das 
obrigagoes de titulariza~ao, no ambito desta Operagao de titularizagao. Mensalmente sao 
apurados os valores recebidos dos juros dos creditos securitizados e que foram transferidos 
para a Opera~ao. Este valor e pago na integra ao detentor das obrigagoes. 

Seguidamente apresentam-se as demonstragoes financeiras da Operagao com referencia a 31 
de dezembro de 2024. 
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Demonstragao do Rendimento Integral 

Para o periodo findo em 31 de dezembro de 2024 

Gaia Finance 

Notas 2024 2023 

Rendimentos a Gastos (Euros '000) (Euros '000) 

Juros e proveitos equiparados 6 2 146 

Juros e custos equiparados 
(2 1G4) 

Margem fmanceira 22.2.1 6 (18) 

Resultados em operagoes de negociagao e de cobertura 22.2.2 2 13 607 

Outros gastos administrativos 22.2.3 (8) (11 027) 

Total de proveito / (custos) operacionais (6) 2 580 

Imparidade do credito 22.2.5 - (2 562) 

Resultado operacional 

Resultado antes de impostos 

Resultado do exercicio 

Total do Rendimento Integral do periodo 

Resultado por agao basico 

Demonstragao da Posigao Financeira em 31 de dezembro de 2024 

Ati vo 

Disponibilidades e aplicagoes em instituig5es de credito 

Outros ativos 

Total do Ativo 

Passi vo 

Outros passivos 

Total do Passivo 

Total de Capital Pr6prio 

Total do Passive e do Capital Pr6prio 

Gaia Finance 

Notas 31/dez/24 31/dez/23 

(Euros '000) (Euros '000) 

22.2.4 14 

22.2.6 25 

39 

22.2.7 39 

39 

39 
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Demonstragao dos Fluxos de Caixa 

Para o periodo findo em 31 de dezembro de 2024 

Gaia Finance 

2024 2023 

Atividades operacionais 

Outros recebi_mentos (pagamentos) relativos 
A atividade operacional 

Recebimentos (pagamentos) de impostos 

Fluxos das atividades operacionais 

Atividades de investimento 

Recebimentos provenientes de: 
Creditos a clientes 
Juros e proveitos similares 

Pagamentos respeitantes a: 
Aquisigao de carteira de credito 

Fluxos das atividades de investimento 

Atividades de financiamento 

Recebimentos provenientes de: 
Titulos de divida emitidos 

Pagamentos respeitantes a: 
Titulos de divida emitidos 
Dividendos 
Juros e custos similares 

(14) (157) 

(14) (157) 

3 132 

3 337 

Fluxos das atividades de financiamento (3 976) 

Variagao da caixa e seus equivalentes (14) (797) 
Cam e seus equivalentes no inicio do periodo 14 812 

Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 14 
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22.2.1 — Margem financeira 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Juros e proveitos equiparados: 

Juros de creditos a clientes 

Juros e gastos equiparados: 

Juros de titulo de divida emitidos 

6 2 146 

6 2 146 

2 164 

2 164 

Margem Financeira 6 Ub) 

O valor de juros de titulos de divida emitidos corresponde ao montante dos juros fixos 

incorridos no exercicio adicionado do montante de juros variaveis pagos no exercicio. Nos 

exercicios de 2024 e 2023 nao foram pagos quaisquer montantes a titulo de juros variaveis. 

22.2.2 — Resultados em operag6es de negociagdo a de cobertura 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Lucros em opera~6es financeiras: 

Swaps 67 

Reflexo imparidade 2 519 

Outros 10 11 020 

10 13 607 

Prejuizos em operagoes financeiras: 

Outros 8 -

8 

Resultados liquidos em operagoes financeiras 2 13 607 

O valor da rubrica "Reflexo imparidade" corresponde ao reflexo na rubrica de Titulos de 

divida emitidos da varia~do da imparidade referida na nota 22.2.5 — Creditos a clientes. 
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22.2.3— Outros gastos administrativos 

Contencioso e notariado 

Trabalhos especializados: 

Servicing Fee 

Management Fee 

Advogados e solicitadores 

Outros 

Agent Bank Fee 

Comunica~do 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

2 97 

22.2.4 — Disponibilidades a Aplicag6es em instituigoes de cr6dito 

Dep6sitos a ordem 

22.2.5 — Cr6ditos a clientes 

151 

174 

6 123 

117 

40 

10 325 

8 11 027 

31-12-2024 31-12.2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

14 

14 

A rubrica de Creditos a clientes regista o valor dos cr6ditos adquiridos no ambito desta 
Operagao de titularizagao adicionado das despesas capitalizaveis e deduzido dos 
recebimentos de capital entretanto ocorridos e das perdas por imparidade contabilizadas. 
Quer no ano de 2024 e 2023 nao apresenta posigao a demonstrar. 

Os movimentos da imparidade para riscos de credito sao analisados como se segue 

Imparidade para cr6dito: 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Saldo em 1 de janeiro 10 801 

Dotag6es do exercicio 2 519 

(Reposig6es)/Utilizag6es (13 320) 
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Os movimentos da imparidade para riscos de credito sao analisados como segue com o 

detalhe da Demonstragao de Resultados e de Outro Rendimentos Integral: 

Dotagao do exercicio 

Altera~oes nas perdas de credito estimadas 

Write-offs 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

(2 519) 

131 

(173) 

(2 562) 

Os valores de Alteragoes nas perdas de credito estimadas e write-offs sao registados por 

contrapartida do valor bruto dos Creditos e juros periodificados. 

22.2.6— Outros ativos 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Outros devedores 25 

25 

22.2.7 — Outros passivos 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Fornecedores 12 

Outros credores 14 

Acrescimos de gastos: 

Outros 13 
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22. Analise detalhada das operagoes (Continuagao) 
22.3 Operagao "Project Nata" 

A operagao "Project Nata" consistiu na compra de operag6es de emprestimos hipotecarios e 
emprestimos "corporate" com e sem garantias reais, composta sobretudo por "non-performing 
loans", em 6 de junho de 2019, originados pelo Novo Banco, S.A. e na respetiva emissao de 
obrigag6es titularizadas por um valor global de Euro 241.800.000,00. 

Em 18 de margo de 2020 foi adquirido um novo conjunto de creditos com as mesmas 
caracteristicas, tendo a operagao sido financiada por via do aumento da emissao de obrigag6es 
titularizadas por um valor global de Euro 65.300.000,00. 

Em 9 de dezembro de 2020 foi adquirido o ultimo conjunto de creditos com as mesmas 
caracteristicas, nao tendo existido necessidade de recorrer ao aumento da emissao de 
obrigag6es titularizadas. 

A remuneragao destas obrigag6es titularizadas tem por base um juro fixo de 8% sobre o 
montante de capital em divida das obrigag6es emitidas e um juro variavel. A remuneragao do 
capital e juros e efetuada trimestralmente. A maturidade legal das obrigag6es e 6 de junho 
de 2025. 

Nao se encontra prevista a admissao das obrigag6es titularizadas a negociagao em mercado 
regulamentado. 

A emissao destas obrigag6es foi aprovada pela Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios 
("CMVM" ). 

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularizadao de creditos faz depender a 
possibilidade de cessao para titularizadao. 

Os valores recebidos dos ativos adquiridos sao veiculados para o conjunto de 
responsabilidades da opera~ao de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos 
valores gerados pelos ativos sera pago ao detentor das obrigag6es e qualquer insuficiencia 
sera assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, nao existindo resultado 
nas contas de exploragao da Sociedade. 

Imparidade 

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

No que respeita aos saldos a receber na rubrica "Creditos a Clientes", dada a natureza do 
portfolio adquirido no ambito desta operagao, trata-se sobretudo de ativos financeiros que ja 
estavam em imparidade no momento da sua aquisigao ("purchased or originated credit-
impaired" ou "POCP'). Para estes ativos, as perdas por imparidades correspondem a perda de 
credito esperada resultante da diferenga entre o montante reconhecido inicialmente ao justo 
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valor de cada posigao e o valor atual dos fluxos de caixa que se estimam recuperar 

relativamente a essa posigao. 

As variagoes positivas e negativas das perdas por imparidade acumuladas sao apresentadas 

na Demonstragao do Rendimento Integral em "Imparidade do creditd". 

Titulos de divida emitidos 

A rubrica Obrigagoes de titularizagao desta Operagao regista o valor contabilistico das 

obrigagoes de titularizagao, no ambito desta Operagao de titularizagao. Mensalmente sao 

apurados os valores recebidos dos juros dos creditos securitizados e que foram transferidos 

para a Operagao. Este valor e pago na integra ao detentor das obrigagoes. 

Seguidamente apresentam-se as demonstra~oes financeiras da Operagao com referencia a 31 

de dezembro de 2024. 

Demonstragao do Rendimento Integral 

para o periodo fordo em 31 de dezembro de 2024 

Project Nata 

Notas 2024 2023 

Rendimentos a Gastos (Euros '000) (Euros '000) 

Juros e proveitos equiparados 59 035 34 330 

(560-9) (9 602) 
Juros e custos equiparados 

Margem financeira 22.3.1 53 433 24 728 

Resultados de servi~os a comissoes 22.3.2 1 91 

Resultados em operagbes de negociagdo e de cobertura 22.3.3 46 772 (14 088) 

Vendas 22.3.4 10 133 9 606 

Custo da mercadoria vendida 22.3.5 (10 154) (7 940) 

Outros gastos administrativos 22.3.6 (5 920) (6 734) 

Total de proveito 1(custoa) operacionais 40 832 (19 066) 

Imparidade do credito 22.3.8 (94 439) (5 521) 

Imparidade de inventarios 22.3.9 174 (141) 

Resultado operational 

Resultado antes de impostos 

Resultado do exercicio 

Total do Rendimento Integral do periodo 

Resultado por a~ao basico 
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Demonstragao da Posigao Financeira em 31 de dezembro de 2024 

Project Nata 

Notas 31/dez/24 31/dez/23 
Ativo 

(Euros'000) (Euros'000) 

Disponibi&dades e aplicagdes em institui~oes de credito 22.3.7 7 167 20 791 
Credito a clientes 22.3.8 48 548 132 637 
Inventdrios 22.3.9 5 683 14 287 
Outros ativos 22.3.10 11 484 13 888 

Total doAtivo 72 882 181 604 

PaRBivo 

Titulos de divida emitidos 

Outros passivos 

Total do Passivo 

Total de Capital Prdprio 

Total do Passivo e do Capital Propno 

22.3.11 71 352 178 948 

22.3.12 1 530 2 657 

72 882 181 604 

72 882 181 604 
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Demonstragao dos Fluxos de Caixa 

para o ano findo em 31 de dezembro de 2024 

Project Nata 

2024 2023 

(Euros'000) (Euros'000) 

Atividades operacionais 

Outros recebimentos (pagamentos) relativos 

a atividade operacional 
Recebimentos (pagamentos) de impostos 

Fluxos das atividades operacionais 

Atividades de investimento 

Recebimentos provenientes de: 

Creditos a clientes 

Juros e proveitos similares 

Pagamentos respeitantes a: 

Aquisi~ao de carteira de credito 

Fluxos das atividades de investimento 

Atividades de financiamento 

Recebimentos provenientes de: 

Titulos de divida emitidos 

Pagamentos respeitantes a: 

Titulos de divida emitidos 
Dividendos 

Juros e custos similares 

13 173 13 262 

12 711 13 262 

14 523 17 970 

4V 100 `tJ �C
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(59 274) 

(7 254) 

Fluxos das atividades de financiamento (66 528) 

Variagao da Caixa e seus equivalences (13 624) 

Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 20 791 

Caixa e seus equivalences no fim do periodo 7 167 

(50 631) 

(10 479) 

(61 111) 

(61 111) 

(2 353) 

23 145 

20 791 
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22.3.1 — Margem fmanceira 

2024 2023 

Juros e proveitos equiparados 

Juros de creditos a clientes 59 035 34 330 

59 035 34 330 

Juros e gastos equiparados: 

Juros de titulo de divida emitidos 5 602 4 A09 

Margem Financeira 53 433 24 728 

0 valor de juros de titulos de divida emitidos corresponde ao montante dos juros fixos 
incorridos no exercicio adicionado do montante de juros variaveis pagos no exercicio. Nos 
exercicios de 2024 e 2023 ndo foram pagos quaisquer montantes a titulo de juros variaveis. 

22.3.2 — Resultados de servigos a comissoes 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 
Rendas 

1 91 

22.3.3 — Resultados em operagoes de negociagao a de cobertura 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 
Lucros em operag5es financeiras: 

Reflexo imparidade 54 781 -

Outros 101 101 

54 882 101 

Prejuizos em operag5es financeiras: 

Reflexo imparidade 4 093 2 408 

Outros 4 018 11 781 

8 111 14 189 

Resultados liquidos em operagoes financeiras 46 772 (14 088) 

0 valor da rubrica de "Reflexo de imparidade" corresponde ao reflexo na rubrica de Titulos 
de divida emitidos da variagao da imparidade referida na nota 22.3.8 — Creditos a clientes. 
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O valor liquido das rubricas de "Lucros em operag6es financeiras" e "Prejuizos em operagoes 

financeiras" corresponde A variagao da linha de "Outros" identificada na nota 22.3.11 —

Titulos de divida emitidos. 

22.3.4 — Vendas 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Im6veis 

10 133 9 606 

22.3.5 — Custo da mercadoria vendida 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Im6veis 

10 154 7 940 

22.3.6 — Outros gastos administrativos 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Contencioso e notariado 749 311 

Trabalhos especializados: 

Servicing Fee 2 575 2 647 

Management Fee 411 488 

Contabilidade - I 

Auditoria I -

Advogados e solicitadores 152 1 327 

Brokers 824 952 

Consultoria - 2 

Outros 831 454 

Agent Bank Fee 34 -

ComunicaGao 1 2 

Outros 341 550 

5 920 6 734 

O valor da rubrica diminuiu face ao ano anterior devido A conjugagao dos seguintes efeitos: 

- diminuigao dos custos coin "advogados e solicitadores" devido A conclusao de processos 

judiciais; 

- diminuigao dos "servicing fee" devido A diminui~ao dos valores recuperados de clientes; 
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diminuigao dos custos com "brokers" devido a diminuigao das vendas de imoveis. 

22.3.7 — Disponibilidades a Aplicag6es em instituig6es de credito 

Depositos a ordem 

22.3.8 — Creditos a clientes 

Credito e juros periodificados 

Imparidade 

31- 12- 2024 31- 12- 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

7 167 20 791 

7 167 20 791 

31- 12- 2024 31- 12- 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

120 869 154 269 

(72 321) (21 632) 

48 548 132 637 

A rubrica de Creditos a clientes regista o valor dos creditos adquiridos no ambito daquela 
Operagao de titularizagao, deduzido dos recebimentos de capital entretanto ocorridos e das 
despesas capitalizaveis. 

Os movimentos da imparidade para riscos de credito sao analisados como se segue 

Imparidade para credito 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Saldo em 1 de janeiro 21 632 24 040 

Dotapoes do exercicio 54 781 -

Reversoes do exercicio (4 093) (2 408) 

72 321 21 632 
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Os movimentos da imparidade para riscos de cr6dito sao analisados como segue com o 

detalhe da Demonstra~do de Resultados e de Outro Rendimentos Integral: 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Dotapdo do exercicio (136 259) -

Reversdo do exercicio 72 111 2 408 

AlteraQ6es nas perdas de cr6dito estimadas - (7 732) 

Write-offs (30 291) (197) 

(94 439) (5 521) 

Os valores de "Alterag6es nas perdas de cr6dito estimadas" e write-offs sao registados por 

contrapartida do valor bruto dos Cr6ditos e juros periodificados. 

22.3.9 — Inventarios 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

6 321 15 100 
Im6veis 

(639) (812) 
Imparidade 

5 683 14 287 

A rubrica de inventarios regista o valor de compra dos inventarios, acrescido dos custos de 

aquisigao e da capitalizagao dos custos deduzido das imparidades existentes. 

A discrimina~do do tipo de im6veis 6 detalhada como se segue 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Moradia 4 433 10 557 

Terreno 273 1 638 

Loja 176 254 

Edificio 332 788 

Industrial 466 432 

Parqueamento 2

Armaz6m - 618 

5 683 14 287 
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Os movimentos da imparidade de inventarios sao analisados como se segue 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Imparidade de inventarios 

Reversoes do exercicio (548) (266) 

Dota~6es do exercicio 374 407 

(174) 141 

22.3.10 - Outros ativos 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 
Outros devedores 

11 411 13 817 
Acrescimos de rendimentos 

7 6 

Gastos diferidos 65 65 

11 484 13 888 

A rubrica "Outros devedores" corresponde sobretudo aos seguintes montantes: 

- cerca de 4,2 milhoes de euros (2023: cerca de 5,8 milhoes de euros) relativos a dep6sitos de 
prego na sequencia de processos de recuperagao de creditos incluidos na Operagao e que tem 
em vista a entrega de im6veis por parte dos devedores para a regularizagao parcial ou total 
dos montantes em divida; 

- cerca de 4,2 milhoes de euros (2023: cerca de 4,3 milhoes de euros) a titulo de cessoes de 
creditos a Enigmatikadrenaline, S.A. ("Asset Manager" da Operagao) em que o respetivo 
valor de realizagao por parte do "Asset Manager" tera de ser entregue a Operagao assim que 
ocorra a referida realizagao; 

- cerca de 1,1 milhoes de euros (2023: cerca de 2,7 milhoes de euros) a titulo de cessoes de 
creditos a Available Sequence, S.A. ("Asset Manager" da Operagao) em que o respetivo valor 
de realizagao por parte do "Asset Manager" tera de ser entregue a Operagao assim que ocorra 
a referida realizagao. 

22.3.11 — Titulos de divida emitidos 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Emprestimos obrigacionistas 

Obrigap,oes de titularizagdo 

Juros periodificados 

Outros 

41 317 100 590 

92 1 744 

29 943 11 11 

71 352 178 948 
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A rubrica "Obrigag6es de titulariza~ao" corresponde a emissao de obrigag6es no montante de 

241.800.000,00€ em 2019 e 65.300.000,00€ em 2020, deduzida dos reembolsos de capital 

subsequentes. 

A variagao da rubrica "Juros periodificados" corresponde ao montante de juros fixos 

incorridos no exercicio (nota 22.3.1 — Margem financeira) deduzido do pagamento de juros 

fixos ocorrido em 2024 no montante de 7.254.164€ (2023: 10.479.382,83€). 

A variagao da rubrica de "Outros" encontra-se refletida na nota 22.3.3 — Resultados em 

operag6es de negociagao e de cobertura. 

22.3.12— Outros passivos 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Fornecedores 36 347 

Outros credores 475 533 

Acrescimos de gastos: 

Servicing Fee 548 690 

Agent Bank Fee 20 8 

Outros 452 1 079 

1 530 2 657 

A rubrica de "Outros credores" inclui um montante de cerca de 28 milhares de euros a pagar 

a Ares Lusitani relativos a pagamentos efetuados pela Ares Lusitani por conta da operagao 

"Project Nata". 

22.3.13— Contas extrapatrimoniais 

Project Nata 

31-12-2024 31-12-2023 

1 N",". '1111111 1 N;nrn.c 1111111 

Garantias reais 177 266 241 361 
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22. Analise detalhada das opera~oes (Continua~ao) 
22.4 Operagdo "Project Nata IP,

A operagdo "Project Nata IP' consistiu na compra de operagoes de emprestimos "corporate" 
com e sem garantias reais, composta sobretudo por "non-performing loans", em 2 de abril de 
2020, originados pelo Novo Banco, S.A. e na respetiva emiss5o de obrigagoes 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 emissdo de obrigag6es 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 creditos com as mesmas 
caracteristicas, tendo sido aumentada a emissdo de obrigagoes titularizadas por um valor 
global de Euro 19.600.000,00, tendo sido considerado um "pool factor" de 0,781926161084. 

Em 30 de dezembro de 2020 foi aumentada a emissdo de obrigagoes titularizadas por um 
valor global de Euro 31.600.000,00 com vista a financiar a terceira tranche do plano de 
pagamentos inicial, tendo sido considerado um "pool factor" de 0,704029339655. 

Em 30 de junho de 2021 foi aumentada a emissdo de obrigaQ6es titularizadas por um valor 
global de Euro 31.600.000,00 com vista a financiar a quarta tranche do plano de pagamentos 
inicial, tendo sido considerado um "pool factor" de 0,460248205886. 

Em 29 de setembro de 2021 foi adquirido um conjunto de creditos com as mesmas 
caracteristicas, tendo sido aumentada a emissdo de obrigagoes titularizadas por um valor 
global de Euro 11.100.000,00, tendo sido considerado um "pool factor" de 0,445859784655. 

Em 28 de novembro de 2023 foi adquirido um conjunto de creditos com as mesmas 
caracteristicas, tendo sido aumentada a emiss5o de obriga~6es titularizadas por um valor 
global de Euro 13.500.000,00, tendo sido considerado um "pool factor" de 0,06522057514. 

Em 29 de maio de 2024 foi adquirido um conjunto de creditos com as mesmas caracteristicas, 
tendo sido aumentada a emissdo de obrigagoes titularizadas por um valor global de Euro 
1.200.000,00, tendo sido considerado um "pool factor" de 0,000337837837. 

Em 9 de agosto de 2024 foi adquirido um conjunto de creditos com as mesmas caracteristicas, 
tendo sido aumentada a emissdo de obrigag5es titularizadas por um valor global de Euro 
3.300.000,00, tendo sido considerado um "pool factor" de 0,000335120612. 
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Em 27 de setembro de 2024 foi adquirido um conjunto de creditos com as mesmas 

caracteristicas, tendo sido aumentada a emissao de obrigag5es titularizadas por um valor 

global de Euro 5.500.000,00, tendo sido considerado um "pool factor" de 0,0003 27868809. 

A remuneragao destas obrigagoes titularizadas tem por base um juro fixo de 10% sobre o 

montante de capital em divida das obrigag6es emitidas e um juro variavel. A remuneragao do 

capital e juros e efetuada mensalmente. A maturidade legal das obrigag5es e 25 de margo de 

2040. 

Nao se encontra prevista a admissao das obrigagoes titularizadas a negociaQdo em mercado 

regulamentado. 

A emissao destas obrigag6es foi aprovada pela Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios 

("CMVM"). 

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularizadao de creditos faz depender a 

possibilidade de cessao para titularizadao. 

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

responsabilidades da operagao de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos 

valores gerados pelos ativos sera pago ao detentor das obrigag5es e qualquer insuficiencia 

sera assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, nao existindo resultado 

nas contas de explora~do da Sociedade. 

Imparidade 

A Sociedade avalia de forma prospetiva as perdas de credito estimadas associadas aos ativos 

financeiros, que constituem instrumentos de divida, classificados ao custo amortizado e ao 

justo valor atraves de outro rendimento integral. A metodologia de imparidade aplicada tem 

em consideragao o perfil de risco de credito dos devedores, sendo aplicadas diferentes 

abordagens consoante a natureza dos mesmos. 

No que respeita aos saldos a receber na rubrica "Creditos a Clientes", dada a natureza do 

portfolio adquirido no ambito desta operagao, trata-se sobretudo de ativos financeiros que ja 

estavam em imparidade no momento da sua aquisigao ("purchased or originated credit-

impaired" ou "POCP'). Para estes ativos, as perdas por imparidades correspondem a perda de 

credito esperada resultante da diferenga entre o montante reconhecido inicialmente ao justo 

valor de cada posigao e o valor atual dos fluxos de caixa que se estimam recuperar 

relativamente a essa posigao. 

As varia~oes positivas e negativas das perdas por imparidade acumuladas sao apresentadas 

na Demonstra~do do Rendimento Integral em "Imparidade do credito". 

Titulos de divida emitidos 

A rubrica Obrigagoes de titularizadao desta Operagao regista o valor contabilistico das 

obrigagoes de titulariza~do, no ambito desta Opera~do de titularizadao. Mensalmente sao 

apurados os valores recebidos dos juros dos creditos securitizados e que foram transferidos 

para a Opera~do. Este valor e pago na integra ao detentor das obrigaQoes. 

Seguidamente apresentam-se as demonstrag5es financeiras da OperaQao com referencia a 31 

de dezembro de 2024. 
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Demonstragao do Rendimento Integral 

para o periodo findo em 31 de dezembro de 2024 

Project Nata II 

Notas 2024 2023 
Rendimentos a Gastos (Euros '000) (Euros '000) 

Juros e proveitos equiparados 50 226 10 842 
Juros e custos equiparados (42 503) (3 162) 

Margem fvanceira 22.4.1 7 723 7 680 
Resultados em operag6es de negociarao e de cobertura 22.4.2 33 307 (13 271) 
Outros gastos administrativos 22.4.3 (1 372) (1 432) 

Total de proveito / (custos) operacionais 31 935 (14 703) 
Imparidade do credito 22.4.5 (39 658) 7 023 

Resultado operational 

Resultado antes de impostos 

Resultado do exercicio 

Total do Rendimento Integral do periodo 

Resultado por agao basico 

Demonstragao da Posigao Financeira em 31 de dezembro de 2024 

Ati vo 

Disponibilidades e aplicag5es em instituiQ6es de credito 

Credito a clientes 

Outros ativos 

Total doAtivo 

Passivo 

Titulos de divida emitidos 

Outros passivos 

Total do Passivo 

Capital Proprio 

Total de Capital Proprio 

Total do Passivo a do Capital Pr6prio 

Project Nata II 

Notas 31/dez/24 31/dez/23 

(Euros '000) (Euros '000) 

22.4.4 2080 1 455 

22.4.5 59 993 93 181 

22.4.6 22 22 

62 095 94 658 

22.4.7 61 902 94 512 

22.4.6 193 146 

62 095 94 658 

62 095 94 658 
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Demonstragao dos Fluxos de Caixa 

para o ano findo em 31 de dezembro de 2024 

Project Nata II 

2024 2023 

Atividades operacionais 

Outros recebimentos (pagamentos) relativos 

a atividade operacional (39 681) (834) 

Recebimentos (pagamentos) de impostos - - 

Fluxos das atividades operacionais (39 681) (834) 

Atividades de investimento 

Recebimentos provenientes de: 

Creditos a clientes 12 103 22 686 

Juros e proveitos similares 37 646 14 750 

Pagamentos respeitantes a: 

Aquisi~do de carteira de credito (9 122) 

- (9 122) 

Fluxos das atividades de investimento 49 749 28 313 

Atividades de financiamento 

Recebimentos provenientes de: 

Titulos de divida emitidos 3 9 243 

3 9 243 

Pagamentos respeitantes a: 

Titulos de divida emitidos (9 267) (34 555) 

Divide ndo s - 

Juros e custos similares (179) (4 009) 

(9 447) (38 564) 

Fluxos das atividades de financiamento (9 443) l29 322) 

Varia~do da caixa e seus equivalentes 625 (1 842) 

Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 1 455 3 297 

Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 2080 1 455 
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22. Analise detalhada das opera~oes (continua~ao) 
22.4.1 — Margem financeira 

2024 2023 
(Furnc nnn) nnn) 

Juros e proveitos equiparados: 

Juros de creditos a clientes 

Outros rendimentos financeiros 

Juros e gastos equiparados: 

Juros de titulo de divida emitidos 

Margem Financeira 

50 226 10 842 

50 226 10 842 

42 503 3 162 

7 723 7 680 

0 valor de juros de titulos de divida emitidos corresponde ao montante dos juros fixos 
incorridos no exercicio. 

22.4.2 — Resultados em operagoes de negociagao a de cobertura 

Lucros em operagoes financeiras: 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Reflexo imparidade 17 041 -

Outros 16 266 24 128 

33 307 24 128 

Prejuizos em operagoes financeiras: 

Operap6es com instrumentos financeiros de negociaGao 

Reflexo imparidade 648 

Outros RR 7M 

37 399 

Resultados liquidos em opera~oes financeiras 33 307 (13 271) 

0 valor da rubrica "Reflexo imparidade" corresponde ao reflexo na rubrica de Titulos de 
divida emitidos da imparidade referida na nota 22.4.5 — Creditos a clientes. 

0 valor liquido das rubricas de "Lucros em opera~oes financeiras" e "Prejuizos em operagoes 
financeiras" corresponde a variagao da linha de "Outros" identificada na nota 22.4.7 — Titulos 
de divida emitidos, acrescido do reconhecimento do proveito relativo ao premio de emissao 
referido na nota 22.4.7 — Titulos de divida emitidos. 
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22.4.3 - Outros gastos administrativos 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Contencioso e notariado 12 13 

Trabalhos especializados: 

Servicing Fee 1 224 1 305 

Management Fee 71 55 

Advogados e solicitadores 35 33 

Agent Bank Fee 29 22 

Outros 1 4 

1 372 1 432 

22.4.4 — Disponibilidades a Aplicagoes em instituigoes de cre'dito 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Dep6sitos ordem 

22.4.5 — Cr6ditos a clientes 

Cr6dito e juros periodificados 

Imparidade 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

141 193 157 341 

09 W6 "6  R51 

A rubrica de Cr6ditos a clientes regista o valor dos cr6ditos adquiridos no ambito daquela 

Operagao de titularizagdo, deduzido dos recebimentos de capital entretanto ocorridos e das 

despesas capitalizaveis. 

Os movimentos da imparidade para riscos de credito sao analisados como se segue 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Imparidade para cr6dito: 

Saldo em 1 de janeiro 64 159 64 808 

DotaGoes do exercicio 17 041 -

Reversoes do exercicio - (648) 

81 200 64 159 

Os movimentos da imparidade para riscos de credito sao analisados como segue com o 

detalhe da Demonstragao de Resultados e de Outro Rendimentos Integral: 

85 



Ares Lusitani — STC, S.A. 
Notas is Demonstrapks Financeiras 

31 de dezembro de 2024 

Dotagao do exercicio 

Reversao do exercicio 

Alteragdes nas perdas de credito estimadas 

Write-offs 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

(62 551) -

26 345 648 

- 9 720 

(3 452) (3 346) 

(39 658) 7 023 

Os valores de "Alteragoes nas perdas de credito estimadas" e write-offs sao registados por 
contrapartida do valor bruto dos Creditos e juros periodificados. 

22.4.6 — Outros ativos 

31- 12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 
Outros devedores 

10 9 

Gastos diferidos 12 13 

22 22 

22.4.7 — Tftulos de divida emitidos 

Emprestimos obrigacionistas 

31- 12- 2024 31- 12- 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Obrigagoes de titularizagao 50 9 314 

Juros periodificados - 36 

Premio de emissao 30 4 706 

Outros 61 822 80 456 

61 902 94 512 

A rubrica "Obriga~6es de titularizagao" corresponde As emissoes de obrigagoes abaixo 
referidas, deduzidas dos reembolsos de capital subsequentes. 

- 19.700.000,00€ em 2 de abril de 2020 

20.900.000,00€ em 30 de junho de 2020 

19.600.000,00€ com um "pool factor" de 0,781926161084 em 23 de novembro de 2020 

31.600.000,00€ com um "pool factor" de 0,704029339655 em 30 de dezembro de 2020 

31.600.000,00€ com um "pool factor" de 0,460248205886 em 30 de junho de 2021 

- 11.100.000,00€ com um "pool factor" de 0,445859784655 em 29 de setembro de 2021 
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13.500.000,00€ com um "pool factor" de 0,06522057514 em 28 de novembro de 2023 

1.200.000,00€ com um "pool factor" de 0,000337837837 em 29 de maio de 2024 

3.300.000,00€ com um "pool factor" de 0,000335120612 em 9 de agosto de 2024 

5.500.000,00€ com um "pool factor" de 0,0003 27868809 em 27 de setembro de 2024 

A variagao da rubrica "Juros periodificados" corresponde ao montante de juros fixos 

incorridos no exercicio (nota 22.4.1 — Margem financeira) deduzido do pagamento de juros 

fixos ocorrido em 2024 no montante de 179.141,51 € (2023: 4.026.967,72€). 

A rubrica Tr6mio de emissao" corresponde aos pr6mios de emissao de 59.450.246,84€ 

deduzidos da componente ja reconhecida em "Resultados em operag6es de negociagao e de 

cobertura". Os pr6mios de emissao t6m o seguinte detalhe: 

- 23 de novembro de 2020: 4.274.250,24€ resultantes da aplicagao do "pool factor" de 

0,781926161084 a emissao de obrigagoes de 19.600.000,00€ 

- 30 de dezembro de 2020: 9.352.675,87€ resultantes da aplicagao do "pool factor" de 

0,704029339655 a emissao de obrigag6es de 31.600.000,00€ 

- 30 de junho de 2021: 17.056.156,69€ resultantes da aplicagao do "pool factor" de 

0,460248205886 a emissao de obrigag6es de 31.600.000,00€ 

- 29 de setembro de 2021: 6.150.956,39€ resultantes da aplicagao do "pool factor" de 

0,445859784655 a emissao de obrigag6es de 11.100.000,00€ 

- 28 de novembro de 2023: 12.619.522,24€ resultantes da aplicagao do "pool factor" de 0, 

06522057514 a emissao de obrigag6es de 13.500.000,00€ 

- 29 de maio de 2024: 1.199.594,29€ resultantes da aplicagao do "pool factor" de 0, 

000337837837 a emissao de obrigag6es de 1.200.000,00€ 

- 9 de agosto de 2024: 3.298.894,10€ resultantes da aplicagao do "pool factor" de 

0,000335120612 a emissao de obrigag6es de 3.300.000,00€ 

- 27 de setembro de 2024: 5.498.196,72€ resultantes da aplicagao do "pool factor" de 0,0003 

27868809 a emissao de obriga~6es de 5.500.000,00€ 

A variagao da rubrica de "Outros" encontra-se refletida na nota 22.4.2 — Resultados em 

operag6es de negociagao e de cobertura. 
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22.4.8— Outros passivos 

Fornecedores 

Estado e outros entes publicos 

Outros credores 

Acrescimos de gastos: 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

15 

51 58 

Servicing Fee 102 88 
Outros 25 - 

193 146 

A rubrica de "Outros credores" inclui um montante de cerca de 11 milhares de euros a pagar 
A Ares Lusitani relativos a pagamentos efetuados pela Ares Lusitani por conta da operagao 
"Project Nata II". 

22.4.9— Contas extrapatrimoniais 

Project Nata II 
0-9  in nnn l — — ----

(Euros'000) (Euros'000) 

Garantias reins 156 140 248 020 
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22. And" lise detalhada das operagoes (continuagao) 

22.5 Operagao "Cavacas" 

A operagao "Cavacas" consistiu na alocagao a um novo compartimento de um conjunto de 

creditos da operagao "Gaia Finance", correspondendo a operagoes de creditos ao consumo, 

cartoes de credito, emprestimos habitagao, descobertos bancarios, emprestimos para 

construgao e emprestimos "corporate" com garantias reais, composta sobretudo por "non-

performing loans", em 9 de setembro de 2020 que tinham sido originados pela Caixa 

Economica Montepio Geral, Caixa Economica Bancaria, S.A. e na respetiva emissao de 

obrigagoes titularizadas por um valor global de Euro 5.800.000,00. 

A remuneragao destas obrigagoes titularizadas tem por base um juro fixo de 10% sobre o 

montante de capital em divida das obrigagoes emitidas e um juro variavel. A remuneragao do 

capital e juros e efetuada trimestralmente. A maturidade legal das obrigagoes e 25 de 

setembro de 2040. 

Nao se encontra prevista a admissao das obrigagoes titularizadas negociagao em mercado 

regulamentado. 

A emissao destas obrigagoes foi aprovada pela Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios 
("CD"' ).

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularizadao de creditos faz depender a 

possibilidade de cessao para titularizadao. 

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

responsabilidades da operagao de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos 

valores gerados pelos ativos sera pago ao detentor das obrigagoes e qualquer insuficiencia 

sera assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, nao existindo resultado 

nas contas de exploragao da Sociedade. 

Imparidade 

A Sociedade avalia de forma prospetiva as perdas de credito estimadas associadas aos ativos 

financeiros, que constituem instrumentos de divida, classificados ao custo amortizado e ao 

justo valor atraves de outro rendimento integral. A metodologia de imparidade aplicada tem 

em consideragao o perfil de risco de credito dos devedores, sendo aplicadas diferentes 

abordagens consoante a natureza dos mesmos. 

No que respeita aos saldos a receber na rubrica "Creditos a Clientes", dada a natureza do 

portfolio adquirido no ambito desta operagao, trata-se sobretudo de ativos financeiros que ja 

estavam em imparidade no momento da sua aquisigao ("purchased or originated credit-

impaired" ou "POCI"). Para estes ativos, as perdas por imparidades correspondem perda de 

credito esperada resultante da diferenca entre o montante reconhecido inicialmente ao justo 

valor de cada posigao e o valor atual dos fluxos de caixa que se estimam recuperar 

relativamente a essa posigao. 

As variagoes positivas e negativas das perdas por imparidade acumuladas sao apresentadas 

na Demonstragao do Rendimento Integral em "Imparidade do credito". 
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Titulos de divida emitidos 

A rubrica Obrigagoes de titularizagao desta Operagao regista o valor contabilistico das 
obrigagoes de titularizagao, no ambito desta Operagao de titularizagao. Mensalmente sao 
apurados os valores recebidos dos juros dos creditos securitizados e que foram transferidos 
para a Operagao. Este valor e pago na Integra ao detentor das obrigagoes. 

Seguidamente apresentam-se as demonstragoes financeiras da Operagao com referencia a 31 
de dezembro de 2024. 

Demonstratao do Rendimento Integral 

para o periodo findo em 31 de dezembro de 2024 

Cavacas 

Notas 2024 2023 
Rendimentos a Gastos (Euros'000) (Euros'000) 

Juros e proveitos equiparados 312 2 783 
Juros a custos equiparados (678) (981) 

Margem financeira 22.5.1 (366) 1 802 
Resultados em operag6es de negociardo a de cobertura 22.5.2 840 (1 506) 
Outros gastos administrativos 22.5.3 (148) (166) 

Total de proveito / (custos) operacionais 692 (1 672) 
Imparidade do credito 22.5.5 (325) (130) 

Resultado operacional 

Resultado antes de impostos 

Resultado do exercicio 

Total do Rendimento Integral do periodo 

Resultado por agdo basico 
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Demonstragao da Posigao Financeira em 31 de dezembro de 2024 

Ativo 

Disponibilidades e aplicag5es em instituiGoes de credito 

Credito a clientes 

Outros ativos 

Total do Ativo 

Passivo 

ntulos de divida emitidos 

Outros passivos 

Total do Passivo 

Capital Pr6prio 

Total de Capital Pr6prio 

Total do Passivo e do Capital Pr6prio 

Cavacas 

Notas 31/dez/24 31/dez/23 

(Euros '000) (Euros '000) 

22.5.4 96 364 

22.5.5 2 379 2 956 

22.5.6 67 65 

2 542 3 386 

22.5.7 2 536 3 375 

22.5.8 7 11 

2 542 3 386 

2 542 3 386 
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Demonstragao dos Fluxos de Caixa 

para o ano findo em 31 de dezembro de 2024 

Cavacas 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 
Atividades operacionais 

Outros recebimentos (pagamentos) relativos 
atividade operacional 22 (110) 

Recebimentos (pagamentos) de impostos (11) - 

Fluxos das atividades operacionais 11 (110) 

Atividades de investimento 

Recebimentos provenientes de: 
Creditos a chentes 75 344 
Juros e proveitos similares 42 1209 

116 1 553 
Pagamentos respeitantes a: 

Aquisigao de carteira de credito - - 

Fluxos das atividades de investimento 116 1 553 

Atividades de financiamento 

Recebimentos provenientes de: 
Titulos de divida emitidos - - 

Pagamentos respeitantes a: 
Titulos de divida emitidos (680) 
Dividendos -
Juros e custos similares (QAI) 

Fluxos das atividades de financiamento (396) (1 661) 

Variagao da caixa e seus equivalentes (269) (218) 

Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 364 582 

Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 96 364 
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22.5.1 — Margem financeira 

Juros e proveitos equiparados: 

Juros e gastos equiparados: 

Juros de creditos a clientes 

Juros de titulo de divida emitidos 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

312 2 783 

312 2 783 

678 981 

678 981 

Margem Financeira WOW

O valor de juros de ttulos de divida emitidos corresponde ao montante dos juros fixos 

incorridos no exercicio adicionado do montante de juros variaveis pagos no exercicio. No 

exercicio de 2024 foram pagos 672.728,36€ (2023: 959.329,95€) a titulo de juros variaveis. 

22.5.2 — Resultados em operag6es de negociagao a de cobertura 

Lucros em opera~ees financeiras: 

Prejuizos em operag6es financeiras: 

Reflexo imparidade 

Outros 

Reflexo imparidade 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

17 -

823 322 

840 322 

- 1827 

1 827 

Resultados liquidos em operaG6es financeiras 64u a ovn) 

O valor da rubrica "Reflexo imparidade" corresponde ao reflexo na rubrica de Titulos de 

divida emitidos da imparidade referida na nota 22.5.5 — Creditos a clientes. 

O valor liquido das rubricas de "Lucros em operag6es financeiras" e "Prejuizos em operag6es 

financeiras" corresponde a variagao da linha de "Outros" identificada na nota 22.5.7 — Titulos 

de divida emitidos. 
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22.5.3 — Outros gastos administrativos 

2024 2023 

Contencioso e notariado 3 6 

Servicing Fee 20 56 

Management Fee 75 75 

Advogados e solicitadores 6 5 

Outros 1 -

Agent Bank Fee 21 21 
Comunicagdo 0 -

Outros 22 3 

148 166 

22.5.4 — Disponibilidades a Aplicagoes em instituigoes de cr6dito 

31-12-2024 31-12-2023 

Depositos A ordem 

96 364 

22.5.5 — Cr6ditos a clientes 

31-12-2024 31-12-2023 

Cr6dito e juros periodificados 

Imparidade 

A rubrica de Cr6ditos a clientes regista o valor dos cr6ditos adquiridos no Ambito daquela 
Operagao de titularizagao, deduzido dos recebimentos de capital entretanto ocorridos e das 
despesas capitalizaveis. 

Os movimentos da imparidade para riscos de cr6dito sao analisados como se segue 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Imparidade para cr6dito: 

Saldo em 1 de janeiro 25 1 852 

Dotagoes do exercicio 17 -

Reverso`es do exercicio - (1 827) 

41 25 
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Os movimentos da imparidade para riscos de credito sao analisados como segue com o detalhe 

da Demonstragao de Resultados e de Outro Rendimentos Integral: 

2024 2023 

(Furna '000) (Euros '000) 

Dotagdo do exercicio (582) 

Reversao do exercicio 287 1 827 

AlteraQbes nas perdas de credito estimadas - (1 916) 

Write - offs (30) (42) 

(325) (130) 

Os valores de Alteragoes nas perdas de credito estimadas e write-offs sao registados por 

contrapartida do valor bruto dos Creditos e juros periodificados. 

22.5.6 — Outros ativos 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Outros devedores 3 1 

Gastos diferidos 64 64 

67 65 

22.5.7 — Titulos de divida emitidos 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Emprestimos obrigacionistas 

Obrigag6es de titularizaQao 50 50 

Outros 2 485 3 325 

2 535 3 375 

A rubrica "Obrigagoes de titularizagao" corresponde a emissao de obrigagoes no montante de 

5.800.000,00€ deduzida dos reembolsos de capital subsequentes. 

Os movimentos da rubrica "Juros periodificados" corresponde ao montante de juros fixos 

incorridos no exercicio (nota 22.5.1 — Margem financeira) deduzido do pagamento de juros 

fixos ocorrido em 2024 no montante de 5.116,34€ (2023: 22.132,95€) 

A varia~do da rubrica de "Outros" encontra-se refletida na nota 22.5.2 — Resultados em 

operagoes de negociagao e de cobertura. 
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22.5.3— Outros passivos 

Outros credores 

Acrescimos de gastos: 

31-12-2024 31-12.2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

3 1 

Servicing Fee 1 

Outros 3 10 

7 11 

A rubrica de "Outros credores" inclui um montante de cerca de dois milhares de euros a pagar 
Ares Lusitani relativos a pagamentos efetuados pela Ares Lusitani por conta da operagao 

"Cavacas". 

22.5.9— Contas extrapatrimoniais 

Cavacas

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros'000) (Euros'000) 

Garantias reais 
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22. Analise detalhada das operagoes (Continuaga.o) 

22.6 Operagao "Lord II" 

A opera~do "Lord II" consistiu na compra de operag6es de empr6stimos "corporate" com e sem 

garantias reais, composta sobretudo por "non-performing loans", em 30 de outubro de 2020, 

originados pelo Banco BPI, S.A. e na respetiva emissao de obrigag6es titularizadas por um 

valor global de Euro 20.700.000,00. 

Em 25 de julho de 2023 foi aumentada a emissao de obrigag6es titularizadas por um valor 

global de Euro 500.000,00 com vista a financiar o pagamento de despesas da operagao, tendo 

sido considerado um "pool factor" de 0,509463202898. 

A remuneragao destas obrigag6es titularizadas tem por base um juro fixo de 10% sobre o 

montante de capital em divida das obrigag6es emitidas e um juro variavel. A remuneragao do 

capital e juros e efetuada mensalmente. A maturidade legal das obrigag6es e 25 de novembro 

de 2040. 

Nao se encontra prevista a admissao das obrigag6es titularizadas a negociagao em mercado 

regulamentado. 

A emissao destas obrigag6es foi aprovada pela Comissao do Mercado de Valores Mobihirios 

("Civfv ). 

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularizadao de cr6ditos faz depender a 

possibilidade de cessao para titularizadao. 

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

responsabilidades da opera~do de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos 

valores gerados pelos ativos sera pago ao detentor das obrigag6es e qualquer insuficiencia 

sera assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, nao existindo resultado 

nas contas de exploragao da Sociedade. 

Em 29 de fevereiro de 2024 foi vendida a carteira da operagao "Lord II", tendo o "noteholder" 

exercido a opgao de "Early Redemption" da operagao. Uma parte residual desses cr6ditos foi 

adquirida pela opera~ao "Ellis". Esta operagao nao teve qualquer impacto nas contas da 

Entidade a 31 de dezembro de 2024, uma vez que os ativos da carteira estavam contabilizados 

pelo valor pelo qual foram vendidos. 

Imparidade 

A Sociedade avalia de forma prospetiva as perdas de cr6dito estimadas associadas aos ativos 

financeiros, que constituem instrumentos de divida, classificados ao custo amortizado e ao 

justo valor atrav6s de outro rendimento integral. A metodologia de imparidade aplicada tem 

em consideragao o perfil de risco de cr6dito dos devedores, sendo aplicadas diferentes 

abordagens consoante a natureza dos mesmos. 

No que respeita aos saldos a receber na rubrica "Cr6ditos a Clientes", dada a natureza do 

portfolio adquirido no ambito desta operagao, trata-se sobretudo de ativos financeiros que ja 

estavam em imparidade no momento da sua aquisigao ("purchased or originated credit-

impaired" ou "POCI" ). Para estes ativos, as perdas por imparidades correspondem a perda de 
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credito esperada resultante da diferenga entre o montante reconhecido inicialmente ao justo 
valor de cada posi~do e o valor atual dos fluxos de caixa que se estimam recuperar 
relativamente a essa posigao. 

As variagoes positivas e negativas das perdas por Imparidade acumuladas sao apresentadas 
na Demonstragao do Rendimento Integral em "Imparidade do credito". 

Titulos de divida emitidos 

A rubrica Obrigagoes de titularizagao desta Operagao regista o valor contabilistico das 
obrigagoes de titularizagao, no ambito desta Operagao de titulariza~ao. Mensalmente sao 
apurados os valores recebidos dos juros dos creditos securitizados e que foram transferidos 
para a Operagao. Este valor e pago na integra ao detentor das obrigagoes. 

Seguidamente apresentam-se as demonstragoes financeiras da Operagao com referencia a 31 
de dezembro de 2024. 

Demonstragao do Rendimento Integral 

para o periodo findo em 31 de dezembro de 2024 

Lord II 

Notas 2024 2023 

Rendimentos a Gastos (Euros '000) (Euros '000) 

Juros e proveitos equiparados 2 681 
Juros e custos equiparados (144-95) (1 264) 

Margem financeira 22.6.1 (144-95) 1 417 
Resultados em operag5es de negociagao e de cobertura 22.6.2 14 491 893 

Outros gastos administrativos 22.6.3 (66) (368) 

Total de pro veito / (custos) operacionais 144-95 525 

Imparidade do credito 22.6.5 - (1 942) 

Resultado operational 

Resultado antes de impostos 

Resultado do exercicio 

Total do Rendimento Integral do perfodo 

Resultado por agao bisico 
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Demonstragao da Posigao Financeira em 31 de dezembro de 2024 

Lord II 

Notas 31/dez/24 31/dez/23 

Ativo (Euros'000) (Euros'000) 

Disponibilidades e aplicaG6es em instituig6es de credito 22.6.4 292 

Credito a cbentes 22.6.5 27 527 

Total doAtivo 27 819 

Passi vo 

Titulos de divida emitidos 22.6.6 27 787 

Outros passivos 22.6.7 31 

Total doPassivo 27 819 

Capital Pr6prio 

Total de Capital Pr6prio 

Total do Passivo e do Capital Pr6prio 27 819 
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Demonstragao dos Fluxos de Caixa 

para o ano findo em 31 de dezembro de 2024 

Cavacas 

Atividades operacionais 

Outros recebimentos (pagamentos) relativos 
atividade operacional 22 (110) 

Recebimentos (pagamentos) de impostos (11) - 

Fluxos das atividades operacionais 11 (110) 

Atividades de investimento 

Recebimentos provenientes de: 
Creditos a chentes 75 344 
Juros e proveitos similares 42 1209 

116 1 553 
Pagamentos respeitantes a: 

Aquisigao de carteira de credito - - 

Fluxos das atividades de investimento 116 1 553 

Atividades de financiamento 

Recebimentos provenientes de: 
Titulos de divida emitidos 

Pagamentos respeitantes a: 
Titulos de divida emitidos (680) 
Dividendos - -
Juros e custos similares (396) (981) 

(396) (1661) 

Fluxos das atividades de financiamento (396) (1 661) 

Variagao da caixa e seus equivalentes (269) (218) 
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 364 582 

Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 96 364 
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22.6.1 — Margem financeira 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Juros e proveitos equiparados: 

Juros de creditos a clientes 2 681 

Juros e gastos equiparados: 

Juros de titulo de divida emitidos 14 425 1 264 

Margem Financeira `14 ̀ *~ui 1 I .,

O valor de juros de titulos de divida emitidos corresponde ao montante dos juros fixos 

incorridos no exercicio. 

22.6.2 — Resultados em operag6es de negociagao a de cobertura 

Lucros em operac,6es financeiras: 

Outros 

Prejuizos em opera~6es financeiras: 

Reflexo imparidade 

Resultados liquidos em opera~6es financeiras 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

14 649 893 

14 649 893 

O valor da rubrica "Reflexo imparidade" corresponde ao reflexo na rubrica de Titulos de 

divida emitidos da imparidade referida na nota 22.6.5 — Creditos a clientes. 

O valor liquido das rubricas de "Lucros em operag6es financeiras" e "Prejuizos em operag6es 

financeiras" corresponde a variagao da linha de "Outros" identificada na nota 22.6.6 — Titulos 

de divida emitidos. 
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22.6.3 — Outros gastos administrativos 

2024 2023 

Contencioso e notariado I

Trabalhos especializados: 

Servicing Fee - 285 

Management Fee 9 50 

Advogados e solicitadores 53 6 
Agent Bank Fee A O1

22.6.4 — Disponibilidades a Aplicagees em instituig6es de credito 

31-12-2024 31-12.2023 

Depositos ordem 

22.6.5 — Creditos a clientes 

Credito e juros periodificados 

Imparidade 

292 

31-12-2024 31-12.2023 

27 685 

(158) 

A rubrica de Creditos a clientes regista o valor dos creditos adquiridos no ambito daquela 
Operagao de titularizagdo, deduzido dos recebimentos de capital entretanto ocorridos e das 
despesas capitalizaveis. Os movimentos da imparidade para riscos de credito sao analisados 
como se segue 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 
Imparidade para credito 

Saldo em 1 de janeiro 158 158 

Revers5es do exercicio (158) - 

158 
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Os movimentos da imparidade para riscos de cr6dito sao analisados como segue com o 

detalhe da Demonstragao de Resultados e de Outro Rendimentos Integral: 

2024 2023 

(F.urns '000) (Euros '000) 

Reversao do exercicio 

Altera~bes nas perdas de cr6dito estimadas 

Write-offs 

158 

283 

(Isis) (2 22.5) 

k l 94Z) 

Os valores de Alterag6es nas perdas de cr6dito estimadas e Write-offs sao registados por 

contrapartida do valor bruto dos Cr6ditos e juros periodificados. 

22.6.6 — Titulos de divida emitidos 

Empr6stimos obrigacionistas 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Obrigag6es de titularizagao 10 801 

Juros periodificados 2 505 

Pr6mio de emissao 126 

Outros 14 355 

A rubrica "Obrigag6es de titularizagao" corresponde a emissao de obrigag6es no montante de 

21.200.000€ deduzida dos reembolsos de capital subsequentes. 

A variagao da rubrica "Juros periodificados" corresponde ao montante de juros fixos 

incorridos no exercicio (nota 22.6.1 — Margem financeira) deduzido do pagamento de juros 

fixos ocorrido em 2024 de 2.716.313,17€ (2023: 0€). 

A varia~do da rubrica de "Outros" encontra-se refletida na nota 22.6.2 — Resultados em 

operag6es de negociagao e de cobertura. 
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22.6.7 — Outros passivos 

31-12-2024 31.12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Acrescimos de gastos: 

Servicing Fee 23 

Management Fee g 

0 31 

22.6.8 — Contas extrapatrimoniais 

Lord II 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Garantias reais 65 257 
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22. Analise detalhada das opera~oes (continua~ao) 

22.7 Operagao "Embo" 

A operagao "Embo Mortgages N. 1." (neste documento abreviada para operagao "Embo") 

consistiu na compra de operagoes de emprestimos hipotecarios com garantias reais, composta 

sobretudo por "performing loans", em 16 de novembro de 2020, originados pelo Banco BIC 

Portugues, S.A. e na respetiva emissao de obrigagoes titularizadas por um valor global de 

Euro 1.255.100.000,00. As referidas obrigagses foram emitidas com a seguinte decomposigao: 

"Class A Mortgage Backed Floating Rate Notes Euro 920.000.000,00 

"Class B Notes Euro 335.100.000,00 

A remuneragao destas obrigagoes 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 sujeito a um "floor" de 0%) sobre o montante de capital 

em divida das obrigagoes emitidas e um juro variavel para as notas de classe B. A 

remuneragao do capital e juros e efetuada trimestralmente. A maturidade legal das 

obrigagoes e 15 de setembro de 2074. 

Relativamente As notas de classe A encontra-se prevista a admissao destas obrigagoes 

titularizadas a negociagao em mercado regulamentado. 

A emissao destas obrigagoes foi aprovada pela Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios 

("CMVM"). 

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularizadao de creditos faz depender a 

possibilidade de cessao para titularizadao. 

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

responsabilidades da operagao de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos 

valores gerados pelos ativos sera pago ao detentor das obrigagoes e qualquer insuficiencia 

sera assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, nao existindo resultado nas 

contas de exploragao da Sociedade. 

Em 13 de dezembro de 2024 foi vendida a carteira da operagao "Embo", tendo o "noteholder" 

exercido a opgao de "Early Redemption" da operagao. 

Perdas por imparidade 

A Sociedade avaha de forma prospetiva as perdas de credito estimadas associadas aos ativos 

financeiros, que constituem instrumentos de divida, classificados ao custo amortizado e ao 

justo valor atraves de outro rendimento integral. A metodologia de imparidade aplicada tem 

em consideragao o perfil de risco de credito dos devedores, sendo aplicadas diferentes 

abordagens consoante a natureza dos mesmos. 
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No que respeita aos saldos a receber na rubrica "Creditos a Clientes", dada a natureza do 
portfolio adquirido no ambito desta operagao, trata-se sobretudo de "performing loans" (PL). 
Para estes ativos as perdas por imparidade resultam da classificadao individual de cada ativo 
de acordo com o seu nivel de risco de credito. Excepto nos casos em que seja feita uma analise 
individual, o valor realizavel liquido e determinado com base num modelo de calculo coletivo 
de perdas por imparidade, que consiste em determinar e reconhecer as perdas de credito 
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 opera~ao de 
credito. 

As variagoes positivas e negativas das perdas por imparidade acumuladas sao apresentadas 
na Demonstragao do Rendimento Integral em "Imparidade do credito'. 

As perdas por imparidade para cada nivel de credito sao apuradas como se segue 

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

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

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

Os ativos sao classificados no nivel de "risco de credito significativo" mediante a observagao 
de um dos seguintes criterios: 

pagamento com mais de 30 dias e ate 90 dias de atraso para devedores empresariais; 

pagamento com mais de 15 dias e ate 90 dias de atraso para devedores individuals; 

situagao em que se verifique redugao de responsabilidade, extingao de responsabilidade, 
reforgo de garantias ou processos extrajudiciais para situagoes de incumprimento; 

- devedores com creditos registados na CRC como estando em mora ha mais de 30 dias que 
representem mais de 10% do total dos creditos registadas na CRC; 

- outros criterios qualitativos obtidos atraves de analise individual. 

Os ativos sao classificados no nivel de "incumprimento" mediante a observagao de um dos 
seguintes criterios 

- pagamento com mais de 90 dias de atraso que excedem os seguintes limites de 
materialidade 

criterio relativo: num montante superior a 1% do total da exposigao 
desses devedor; 

criterio absoluto: 100€ para devedores individuais ou 500€ para 
devedores empresariais; 
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para hipotecas, qualquer pagamento em atraso com mais de 90 dias; 

situagoes com processos em fase de litigancia, pre-litigancia, PER ou SIREVE; 

devedores com qualquer um dos seguintes registos na CRC: creditos desreconhecidos de 

ativo, creditos desreconhecidos de ativo em litigancia judicial, creditos em mora ha mais de 

90 dias, creditos vencidos em litigancia judicial, que representem pelo menos 10% do total da 

exposigao; 

devedores com creditos desreconhecidos do ativo do originador; 

operagoes reestruturadas onde existir evidencia de significativa deterioragao do risco de 

credito devido a dificuldades financeiras do devedor; 

- operagoes sujeitas a analise individual em que a imparidade e superior a 20%. 

A Sociedade considera o seguinte para a transigao entre niveis: 

- a reclassifica~ao das operagoes de credito de nivel 3 para nivel 2 observa uma quarentena 

de 12 ou 3 meses, dependendo se a operagao de credito foi ou nao reestruturada devido a 

dificuldades financeiras apresentadas pelo devedor, respetivamente, periodo durante o qual 

nao devem existir condigoes elegiveis para transferencia para o nivel 3, nem creditos vencidos 

durante mais de 30 dias; 

- no caso de reestruturagoes onde existe evidencia de uma significativa deterioragao do risco 

de credito devido a dificuldades financeiras do devedor, o periodo de quarentena e de 12 meses 

apos o vencimento da primeira prestagao de capital, nao podendo existir incumprimento; 

- no nivel 2, um periodo de experiencia de 15 meses e aplicado a operagoes de credito que 

estavam previamente no nivel 1, sendo esse periodo de 24 meses aphcado para operagoes de 

creditos que estavam previamente no nivel 3. 

O modelo de calculo coletivo acima referido e baseado em varios fatores, nomeadamente: 

- na determina~ao da estimativa contratual dos fluxos de caixa dos ativos; 

- na experiencia de perdas de creditos passadas em ativos com caracteristicas similiares; 

- na previsao das condigoes economicas futuras. 

Os dados macroeconomicos considerados pela Sociedade foram fornecidos pela Moody's 

Analytics. 

O modelo de calculo coletivo e baseado na estimativa de fatores de risco para o presente e 

futuro e incorpora o valor temporal do dinheiro. Assim, as variaveis macroeconomicas e os 

fatores de risco sao projetados para um periodo de 3 anos, seguido por um periodo de 2 anos 

de convergencia. Estas projegoes refletem uma estimativa do paradigma economico para um 

periodo razoavel de tempo, e o periodo de convergencia reflete o periodo para o qual e 

considerado razoavel estimar o impacto dos factores macroeconomicos. 

Os principais factores de risco usados para medir as perdas de credito esperadas no modelo 

de calculo coletivo incluido das seguintes variaveis: 

- Probabilidade de incumprimento / "probability of default" (PD): corresponde a probabilidade 

de um ativo entrar em incumprimento num dado limite temporal. Para a estimativa de PD, 
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a Sociedade usa um modelo que permite estimar curvas de PD que incorporam previsoes de 
evolugao macroeconomica atraves de: 

(i) analise historica do comportamento de carteiras de credito similares do mesmo originador 
nos ultimos 5 anos; 

(ii) modelos macroeconomicos usando regressoes multiplas lineares, que consistem em 
estimar, por segmento, a regressao multipla linear entre a informagao historica das PD 
cronologicas, obtidas da carteira de creditos do originador, e de um conjunto de dados 
macroeconomicos fornecidos pela Moody's Analytics, e 

(iii) projegao de curvas marginais de PD, incluindo informagao macroeconomica future 
tambem fornecida pela Moody's Analytics. 

- Perda considerando incumprimento / "loss given default" (LGD): corresponde perda que e 
esperada que ocorra caso o ativo entre em incumprimento. A metedologia de calculo baseia-
se nos dados historicos dos fluxos de recuperagao verificados em carteira de creditos similares 
do originador durante os ultimos 5 anos. 

- Exposicao ao incumprimento / "exposure at default" (EAD): corresponde exposigao 
esperada caso o ativo entre em incumprimento. Esta componente e relevante para os 
instrumentos financeiros que tem uma estrutura de amortizagao variavel dependente da 
utilizagao do devedor. 

Os principais dados macroeconomicos usados sao: PIB, Consumo Privado, Consumo, Taxa de 
Desemprego, Indice Pregos Consumidor, Rendimento Familiar, Euribor a 3 meses, Indice 
Pregos Habitagao e Procura Interna. 

Titulos de divida emitidos 

A rubrica Obrigagoes de titularizagao desta Operagao regista o valor contabilistico das 
obrigagoes de titularizagao, no ambito desta Operagao de titularizagao. Mensalmente sao 
apurados os valores recebidos dos juros dos creditos securitizados e que foram transferidos 
para a Operagao. Este valor e pago na integra ao detentor das obrigagoes. 

Seguidamente apresentam-se as demonstragoes financeiras da Operagao com referencia a 31 
de dezembro de 2024. 
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Demonstragao do Rendimento Integral 

para o periodo findo em 31 de dezembro de 2024 

Embo 

Notas 2024 2023 

Rendimentos a Gastos 

Juros e proveitos equiparados 27 894 34 572 

Juros e custos equiparados (31 505) (30 481) 

Margem Ananceira 22.7.1 (3 610) 4 091 

Resultados em operagoes de negociagao e de cobertura 22.7.2 8 719 (899) 

Outros gastos administrativos 22.7.3 (739) (1 016) 

Total de proveito / (custos) operacionais 7 980 (1 915) 

Imparidade do credito 22.7.5 (4 370) (2 176) 

Resultado operational 

Resultado antes de impostos 

Resultado do exerelcio 

Total do Rendimento Integral do periodo 

Resultado por agao basico 

Demonstragao da Posigao Financeira em 31 de dezembro de 2024 

Ativo 

Disponibilidades e aplicagoes em instituig5es de credito 

Credito a clientes 

Outros ativos 

Total doAtivo 

Passivo 

Titulos de divida emitidos 

Outros passivos 

Total do Passivo 

Capital Proprio 

Total de Capital Proprio 

Total do Passivo e do Capital Proprio 

Embo 

Notas 31/dez/24 31/dez/23 

(Euros '000) (Euros '000) 

22.7.4 17 628 

22.7.5 656 109 

22.7.6 14 315 

688 052 

22.7.7 687 978 

22.7.8 74 

688 052 

688 052 
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Demonstragao dos Fluxos de Caixa 

para o ano findo em 31 de dezembro de 2024 

Embo 

2024 2023 

Atividades operacionais 

Outros recebimentos (pagamentos) relativos 
atividade operacional (3 413) (1 068) 

Recebimentos (pagamentos) de impostos - - 

Fluxos das atuidades operacionais (3 413) (1 068) 

Atividades de investimento 

Recebimentos provenientes de: 
Creditos a clientes 192 830 256 844 
Juros e proveitos similares 8 151 33 184 

200 981 290 029 
Pagamentos respeitantes a: 

Aquisigao de carteira de credito - - 

Fluxos das atividades de investimento 200 981 290 029 

Atividades de financiamento 

Recebimentos provenientes de: 
Titulos de divida emitidos 

Pagamentos respeitantes a: 
Titulos de divida emitidos (215 196) (287 539) 
Dividendos _ 
Juros e custos similares - (29 722) 

(215 196) (317 261) 

Fluxos das atividades de financiamento (215 196) (317 261) 

Variagao da caixa e seus equivalentes (17 628) (28 300) 
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 17 628 45 928 

Caixa e seus equivalentes no fim do periodo - 17 628 
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22.7.1 — Margem financeira 

2024 2023 

Juros e proveitos equiparados 

Juros de creditos a clientes 27 894 34 572 

27 894 34 572 

Juros e gastos equiparados: 

Juros de titulo de divida emitidos 31 505 30 456 

Outros juros - 25 

31 505 30 481 

Margem Financeira 

22.7.2 — Resultados em operagoes de negociagao a de cobertura 

2024 2023 

Lucros em operaGoes financeiras-

Reflexo imparidade 4 370 2 176 

Outros 4 349 - 

8 719 2 176 

Prejuizos em operaGoes financeiras: 

Outros - 3 074 

3 074 

Resultados liquidos em operaGoes financeiras 

0 valor da rubrica "Reflexo imparidade" corresponde ao reflexo na rubrica de Titulos de 

divida emitidos da imparidade referida na nota 22.7.5 — Creditos a clientes. 

0 valor liquido das rubricas de "Lucros em opera~oes financeiras" e "Prejuizos em operagoes 

financeiras" corresponde a variagao da linha de "Outros" identificada na nota 22.7.7 — Titulos 

de divida emitidos. 
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22.7.3 - Outros gastos administrativos 

2024 2023 

Contencioso e notariado 

Trabalhos especializados: 

Servicing Fee 

Management Fee 

Advogados e solicitadores 

Consultoria 

Outros 

59 75 

584 863 

39 51 

29 -

12 -

9 

Agent Bank Fee 15 17 

Outros 1 

739 1 016 

22.7.4 — Disponibilidades a Aplicagoes em instituig6es de credito 

31-12-2024 31-12-2023 

Depositos ordem 

22.7.5 — Creditos a clientes 

17 628 

17 628 

31-12-2024 31-12-2023 

Credito e juros periodificados 659 927 

Imparidade (3 818) 

656 109 

A rubrica de Creditos a clientes regista o valor dos creditos adquiridos no ambito daquela 
Operagao de titularizagao, deduzido dos recebimentos de capital entretanto ocorridos e das 
despesas capitalizaveis. 

Os movimentos da imparidade para riscos de credito sao analisados como se segue 

31-12-2024 31-12-2023 

Imparidade para credito 

Saldo em 1 de janeiro 3 818 1 642 

Dotag6es do exercicio 4 370 2 176 

(Reposigoes)/Utilizagbes (8 188) - 

- 3 818 
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Os movimentos da imparidade para riscos de credito sao analisados como segue com o 

detalhe da Demonstragao de Resultados e de Outro Rendimentos Integral: 

2024 2023 

Dotagdo do exercicio (4 370) (2 176) 

(4 370) (2  176) 

22.7.6 — Outros ativos 

31-12-2024 31-12-2023 

Outros devedores 

Acrescimos de rendimentos 

Gastos diferidos 

1 582 

14 315 

A rubrica "Outros devedores" corresponde sobretudo a valores a receber do Originador da 

Opera~do relativos a montantes pagos por devedores que apenas foram transferidos para a 

Sociedade no inicio de 2024. 

22.7.7 — Titulos de divida emitidos 

Emprestimos obrigacionistas 

31-12-2024 31-12-2023 

Obrigag6es de titularizagdo 682 896 

Juros periodificados 1 282 

Outros 3 800 

687 978 

A rubrica "Obrigagoes de titularizagad" corresponde a emissao de obrigagoes que foram totalmente 

reembolsadas no final do ano de 2024. 

A variagao da rubrica "Juros periodificados" corresponde ao montante de juros fixos incorridos no 

exercicio (nota 22.7.1 — Margem financeira) deduzido do pagamento de juros fixos ocorrido em 2024 

de 22.543.421,14€ (2023: 28.712.822,50€). 

A variacdo da rubrica de "Outros" encontra-se refletida na nota 22.7.2 — Resultados em opera~bes 

de negociagao e de cobertura. 
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22.7.8— Outros passivos 

31- 12-2024 31-12-2023 

Outros credores 

Acrescimos de gastos: 

22.7.9— Contas extrapatrimoniais 

Embo 

7 

Servicing Fee 2 

Management Fee 7 

Outros ~a 

4l _1 q_gl1nA of -1 n-nnnn 

(Euros'000) (Euros'000) 

Garantias reais 
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22. Analise detalhada das opera~oes (continua~ao) 

22.8 Operagdo "Ellis" 

A operagao "Ellis" consistiu na compra de operagoes de emprestimos "corporate" com e sem 

garantias reais, composta sobretudo por "non-performing loans", em 2 de margo de 2021, 

originados pelo Banco Comercial Portugues, S.A. e na respetiva emissao de obrigagoes 

titularizadas por um valor global de Euro 40.300.000,00. 

Em 31 de margo de 2021 foi adquirido um conjunto de creditos com as mesmas caracteristicas, 

tendo sido aumentada a emissao de obrigagoes titularizadas por um valor global de Euro 

22.400.000,00. 

Em 28 de maio de 2021 foi adquirido um conjunto de creditos com as mesmas caracteristicas, 

tendo sido aumentada a emissao de obrigagoes titularizadas por um valor global de Euro 

8.400.000,00, tendo sido considerado um "pool factor" de 0,9355689437. 

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

caracteristicas, tendo sido aumentada a emissao de obrigagoes titularizadas por um valor 

global de Euro 1.800.000,00, tendo sido considerado um "pool factor" de 0,814608212195. 

A remuneragao destas obrigagoes titularizadas tem por base um juro fixo de 10% sobre o 

montante de capital em divida das obrigagoes emitidas e um juro variavel. A remuneragao do 

capital e juros e efetuada mensalmente. A maturidade legal das obrigagoes e 25 de margo de 

2041. 

Decorrente da venda da carteira da operagao "Lord II" em 29 de fevereiro de 2024, uma 

parte residual desses creditos foi adquirida pela operagao "Ellis". 

Nao se encontra prevista a admissao das obrigaQoes titularizadas a negociagao em mercado 

regulamentado. 

A emissao destas obrigagoes foi aprovada pela Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios 

("CM, M"). 

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularizadao de creditos faz depender a 

possibilidade de cessao para titularizadao. 

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

responsabilidades da operagao de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos 

valores gerados pelos ativos sera pago ao detentor das obrigagoes e qualquer insuficiencia 

sera assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, nao existindo resultado 

nas contas de exploragao da Sociedade. 

Imparidade 

A Sociedade avalia de forma prospetiva as perdas de credito estimadas associadas aos ativos 

financeiros, que constituem instrumentos de divida, classificados ao custo amortizado e ao 

justo valor atraves de outro rendimento integral. A metodologia de imparidade aplicada tem 

em consideragao o perfil de risco de credito dos devedores, sendo aplicadas diferentes 

abordagens consoante a natureza dos mesmos. 
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No que respeita aos saldos a receber na rubrica "Creditos a Clientes", dada a natureza do 
portfolio adquirido no ambito desta operagao, trata-se sobretudo de ativos financeiros que ja 
estavam em imparidade no momento da sua aquisigao ("purchased or originated credit-
impaired" ou "POCI" ). Para estes ativos, as perdas por imparidades correspondem perda de 
credito esperada resultants da diferenga entre o montante reconhecido inicialmente ao justo 
valor de cada posigao e o valor atual dos fluxos de caixa que se estimam recuperar 
relativamente a essa posigao. 

As variagoes positivas e negativas das perdas por imparidade acumuladas sao apresentadas 
na Demonstragao do Rendimento Integral em "Imparidade do credito". 

Titulos de divida emitidos 

A rubrica Obrigagoes de titularizagao desta Operagao regista o valor contabilistico das 
obrigagoes de titularizagao, no ambito desta Operagao de titularizagao. Mensalmente sao 
apurados os valores recebidos dos juros dos creditos securitizados e que foram transferidos 
para a Operagao. Este valor e pago na integra ao detentor das obrigag6es. 

Seguidamente apresentam-se as demonstrag6es financeiras da Operagao com referencia a 31 
de dezembro de 2024. 

Demonstragao do Rendimento Integral 

para o periodo findo em 31 de dezembro de 2024 

Ellis 

Notas 2024 2023 
Rendimentos e Gastos (Euros'000) (Euros'000) 

Juros e proveitos equiparados 2 763 5 006 
Juros e custos equiparados (2 384) (4 987) 

Margem financeira 22.8.1 379 19 
Resultados em operaGoes de negociagao e de cobertura 22.8.2 233 (4 581) 
Outros gastos administrativos 22.8.3 (687) (1 059) 

Total de proveito / (custos) operacionais (454) (5 640) 
Imparidade do credito 22.8.5 75 5 621 

Resultado operacional 

Resultado antes de impostos 

Resultado do exerckio 

Total do Rendimento Integral do perlodo 

Resultado por aGao basico 
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Demonstragao da Posigao Financeira em 31 de dezembro de 2024 

Ellis 

Notas 31/dez/24 31/dez/23 

Ativo (Euros'000) (Euros'000) 

Disponibilidades a aplicag6es em instituig6es de cr6dito 22.8.4 421 237 

Cr6dito a clientes 22.8.5 27 130 28 274 

Outros ativos 22.8.6 165 12 

Total doAtivo 27 715 28 524 

Passivo 

Titulos de divida emitidos 22.8.7 27 635 27 868 

Outros passivos 22.8.8 81 656 

Total do Passivo 27 715 28 524 

Capital Prdprio 

Total de Capita Proprio 

Total do Passivo e do Capital Proprio 27 715 28 524 
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DemonstraCao dos Fluxos de Caixa 

para o ano fordo em 31 de dezembro de 2024 

Ellis 

2024 2023 

(Euros'000) (Euros'000) 
Atividades operacionais 

Outros recebimentos (pagamentos) relativos 
A atividade operacional (2 763) (1 041) 

Recebimentos (pagamentos) de impostos - - 

Fluxos das atividades operacionais (2 763) (1 041) 

Atividades de investimento 

Recebimentos provenientes de: 
Creditos a clientes 1 215 20 536 
Juros e proveitos similares 1 736 5 992 

2 952 26 528 
Pagamentos respeitantes a: 

Aquisigao de carteira de cr6dito - - 

Fluxos das atividades de investimento 2 952 26 528 

Atividades de financiamento 

Recebimentos provenientes de: 
Titulos de divida emitidos 

Pagamentos respeitantes a: 
Titulos de divida emitidos (21 340) 
Dividendos 

Juros e custos similares (5) (5 082) 

Fluxos das atividades de financiamento (5) (26 422) 

Varia~ao da caixa e seus equivalentes 184 (935) 

Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 237 1 172 

Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 421 237 
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22.8.1— Margem financeira 

2024 2023 

Juros e proveitos equiparados: 

Juros de creditos a clientes 

Juros e gastos equiparados: 

Juros de titulo de divida emitidos 

Outros juros 

Margem Financeira 

2 384 4 987 

379 19 

O valor de juros de titulos de divida emitidos corresponde ao montante dos juros fixos 

incorridos no exercicio adicionado do montante de juros variaveis pagos no exercicio. No 

exercicio de 2024 foram pagos 2.378.891,84€ (2023: 3.240.001,99€) a titulo de juros variaveis. 

22.8.2 — Resultados em operagoes de negociagao a de cobertura 

Lucros em operag5es financeiras: 

2024 2023 

Reflexo imparidade - 259 

Outros 1023 -

1 023 259 

Prejuizos em operag5es financeiras: 

Opera~oes com instrumentos financeiros de negociagao 

Reflexo imparidade 790 -

Outros - 4 840 

790 4 840 

Resultados liquidos em operaGoes financeiras 233 l4 061) 

O valor da rubrica "Reflexo imparidade" corresponde ao reflexo na rubrica de Titulos de 

divida emitidos da imparidade referida na nota 22.8.5 — Creditos a clientes. 

O valor liquido das rubricas de "Lucros em operagoes financeiras" e "Prejuizos em opera~oes 

financeiras" corresponde a variagao da linha de "Outros" identificada na nota 22.8.7 — Titulos 

de divida emitidos. 
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22.8.3 — Outros gastos administrativos 

2024 2023 

Contencioso e notariado 3 2 

Trabalhos especializados: 

Servicing Fee 606 844 

Management Fee 55 50 

Advogados e solicitadores - 2 

Brokers 62 

Outros - 69 

Agent Bank Fee 23 23 

Outros 1 7 

687 1 059 

22.8.4 — Disponibilidades a Aplicag6es em instituigoes de credito 

31-12-2024 31-12-2023 

Dep6sitos A ordem 

22.8.5 — Cr6ditos a clientes 

421 237 

421 237 

31-12-2024 31-12-2023 

Cr6dito e juros periodificados 30 242 32 176 

Imparidade (3 112) (3 902) 

27 130 28 274 

A rubrica de Cr6ditos a clientes regista o valor dos creditos adquiridos no ambito daquela 
Operagao de titularizagao, deduzido dos recebimentos de capital entretanto ocorridos e das 
despesas capitalizaveis. 

Os movimentos da imparidade para riscos de credito sdo analisados como se segue 

31-12-2024 31-12-2023 

Imparidade para credito 

Saldo em 1 de janeiro 3 902 4 783 

Revers5es do exercicio (790) (881) 

3 112 3 902 
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Os movimentos da imparidade para riscos de credito sao analisados come segue com o 

detalhe da Demonstra~ao de Resultados e de Outro Rendimentos Integral: 

2024 2023 

Dotagao do exercicio (3 407) -

Reversao do exercicio 5 061 881 

Alterag5es nas perdas de credito estimadas - 6 172 

Write - offs (1 579) (1 431) 

75 5 621 

22.8.6 — Outros ativos 

31-12-2024 31-12-2023 

!L--_ nnnl fL, __ nnn) 

Outros devedores 153 -

Gastos diferidos 12 12 

165 12 

22.8.7 — Titulos de divida emitidos 

Emprestimos obrigacionistas 

31- 12- 2024 31- 12- 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Obrigag5es de titularizagao 50 50 

Premio de emissao 1 -

Outros 27 584 27 818 

27 635 27 868 

A rubrica "Obrigagoes de titularizagao" corresponde a emissao de obrigagoes no montante de 

72.025.073,91€ deduzida dos reembolsos de capital subsequentes. 

A variagao da rubrica "Juros periodificados" corresponde ao montante de juros fixos 

incorridos no exercicio (nota 22.8.1 — Margem financeira) deduzido do pagamento de juros 

fixos ocorrido em 2024 de 5.148,42 € (2023: 1.747.142,89€) 

A rubrica "Premio de emissao" corresponde aos premios de emissao de 874.928,09€ deduzidos 

da componente ja reconhecida em "Resultados em opera~6es de negociagao e de cobertura". 

Os premios de emissao tem o seguinte detalhe: 

- 28 de maio de 2021: 541.221,87€ resultantes da aplicagao do "pool factor" de 0,9355689437 

a emissao de obrigag6es de 8.400.000,00€ 
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- 19 de outubro de 2021: 333.706,22€ resultantes da aplicagdo do "pool factor" de 
0,814608212195 emissao de obrigagoes de 1.800.000,00€ 

A variagAo da rubrica de "Outros" encontra-se refletida na nota 22.8.2 — Resultados em 
operag6es de negociagdo e de cobertura. 

22.8.8— Outros passivos 

31-12.2024 31.12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Outros credores 3 582 

Acr6scimos de gastos: 

Servicing Fee 72 74 

Agent Bank Fee 6 -

81 656 

A rubrica de "Outros credores" inclui um montante de cerca de 3 milhares de euros a pagar 
A Ares Lusitani relativos a pagamentos efetuados pela Ares Lusitani por conta da operagdo 
"Ellis". 

22.8.9— Contas extrapatrimoniais 

Ellis 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros'000) (Euros'000) 

Garantias reais 314 424 315 611 
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22. Analise detalhada das operagoes (continuagao) 

22.9 Operagao "Wilkinson" 

A operagao "Wilkinson" consistiu na compra de opera~6es de empr6stimos "corporate" coin e 

sera garantias reais, composta sobretudo por "non-performing loans", em 4 de junho de 2021, 

originados pelo Novo Banco, S.A. e na respetiva emissao de obrigag6es titularizadas 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% 

24 de setembro de 2021: 25% 

- 25 de margo de 2022: 25% 

- 30 de setembro de 2022: 25% 

Em 24 de setembro de 2021 foi aumentada a emissao de obriga~6es titularizadas por um valor 

global de Euro 1.800.000,00 com vista a financiar a segunda tranche do plano de pagamentos 

inicial, tendo sido considerado um "pool factor" de 0,902070731429. 

Em 24 de margo de 2022 foi aumentada a emissao de obrigag6es titularizadas por um valor 

global de Euro 15.000.000,00 com vista a financiar a terceira tranche do plano de pagamentos 

inicial, tendo sido considerado um "pool factor" de 0,390703889156. 

Em 30 de setembro de 2022 foi aumentada a emissao de obriga~6es titularizadas por um valor 

global de Euro 15.000.000,00 com vista a financiar a terceira tranche do plano de pagamentos 

inicial, tendo sido considerado um "pool factor" de 0,334784798075. 

A remuneragao destas obrigag6es titularizadas tem por base um juro fixo de 10% sobre o 

montante de capital em divida das obrigag5es emitidas e um juro variavel. A remunera~do do 

capital e juros e efetuada mensalmente. A maturidade legal das obrigag6es e 18 de junho de 

2041. 

Nao se encontra prevista a admissao das obrigag6es titularizadas a negociagao em mercado 

regulamentado. 

A emissao destas obriga~oes foi aprovada pela Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios 

("CMVM"). 

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularizadao de creditos faz depender a 

possibilidade de cessao para titularizadao. 

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

responsabilidades da operagao de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos 

valores gerados pelos ativos sera pago ao detentor das obrigag6es e qualquer insuficiencia 

sera assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, nao existindo resultado 

nas contas de explora~do da Sociedade. 
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Imparidade 

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

No que respeita aos saldos a receber na rubrica "Creditos a Clientes", dada a natureza do 
portfolio adquirido no ambito desta operagao, trata-se sobretudo de ativos financeiros que ja 
estavam em imparidade no momento da sua aquisigao ("purchased or originated credit-
impaired" ou "POCI"). Para estes ativos, as perdas por imparidades correspondem a perda de 
credito esperada resultante da diferenea entre o montante reconhecido inicialmente ao justo 
valor de cada posigao e o valor atual dos fluxos de caixa que se estimam recuperar 
relativamente a essa posi~ao. 

As varia~6es positivas e negativas das perdas por imparidade acumuladas sao apresentadas 
na Demonstragao do Rendimento Integral em "Imparidade do credito". 

Titulos de divida emitidos 

A rubrica Obrigag6es de titularizagao desta Operagao regista o valor contabilistico das 
obrigag6es de titularizagao, no ambito desta Operagao de titularizagao. Mensalmente sao 
apurados os valores recebidos dos juros dos creditos securitizados e que foram transferidos 
para a Operagao. Este valor e pago na integra ao detentor das obrigag6es. 

Seguidamente apresentam-se as demonstrag6es financeiras da Operagao com referencia a 31 
de dezembro de 2024. 

Demonstragao do Rendimento Integral 

Para o periodo fordo em 31 de dezembro de 2024 

Wilkinson 

Notas 2024 2023 
Rendimentos a Gastos (Euros '000) (Euros '000) 

Juros e proveitos equiparados 2 282 22 738 
Juros e custos equiparados (3 548) (34 011) 

Margemfinanceira 22.9.1 (1266) (11273) 
Resultados em operagbes de negociagao e de cobertura 22.9.2 5 799 16 205 
Outros gastos administrativos 22.9.3 (396) (648) 

Total de proveito / (custoa) operacionais 5 403 15 557 
Imparidade do cr6dito 22.9.5 (4 137) (4 284) 

Resultado operational 

Resultado antes de impostos 

Resultado do exercicio 

Total do Rendimento Integral do,oeriodo 

Resultado por apdo basico 
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Demonstragao da Posigao Financeira em 31 de dezembro de 2024 

Ati vo 

Disponibilidades e aplicag6es em instituigoes de credito 

Credito a clientes 

Outros ativos 

Total do Ativo 

Passivo 

Titulos de divida emitidos 

Outros passivos 

Total do Passivo 

Capital Pr6prio 

Total de Capital Pr6prio 

Total do Passivo e do Capital Pr6prio 

Wilkinson 

Notas 31/dez/24 31/dez/23 

(Euros'000) (Euros'000) 

22.9.4 1 178 690 

22.9.6 9 033 15 327 

22.9.6 32 25 

10 242 16 042 

22.9.7 10 146 15 945 

22.9.8 96 96 

10 242 16 042 

10 242 16 042 
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Demonstragao dos Fluxos de Caixa 

para o ano findo em 31 de dezembro de 2024 

Wilkinson 

2024 2023 

(Euros'000) (Euros'000) 
Atividades operacionais 

Outros recebimentos (pagamentos) relativos 
a atividade operacional (2 377) (600) 

Recebimentos (pagamentos) de impostos - - 

Fluxos das atividades operacionais (2 377) (600) 

Atividades de investimento 

Recebimentos provenientes de: 
Creditos a clientes 2 691 31 597 
Juros e proveitos similares 314 3 682 

3 005 35 278 
Pagamentos respeitantes a: 

Aquisi~do de carteira de credito - - 

Fluxos das atividades de investimento 3 005 35 278 

Atividades de financiamento 

Recebimentos provenientes de: 

Titulos de divida emitidos 

Pagamentos respeitantes a: 

Titulos de divida emitidos (2 761) 
Dividendos - - 

Juros e custos similares (140) (34 021) 

Fluxos das atividades de financiamento (140) (36 781) 

Varia~do da caixa e seus equivalentes 488 (2 103) 

Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 690 2 793 

Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 1 178 690 
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22.9.1 - Margem financeira 

2024 2023 

Juros e proveitos equiparados 

Juros de creditos a clientes 2 282 22 738 

2 282 22 738 

Juros e gastos equiparados: 

Juros de titulo de divida emitidos 3 548 34 011 

Margem Financeira (1 266) (11 273) 

O valor de juros de titulos de divida emitidos corresponde ao montante dos juros fixos 

incorridos no exercicio adicionado do montante de juros variaveis pagos no exercicio. No 

exercicio de 2024 foram pagos 3.542.451,77€ (2023: 33.990.236,79€) a titulo de juros 

variaveis. 

22.9.2 — Resultados em operag6es de negociagao a de cobertura 

2024 2023 

Lucros em operaQdes financeiras: 

Reflexo imparidade 

Outros 

Prejuizos em opera~oes financeiras: 

Opera~6es com instrumentos financeiros de negociaGdo 

Reflexo imparidade 

Outros 

Resultados liquidos em opera~5es financeiras 

- 22 198 

21 222 -

21 222 22 198 

15 423 -

- 5 993 

15 423 5 993 

O valor da rubrica "Reflexo imparidade" corresponde ao reflexo na rubrica de Titulos de 

divida emitidos da imparidade referida na nota 22.9.6 — Creditos a clientes. 

O valor liquido das rubricas de "Lucros em operagoes financeiras" e "Prejuizos em operag5es 

financeiras" corresponde a variagao da linha de "Outros" identificada na nota 22.9.8 — Titulos 

de divida emitidos. 
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22.9.3 — Outros gastos administrativos 

Contencioso e notariado 

Trabalhos especializados: 

Agent Bank Fee 

Outros 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

1 1 

Servicing Fee 322 543 

Management Fee 50 50 

Advogados e solicitadores - 4 

22 22 

396 648 

22.9.4 — Disponibilidades a Aplicagoes em instituigoes de cr6dito 

31-12-2024 31- 12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Dep6sitos A ordem 1 17R a4n 

1 178 690 

22.9.5 — Cr6ditos a clientes 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Cr6dito e juros periodificados 24 725 46 443 

Imparidade (15 692) (31 116) 

9 033 15 327 

A rubrica de Cr6ditos a clientes regista o valor dos cr6ditos adquiridos no ambito daquela 
Operagdo de titularizagdo, deduzido dos recebimentos de capital entretanto ocorridos e das 
despesas capitalizaveis. 

Os movimentos da imparidade para riscos de cr6dito s5o analisados como se segue 

31. 12-2024 31 - 12-2023 

Imparidade para cr6dito: 

Saldo em 1 de janeiro 31 116 10 597 

DotaQ6es do exercicio - 20 519 

Revers5es do exercicio (15 423) -

15 692 31 116 
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Os movimentos da imparidade para riscos de credito sao analisados como segue com o 

detalhe da Demonstragao de Resultados e de Outro Rendimentos Integral: 

2024 2023 

(Pmrnc nnn) (Furos '000) 

Dota~do do exercicio (4 528) (20 519) 

Reversao do exercicio 19 656 -

Altera~6es nas perdas de credito estimadas - 16 235 

Write - offs (19 265) - 

(4 137) (4 284) 

22.9.6 — Outros ativos 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Outros devedores 7

Gastos diferidos 25 25 

32 25 

22.9.7 — Titulos de divida emitidos 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Emprestimos obrigacionistas 

Obriga~5es de titularizagdo 50 50 

Premio de emissao 33 33 

Outros 10 063 15 862 

in i 4F 15 945 

A rubrica "Obrigag6es de titulariza~do" corresponde a emissao de obrigag6es no montante de 

20.531.060,97€ deduzida dos reembolsos de capital subsequentes. 

A variagao da rubrica "Juros periodificados" corresponde ao montante de juros fixos 

incorridos no exercicio (nota 22.9.1 — Margem financeira) deduzido do pagamento de juros 

fixos ocorrido em 2024 de 5.086,63€ (2023: 30.447,71€) 

A rubrica "Premio de emissao" corresponde ao premio de emissao de 20.586.609,72€ 

deduzidos da componente ja reconhecida em "Resultados em operag6es de negocia~do e de 

cobertura". O premio de emissao tem o seguinte detalhe: 

- 24 de setembro de 2021: 1.468.940,03€ resultantes da aplicagao do "pool factor" de 

0,902070731429 a emissao de obrigag6es de 1.800.000,00€ 

- 24 de margo de 2022: 9.139.441,66€ resultantes da aplicagao do "pool factor" de 

0,390703889156 a emissao de obriga~6es de 15.000.000,00€ 
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- 30 de setembro de 2022: 9.978.228,03€ resultantes da aplica~ao do "pool factor" de 
0,334784798075 a emissao de obrigagoes de 15.000.000,00€ 

A variagao da rubrica de "Outros" encontra-se refletida na nota 22.9.2 — Resultados em 
operagoes de negociagao e de cobertura. 

22.9.8— Outros passivos 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Fornecedores 5

Outros credores 73 73 

Acrescimos de gastos: 

Servicing Fee 18 23 

9F QF 

A rubrica de "Outros credores" inclui um montante de cerca de 1 milhar e meio de euros a 
pagar a Ares Lusitani relativos a pagamentos efetuados pela Ares Lusitani por conta da 
operagao "Wilkinson". 

22.9.9— Contas extrapatrimoniais 

Wilkinson 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros'000) (Euros'000) 

Garantias reais 4 388 7 747 
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22. Analise detalhada das opera~oes (Continuagao) 

22.10 Operagao "Thetis Finance No. 2" 

A operagao "Thetis Finance No. 2." (neste documento abreviada para operagao "Thetis 2") 

consistiu na compra de operagoes de emprestimos de credito automovel, composta sobretudo 

por "performing loans", em 29 de julho de 2021, originados pelo Banco Credibom, S.A. e na 

respetiva emissao de obrigagoes titularizadas por um valor global de Euro 840.000.000,00. As 

referidas obrigagoes foram emitidas coin a seguinte decomposigao: 

"Class A Floating Rate Senior Notes Euro 504.000.000,00 

"Class B Floating Rate Subordinated Notes Euro 100.800.000,00 

"Class C Floating Rate Subordinated Notes Euro 75.600.000,00 

"Class D Floating Rate Subordinated Notes Euro 50.400.000,00 

"Class E Floating Rate Subordinated Notes Euro 42.000.000,00 

"Class F Fixed Rate Subordinated Notes Euro 25.000.000,00 

"Class G Fixed Rate Subordinated Notes Euro 42.100.000,00 

"Class X Fixed Rate Junior Notes Euro 100.000,00 

A remuneragao destas obrigag5es titularizadas tem por base um juro correspondente a 

Euribor a 1 mes 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 o montante de capital em divida das obrigagoes emitidas e um juro variavel para as 

notas de classe X. A remuneragao do capital e juros e efetuada mensalmente. A maturidade 

legal das obrigagoes e 25 de junho de 2041. 

Relativamente as notas de classe A-G encontra-se prevista a admissao destas obrigagoes 

titularizadas a negociagao em mercado regulamentado. 

A emissao destas obrigaQ6es foi aprovada pela Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios 

("CMVM"). 
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Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularizagao de creditos faz depender a 
possibilidade de cessao para titulariza~do. 

Os valores recebidos dos ativos adquiridos sao veiculados para o conjunto de 
responsabilidades da operagao de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos 
valores gerados pelos ativos sera pago ao detentor das obrigagoes e qualquer insuficiencia 
sera assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, nao existindo resultado nas 
contas de exploragao da Sociedade. 

Perdas par imparidade 

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

No que respeita aos saldos a receber na rubrica "Creditos a Clientes", dada a natureza do 
portfolio adquirido no Ambito desta operagao, trata-se sobretudo de "performing loans" (PL). 
Para estes ativos as perdas por imparidade resultam da classificadao individual de cada ativo 
de acordo com o seu nivel de risco de credito. Excepto nos casos em que seja feita uma analise 
individual, o valor realizavel liquido e determinado com base num modelo de calculo coletivo 
de perdas por imparidade, que consiste em determinar e reconhecer as perdas de credito 
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 operagao de 
credito. 

As varia~oes positivas e negativas das perdas por imparidade acumuladas sao apresentadas 
na Demonstragao do Rendimento Integral em "Imparidade do credito". 

As perdas por imparidade para cada nivel de credito sao apuradas como se segue 

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

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

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

Os ativos sao classificados no nivel de "risco de credito significativo" mediante a observagao 
de um dos seguintes criterios: 

- contratos que registem um aumento do risco em termos absolutos representado por um 
aumento da probabilidade de incumprimento (PD) acima de 20%; 

- contratos que registem um aumento do risco em termos relativos representado por um 
aumento da probabilidade de incumprimento na origem (PD) em mais de 3%; 
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- exposigoes incluidas num processo PARI (Plano de Abdo para o Risco de Incumprimento) a 

decorrer; 

- contratos sem qualquer montante vencido, mas que sejam classificados como contratos 

"forborne" de acordo com a definigao de "forbearance" da Autoridade Bancaria Europeia; 

Os ativos sao classificados no nivel de "incumprimento" mediante a observagao de um dos 

seguintes criterios: 

- incumprimento, acima do limite de materialidade (estabelecido com base no limiar de 100€ 

de valor de atraso para o segmento "retail" e 500€ para o segmento "corporate"), superior a 

90 dias consecutivos; 

- classificadoo em "default" durante o periodo de observa~do (minimo de 12 meses) associado 

ao estado "forbearance" NPE ("non-performing exposures"); 

reestruturagoes com perda economica acima de 1%; 

identifica~do de outros UTP ("unlikeliness to pay") para marcagao de "default" tais como 

contencioso e insolvencia; 

- contaminagao aplicada por "cliente -conj unto". 

A Sociedade considera o seguinte para a transigao entre niveis: 

- a reclassificagao das operag5es de credito de nivel 3 para nivel 2 observa uma quarentena 

minimo de 3 meses; 

- no nivel 2, o desaparecimento dos "triggers" de aumento de risco acima identificados 

determina a possibilidade de use da perda de credito esperada a 12 meses e 

consequentemente a reclassifica~do da exposi~do em nivel 1. 

Para efeitos de use no calculo da imparidade, a Sociedade calcula doffs tipos de probabilidades 

de "default" (PD) nomeadamente: 

- probabilidade de incumprimento na origem ("PD Basileia") representa a probabilidade de 

incumprimento no momento de origina~do de um contrato de credito e serve para medir o 

aumento significativo do risco (calculo dos limites absoluto e relativo mencionados 

anteriormente); 

- PD "Term structure" ("Lifetime") - utilizada no calculo da perda esperada; 

A determina~do dos montantes recuperaveis (calculo LGD — "Loss Given Default") e realizada 

com base na metodologia disponibilizada pelo grupo do originador. 

Em cada um dos segmentos sao calculados indicadores de perda esperada (LGD e ELBE -

"expected loss best estimate") no caso de contratos em incumprimento atraves de varia~do da 

exposi~ao em incumprimento (EAD — "Exposure at Default"). O calculo baseia-se em 

identificadao de recuperagoes reais e em estimativa de recupera~5es futuras utilizando a 

metodologia "Addittive Chain Ladder". O valor dos "cash-flows" futuros e atualizado 

utilizando a taxa efetiva do contrato de credito. 

Para efeitos de apuramento dos parametros de risco, a Sociedade considera um historico de 

cinco anos para calculo da probabilidade de incumprimento e dez anos para o calculo da perda 

por incumprimento (LGD). 

133 



Ares Lusitani — STC, S.A. 
Notas is Demonstrapoes Financeiras 

31 de dezembro de 2024 

Os parametros de risco sao revistos regularmente com uma frequencia minima bianual. 

Os parametros de risco utilizados para o calculo da perda por imparidade encontram-se 
sujeitos aplicagao de um cenario macroeconomico resultante da combinagao de varios 
cenarios com grau diferente de severidade disponibilizados pelo grupo do originador. 

Seguidamente apresentam-se as demonstragoes financeiras da Operagao com referencia a 31 
de dezembro de 2024. 

Demonstragao do Rendimento Integral 

para o periodo findo em 31 de dezembro de 2024 

Thetis 2 

Notas 2024 2023 
Rendimentos a Gastos (Euros '000) (Euros '000) 

Juros e proveitos equiparados 60 856 61 349 
Juros e custos equiparados (83 067) (79 391) 

Margem financeira 22.10.1 (22 211) (1804-9) 
Resultados em operagoes de negociagao e de cobertura 22.10.2 26 884 23 910 
Outros gastos administrativos 22.10.3 (4 378) (4 397) 

Total de proveito / (custos) operacionais 22 506 19 514 
Imparidade do credito 22.10.5 (295) (1 472) 

Resultado operacional 

Resultado antes de impostos 

Resultado do exerelcio 

Total do Rendimento Integral do periodo 

Resultado por agao basico 
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Demonstragdo da Posigao Financeira em 31 de dezembro de 2024 

Thetis 2 

Ati vo 

Disponibilidades e aplicag6es em instituigoes de credito 

Credito a clientes 

Outros ativos 

Total do Ativo 

Passivo 

Recursos de instituiGo s de credito 

Titulos de divida emitidos 

Outros passivos 

Total do Passivo 

Capital Proprio 

Total de Capital Proprio 

Total do Passivo e do Capital Proprio 

Notas 31/dez/24 31/dez/23 

(Euros '000) (Euros '000) 

22.10.4 26 472 27 713 

22.10.5 715 657 818 906 

22.10.6 35 963 57 589 

778 092 904 208 

22.10.7 3 638 3 978 

22.10.8 774 118 898 551 

22.10.9 336 1 680 

778 092 904 208 

778 092 904 208 
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Demonstragdo dos Fluxos de Caixa 

para o ano findo em 31 de dezembro de 2024 

Thetis 2 

2024 2023 

(Euros'000) (Euros'000) 
Atividades operacionais 

Outros recebimentos (pagamentos) relativos 
A atividade operacional (147 969) (3 708) 

Recebimentos (pagamentos) de impostos - - 

Fluxos das atividades operacionais (147 969) (3 708) 

Atividades de investimento 

Recebimentos provenientes de: 
Creditos a clientes 191 897 191 054 
Juros e proveitos similares 112 922 .rig Rdd 

Pagamentos respeitantes a: 
Aquisigdo de carteira de credito 

JV`t Ulu GUV DZIO 

- (202 200) 

(202 200) 

Fluxos das atividades de investimento 304 819 48 198 

Atividades de financiamento 

Recebimentos provenientes de: 
Titulos de divida emitidos 

Pagamentos respeitantes a: 
Titulos de divida emitidos (104 316) 
Dividendos - 
Juros e custos similares (53 775) (44 377) 

(158 091) (44 377) 

Fluxos das atividades de financiamento (158 091) (44 377) 

Varia~do da caixa e seus equivalences (1 240) 113 
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 27 713 27 600 

Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 26 472 27 713 
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22. 10.1 — Margem fmanceira 

2024 2023 

Juros e proveitos equiparados 

Juros de creditos a clientes 60 856 61 349 

60 856 61 349 

Juros e gastos equiparados: 

Juros de titulo de divida emitidos 83 067 79 391 

83 067 79 391 

Margem Financeira 

22.10.2 — Resultados em operag6es de negociaCao a de cobertura 

Lucros em opera~oes financeiras: 

Swaps 

Outros proveitos e ganhos em operapoes financeiras 

Reflexo imparidade 

Outros 

Prejuizos em operag6es financeiras: 

Operapoes com instrumentos financeiros de negociagdo 

Swaps 

Reflexo imparidade 

Resultados liquidos em operag6es financeiras 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

6 901 

- 1343 

20 150 31 360 

27 051 32 703 

- 8 793 

167 -

167 8 793 

26 884 23 910 

0 valor da rubrica "Reflexo imparidade" corresponde ao reflexo na rubrica de Titulos de 

divida emitidos da imparidade referida na nota 22.10.5 — Creditos a clientes. 

O valor liquido das rubricas de "Lucros em operag6es financeiras" e "Prejuizos em operag6es 

financeiras" corresponde a varia~do da linha de "Outros" identificada na nota 22.10.8 —

Titulos de divida emitidos. 
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22.10.3 - Outros gastos administrativos 

Contencioso e notariado 

Trabalhos especiahzados: 

Agent Bank Fee 

Outros 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

93 77 

Servicing Fee 4 096 4 133 
Management Fee 105 105 

Consultoria 47 -

Outros - 45 

35 35 

22.10.4 — Disponibihdades a Aplicagoes em instituigoes de credito 

31- 12-2024 31- 12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 
Depositos a ordem oe A1. . -, ,, 

22.10.5 — Creditos a clientes 

31- 12-2024 31- 12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 
Credito e juros periodificados 724 865 828 282 

Imparidade (9 208) (9 376) 

715 657 818 906 

A rubrica de Creditos a clientes regista o valor dos creditos adquiridos no ambito daquela 
Operagao de titularizagao, deduzido dos recebimentos de capital entretanto ocorridos e das 
despesas capitalizaveis. 

Os movimentos da imparidade para riscos de credito sao analisados como se segue 

31- 12-2024 31- 12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 
Imparidade para credito 

Saldo em 1 de janeiro 9 376 8 032 

Dotag6es do exercicio - 1 343 

Revers5es do exercicio (167) -

9 208 9 376 

138 



Ares Lusitani — STC, S.A. 

Notas is Demonstra!~oes Financeiras 
31 de dezembro de 2024 

Os movimentos da imparidade para riscos de credito sao analisados come, segue com o 

detalhe da Demonstragao de Resultados e de Outro Rendimentos Integral: 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Dotagao do exercicio - (1 343) 

Reversao do exercicio 167 

Write - offs (462) (128) 

(295) (1472) 

22.10.6 — Outros ativos 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Op~ao de taxa de juro 30 495 53 019 

Outros devedores 2 290 722 

Acrescimos de rendimentos 3 103 3 772 

Gastos diferidos 76 76 

35 963 57 589 

22.10.7 — Recursos de instituigoes de credito 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Recursos de instituig6es de credito 3 638 3 978 

3 638 3 978 

22.10.8 — Titulos de divida emitidos 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Emprestimos obrigacionistas 

ObrigaQ5es de titularizaQao 735 684 

Juros periodificados 346 

Premio de emissao 96 

Outros 37 992 

774 118 

840 000 

479 

110 

57 962 

898 551 

A rubrica "ObrigaQoes de titulariza~do" corresponde a emissao de obrigagoes no montante de 

840.000.000,00€, nao tendo existido reembolsos de capital subsequentes. 
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A variagao da rubrica "Juros periodificados" corresponde ao montante de juros fixos 
incorridos no exercicio (nota 22.10.1 — Margem financeira) deduzido do pagamento de juros 
fixos ocorrido em 2024 de 41.270.530,35€ (2023: 37.609.322,42€) 

A rubrica "Premio de emissao" corresponde ao pr6mio de emissao de 110.000,00€ deduzido 
da componente ja reconhecida em "Resultados em operag6es de negocia~do e de cobertura". 

A varia~ao da rubrica de "Outros" encontra-se refletida na nota 22.10.2 — Resultados em 
operagbes de negociaQdo e de cobertura. 

22.10.9— Outros passivos 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 
Outros credores 

9 1 349 
Acrescimos de gastos: 

Servicing Fee - 331 
Outros 327 - 

336 1 680 

A rubrica de "Outros credores" inclui um montante de cerca de 9 mil euros a pagar a Ares 
Lusitani relativos a pagamentos efetuados pela Ares Lusitani por conta da operagao "Thetis 
2". 

A rubrica "Opgao de taxa de juro" inclui o valor de mercado de uma opgao de taxa de juro 
contratada pela Operagao para cobrir o risco de taxa de juro decorrente do facto de a 
componente de juro fixo das Ntas estar indexada a Euribor (nota 22.10.2 — Opera~do "Thetis 
2"). O impacto refletido em "Resultados em operag6es de negocia~do e de cobertura" inclui os 
pagamentos efetuados durante o exercicio. 
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22. Analise detalhada das operagoes (continuagao) 

22.11 Operagao "Pelican Finance No. 2" 

A operagao "Pelican Finance No. 2." (neste documento abreviada para operagao "Pelican 2") 

consistiu na compra de operagoes de emprestimos de credito automovel e credito ao consumo, 

composta sobretudo por "performing loans", em 6 de dezembro de 2021, originados pela Caixa 

Economica Montepio Geral, Caixa Economica Bancaria, S.A. e pelo Montepio Credito —

Instituigao Financeira de Credito, S.A. e na respetiva emissao de obrigagoes titularizadas por 

um valor global de Euro 360.301.000,00. As referidas obrigag6es foram emitidas com a 

seguinte decomposigao: 

"Class A Floating Rate Notes Euro 285.400.000,00 

"Class B Floating Rate Notes Euro 20.700.000,00 

"Class C Floating Rate Notes Euro 17.500.000,00 

"Class D Floating Rate Notes Euro 19.300.000,00 

"Class E Floating Rate Notes Euro 17.400.000,00 

"Class X Notes Euro 1.000,00 

A remuneragao destas obrigagoes titularizadas tem por base um juro correspondente 

Euribor a 1 mes 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 o montante de capital em divida das obrigagoes emitidas e um juro variavel para as 

notas de classe X (que nao tem remuneragao fixa). A remuneragao do capital e juros e efetuada 

mensalmente. A maturidade legal das obrigagoes e 25 de janeiro de 2035. 

Relativamente notas de classe A-E encontra-se prevista a admissao destas obrigagoes 

titularizadas negociagao em mercado regulamentado. 

A emissao destas obrigagoes foi aprovada pela Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios 

("CMVM" ). 

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularizadao de creditos faz depender a 

possibilidade de cessao para titularizadao. 

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

responsabilidades da operagao de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos 

valores gerados pelos ativos sera pago ao detentor das obrigagoes e qualquer insuficiencia 
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sera assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, nao existindo resultado nas 
contas de exploragao da Sociedade. 

Perdas por imparidade 

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

No que respeita aos saldos a receber na rubrica "Creditos a Clientes", dada a natureza do 
portfolio adquirido no ambito desta operagao, tratam-se sobretudo de "performing loans" (PL). 
Para estes ativos as perdas por imparidade resultam da classificadao individual de cada ativo 
de acordo com o seu nivel de risco de credito. Excepto nos casos em que seja feita uma analise 
individual, o valor realizavel liquido e determinado com base num modelo de calculo coletivo 
de perdas por imparidade, que consiste em determinar e reconhecer as perdas de credito 
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 operagao de 
credito. 

As variagoes positivas e negativas das perdas por imparidade acumuladas sao apresentadas 
na Demonstragao do Rendimento Integral em "Imparidade do credito'. 

As perdas por imparidade para cada nivel de credito sao apuradas como se segue 

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

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

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

Os ativos sao classificados no nivel de "risco de credito significative" mediante a observagao 
de um dos seguintes criterion 

- aumento significativo de risco de credito para uma exposigao atraves da comparagao entre 
a notagao de risco atual e a notagao de risco atribuida no momento de reconhecimento do 
contrato, sendo que a variagao de notagoes necessaria para se identificar um aumento 
significative do risco de credito e menor quanto mais gravosa for a notagao original. 

existencia de mais 30 dias de atraso 

outros indicadores sobre o comportamento dos clientes tais como reestruturagoes por 
dificuldades financeiras que nao cumpram os criterios para classificadao em incumprimento, 
credito vencido na CRC, etc. 

Os ativos sao classificados no nivel de "incumprimento' mediante a observagao de um dos 
seguintes criterios 
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- credito vencido acima dos limites de materialidade definidos ha mais de 90 dias consecutivos. 

Para este efeito, sao considerados os seguintes limites de materialidade: 

(i) limite relativo de 1%; 

(ii) limite absoluto de 100€ para exposigoes de retalho e 500€ para exposi~bes de nao retalho. 

clientes individualmente significativos com imparidade individual; 

clientes em falenciahnsolvencia; 

clientes com credito abatido ao ativo no grupo do originador nos ultimos 5 anos; 

operagoes com reestruturagoes por dificuldades financeiras, que cumpram os criterios 

definidos para identificagao de incumprimento (tais como diminuigao do justo valor do 

credito). 

A Sociedade considera o seguinte para a transigao entre niveis: 

- a reclassificagao das operagoes de credito de nivel 3 para nivel 2 observa uma quarentena 

de 12 meses; 

- a reclassificagao das operagoes de credito de nivel 2 para nivel 1 observa uma quarentena 

de 12 meses. 

Os principais "inputs" utilizados para a mensuragao das perdas esperadas (ECL) numa base 

coletiva incluem as seguintes variaveis: 

Probabilidade de Incumprimento ("Probability of Default" — PD); 

Perda dado o Incumprimento ("Loss Given Default'— LGD); e 

Exposigao dado o Incumprimento ("Exposure at Default" — EAD). 

Estes parametros sao obtidos atraves de modelos estatisticos internos do originador e outros 

dados historicos relevantes, tendo em conta modelos regulamentares ja existentes e ajustados 

de forma a refletir a informa~do "forward-looking". 

De forma simplificada, a mensuragao da ECL atraves da analise coletiva resulta do produto 

da PD do ativo financeiro, da LGD e da EAD, descontado a taxa de juro efetiva original do 

contrato, ou a taxa de juro efetiva na data a que as demonstragoes financeiras se referem, 

quando a taxa e variavel. 

A abordagem de estima~do de imparidade coletiva considera parametros fornecidos por fontes 

externas, os quais consideram as caracteristicas das exposigoes (tais como "rating" e tipologia 

da contraparte). 

As PDs sao estimadas com base num determinado periodo historico e sao calculadas com base 

em modelos estatisticos. Estes modelos sao baseados em dados internos do originador, 

compreendendo tanto fatores quantitativos como qualitativos. Caso exista uma alteragao da 

notagao da contraparte ou da exposigao, a estimativa da PD associada tambem e alterada. 
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Sao estimados os seguintes tipos de PD: 

- PD a 12 meses: a probabilidade de um incumprimento ocorrer nos proximos 12 meses, 
considerando informagao prospetiva a um ano (para contratos pertencentes ao Nivel 1); 

- PD "Lifetime a probabilidade de um incumprimento ocorrer durante a vida remanescente 
do credito (para contratos pertencentes ao Nivel 2). Neste caso sao utilizados parametros 
"lifetime" e que consideram informagao prospetiva para um horizonte ate 3 anos ("forward 
looking") e para os restantes anos considera-se a PD historica; e 

- PD = 100% para todos os contratos pertencentes ao Nivel 3. 

Os graus de risco, definidos com base na "mastercale" interna do originador, sao um "input" 
de elevada relevancia para a determinagao das PDs associadas a cada exposigao. A Sociedade 
recolhe indicadores de "performance" e "default" acerca das suas exposigoes de risco de credito 
com analises por tipos de clientes e produtos. 

A segmentagao das PDs consideradas pela Sociedade encontra-se em linha com a 
segmentagao utilizada na gestao de risco, nomeadamente no que respeita ao tipo de cliente e 
ao produto. 

Adicionalmente, e considerado um nivel de segmentagao adicional para cada segmento 
suportado em analises estatisticas, com base em variaveis de risco, tais como notagao de risco, 
codigo de atividade economica e indicadores de atraso. 

A LGD e a magnitude da perda que se espera que ocorra caso a exposigao entre em 
incumprimento. O Grupo estima os parametros de LGD com base no historico de taxas de 
recuperagao apos a entrada em default de contrapartes. Os modelos de LGD consideram os 
colaterais associados e o tempo em incumprimento, bem como os custos de recuperagao. No 
caso de contratos garantidos por imoveis, os racios de LTV ("loan-to-value") sao um parametro 
de elevada relevancia na determina~ao da LGD. 

A segmentagao das LGDs consideradas pela Sociedade encontra-se em linha com a 
segmentagao utilizada na gestao de risco, nomeadamente no que respeita ao tipo de cliente e 
ao produto. 

Adicionalmente, e considerado um nivel de segmentagao adicional para cada segmento 
suportado em analises estatisticas, com base em variaveis de risco, tais como nivel de 
colateralizagao, EAD ou tipo de produto. 

A EAD representa a perda esperada caso a exposigao e/ou cliente entre em incumprimento. 
A Sociedade obtem os valores de EAD a partir da exposigao atual da contraparte e de 
alteragoes potenciais ao valor atual permitido de acordo com as condigoes contratuais, 
incluindo amortizagoes e pagamentos antecipados. Para compromissos a extrapatrimoniais 
financeiras, o valor da EAD considera tanto o valor de credito utilizado como a expectativa 
do valor potencial futuro que podera vir a ser utilizado de acordo com o contrato. Para este 
efeito, sao estimados fatores de conversao de credito (CCF) com base em dados historicos 
internos, os quais sao ajustados de forma a refletir a informagao "forward-looking". 

No que se refere ao processo de incorporagao das projegoes macroeconomicas nos parametros 
de estimadoo de imparidade, o processo estabelecido preve que as projegoes sejam atualizadas 
com uma periodicidade minima anual. 
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Seguidamente apresentam-se as demonstragoes financeiras da Operagao com referencia a 31 

de dezembro de 2024. 

Demonstragao do Rendimento Integral 

para o periodo findo em 31 de dezembro de 2024 

Pelican 2 

Notas 2024 2023 

Rendimentos a Gastos (Euros'000) (Euros'000) 

Juros a proveitos equiparados 11 106 15 724 

Juros a custos equiparados (11 134) (13 770) 

Margem financeira 22.11.1 (28) 1954 

Resultados em operagoes de negociag5o e de cobertura 22.11.2 1 016 (459) 

Outros gastos administrativos 22.11.3 (548) (699) 

Total de proveito / (custos) operacionais 468 (1 158) 

Imparidade do credito 22.11.5 (440) (796) 

Resultado operational 

Resultado antes de impostos 

Resultado do exercicio 

Total do Rendimento Integral do periodo 

Resultado por aGao basico 

Demonstragao da Posigao Financeira em 31 de dezembro de 2024 

Ativo 

Disponibilidades a aplicap6es em instituirbes de credito 

Credito a clientes 

Outros ativos 

Total doAtivo 

Passivo 

Titulos de divida emitidos 

Outros passivos 

Total do Passivo 

Capital Pr6prio 

Total de Capital Pr6prio 

Total do Passivo e do Capital Pr6prio 

Pelican 2 

Notas 31/dez/24 31/dez/23 

(Euros'000) (Euros'000) 

22.11.4 5 969 7208 

22.11.5 112 065 168 715 

22.11.6 1 609 3 276 

119 643 179 199 

22.11.7 119 605 179 149 

22.11.8 37 50 

119 643 179 199 

119 643 179 199 
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Demonstragao dos Fluxos de Caixa 

para o ano findo em 31 de dezembro de 2024 

Pelican 2 

2024 2023 

Atividades operacionais 

Outros recebimentos (pagamentos) relativos 
a atividade operacional 

Recebimentos (pagamentos) de impostos 

Fluxos das atividades operacionais 

Atividades de investimento 

Recebimentos provenientes de: 
Creditos a clientes 
Juros e proveitos similares 

Pagamentos respeitantes a: 
Aquisigao de carteira de credito 

Fluxos das atividades de investimento 

Atividades de financiamento 

Recebimentos provenientes de: 
Titulos de divida emitidos 

Pagamentos respeitantes a: 
Titulos de divida emitidos 
Dividendos 
Juros e custos similares 

(3 847) (722) 

(3 847) (722) 

56 804 74 554 

67 877 90 250 

(58 210) (78 905) 

(65 269) (92 644) 

Fluxos das atividades de financiamento (65 269) (92 644) 

Variagao da caixa e seus equivalentes (1 239) (3 117) 

Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 7208 10 325 

Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 5 969 7208 
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22. 11.1 — Margem financeira 

2024 2023 

Juros e proveitos equiparados 

Juros de creditos a clientes 11 106 15 724 

11 106 15 724 

Juros e gastos equiparados: 

Juros de titulo de divida emitidos 11 134 13 770 

11 134 13 770 

Margem Financeira (28) 1954 

22.11.2 — Resultados em operagoes de negociaCao a de cobertura 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Lucros em operag6es financeiras: 

Outros proveitos e ganhos em operagoes financeiras 

Reflexo imparidade - 1 286 

Outros 1587 - 

Prejuizos em operaQ6es financeiras: 

OperaQ6es com instrumentos financeiros de negocia~ao 

Swaps 

Reflexo imparidade 

Resultados hquidos em opera~6es financeiras 

247 1 744 

0 valor da rubrica "Reflexo imparidade" corresponde ao reflexo na rubrica de Titulos de 

divida emitidos da imparidade referida na nota 22.11.5 — Creditos a clientes. 

0 valor liquido das rubricas de "Lucros em operagoes financeiras" e "Prejuizos em operagoes 

financeiras" corresponde a variagao da linha de "Outros" identificada na nota 22.11.7 —

Titulos de divida emitidos. 
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22.11.3 — Outros gastos administrativos 

2024 2023 

Contencioso e notariado 25 29 
Trabalhos especializados: 

Servicing Fee 392 556 

Management Fee 35 35 

Advogados e solicitadores - 6 

Consultoria 59 -

Outros - 38 

Agent Bank Fee 36 35 
Outros 1 -

548 699 

22.11.4 — Disponibilidades a Aplicagoes em instituigoes de credito 

31- 12-2024 31- 12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 
Depositos a ordem 5 969 7208 

22.11.5 — Cr6ditos a clientes 

31-12-2024 31 - 12-2023 

Credito e juros periodificados 113 826 170 800 
Imparidade (1 761) (2 086) 

112 065 168 715 

A rubrica de Creditos a clientes regista o valor dos creditos adquiridos no ambito daquela 
Operagdo de titularizagdo, deduzido dos recebimentos de capital entretanto ocorridos e das 
despesas capitalizdveis. 

Os movimentos da imparidade para riscos de credito s5o analisados como se segue 

31-12-2024 31 - 12-2023 

Imparidade para credito 

Saldo em 1 de janeiro 

Dotagoes do exercicio 

Revers6es do exercicio 

2086 1 572 

- 514 

(324) - 
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Os movimentos da imparidade para riscos de cr6dito sao analisados como segue com o detalhe 

da Demonstragao de Resultados e de Outro Rendimentos Integral 

2024 2023 

(Furnc '000) (Euros '000) 

Dotagao do exercicio (764) (514) 

Reversao do exercicio 324 -

Alterag5es nas perdas de credito estimadas - (282) 

(440) (796) 

22.11.6 — Outros ativos 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Opgao de taxa de juro 392 1 465 

Outros devedores 683 1 065 

Acr6scimos de rendimentos 481 688 

Gastos diferidos 52 58 

1 Fn4 3 276 

A rubrica "Opgao de taxa de juro" inclui o valor de mercado de uma opgao de taxa de juro 

contratada pela Opera~do para cobrir o risco de taxa de juro decorrente do facto de a 

componente de juro fixo das notas estar indexada a Euribor (nota 22.11.2 — Operagao "Pelican 

2"). O saldo da rubrica corresponde a mensuragao inicial da opgao pelo valor pela qual foi 

adquirida (1.100 milhares de euros) deduzida das variagbes subsequentes do justo valor da 

op~do que se encontra refletidas em "Resultados em operagdes de negociagao e de cobertura". 

22.11.7 — Titulos de divida emitidos 

Empr6stimos obrigacionistas 

Obrigagoes de titularizagao 

Juros periodificados 

Pr6mio de emissao 

Outros 

31-12-2024 

(Euros '000) 

115 879 

25 

556 

.1 145 

-Mmlr IK7 

31-12-2023 

(Euros '000) 

174 089 

96 

835 

4 129 

17Q 1 dQ 

A rubrica "Obrigag6es de titularizagao" corresponde a emissao de obrigag6es no montante de 

360.301.000,00€, nao tendo existido reembolsos de capital subsequentes. 

A variagao da rubrica "Juros periodificados" corresponde ao montante de juros fixos 

incorridos no exercicio (nota 22.11.1 — Margem financeira) deduzido do pagamento de juros 

fixos ocorrido em 2024 de 7.058.689,60€ (2023: 9.090.314,58€) 
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A rubrica "Premio de emissao" corresponde ao premio de emissao de 1.728.097,00€ deduzido 
da componente ja reconhecida em "Resultados em operagoes de negociagao e de cobertura". 

A variagao da rubrica de "Outros" encontra-se refletida na nota 22.11.2 — Resultados em 
operagoes de negociagao e de cobertura. 

22.11.8— Outros passivos 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Fornecedores 2

Outros credores 12 14 

Acrescimos de gastos: 

Servicing Fee 23 36 

37 Kn 

A rubrica de "Outros credores" inclui um montante de cerca de 12 milhares de euros a pagar 
a Ares Lusitani relativos a pagamentos efetuados pela Ares Lusitani por conta da operagao 
"Pelican 2". 
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22. Analise detalhada das operagoes (Continuagao) 

22.12 Operagao "Orion" 

A operagao "Orion" consistiu na compra de operagoes de emprestimos hipotecarios e 

emprestimos "corporate" com e sem garantias reais, composta sobretudo por "non-performing 

loans", em 7 de abril de 2022, originados pelo Novo Banco, S.A. e na respetiva emissao de 

obrigagoes 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 obrigag6es 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 creditos com caracteristicas e plano de pagamentos 

remanescente semelhante. 

Em 23 de dezembro de 2022 foi aumentada a emissao de obriga~bes titularizadas por um 

valor global de Euro 22.700.000,00 com vista a financiar a ultima tranche do plano de 

pagamentos inicial, tendo sido considerado um "pool factor" de 0,714998136232. 

A remuneragao destas obrigag6es titularizadas tem por base um juro fixo de 9% sobre o 

montante de capital em divida das obriga~6es emitidas e um juro variavel. A remuneragao do 

capital e juros e efetuada trimestralmente. A maturidade legal das obrigag6es e 25 de julho 

de 2040. 

Nao se encontra prevista a admissao das obrigag6es titularizadas a negocia~do em mercado 

regulamentado. 

A emissao destas obrigag6es foi aprovada pela Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios 

("CMVM"). 

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titulariza~do de creditos faz depender a 

possibilidade de cessao para titularizadao. 

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

responsabilidades da operagao de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos 

valores gerados pelos ativos sera pago ao detentor das obrigag6es e qualquer insuficiencia 

sera assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, nao existindo resultado 

nas contas de exploragao da Sociedade. 

Imparidade 

A Sociedade avalia de forma prospetiva as perdas de credito estimadas associadas aos ativos 

financeiros, que constituem instrumentos de divida, classificados ao custo amortizado e ao 

justo valor atraves de outro rendimento integral. A metodologia de imparidade aplicada tem 
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em consideragao o perfil de risco de credito dos devedores, sendo aplicadas diferentes 
abordagens consoante a natureza dos mesmos. 

No que respeita aos saldos a receber na rubrica "Creditos a Clientes", dada a natureza do 
portfolio adquirido no ambito desta operagao, trata-se sobretudo de ativos financeiros que ja 
estavam em imparidade no momento da sua aquisigao ("purchased or originated credit-
impaired" ou "POCI"). Para estes ativos, as perdas por imparidades correspondem perda de 
credito esperada resultante da diferenea entre o montante reconhecido inicialmente ao justo 
valor de cada posigao e o valor atual dos fluxos de caixa que se estimam recuperar 
relativamente a essa posigao. 

As variagoes positivas e negativas das perdas por imparidade acumuladas sao apresentadas 
na Demonstragao do Rendimento Integral em "Imparidade do credito". 

Titulos de divida emitidos 

A rubrica Obrigagoes de titularizagao desta Operagao regista o valor contabilistico das 
obrigagoes de titularizagao, no ambito desta Operagao de titularizagao. Mensalmente sao 
apurados os valores recebidos dos juros dos creditos securitizados e que foram transferidos 
para a Operagao. Este valor e pago na integra ao detentor das obrigagoes. 

Seguidamente apresentam-se as demonstragoes financeiras da Operagao com referencia a 31 
de dezembro de 2024. 

Demonstragao do rendimento Integral 

para o periodo findo em 31 de dezembro de 2024 

Orion 

Notas 2024 2023 
Rendimentos a Gastos (Euros'000) (Euros'000) 

Juros e proveitos equiparados 3 170 2044 
Juros a custos equiparados (1 088) (2 536) 

Margem financeira 22.12.1 2082 (492) 
Resultados de servigos a comissoes -

Resultados em operag5es de negociaao a de cobertura 22.12.2 10 310 (7 019) 
Vendas • 201 -
Custo da mercadoria vendida (135) 
Outros gastos administrativos 22.12.3 (1 123) (1 208) 

Total de proveito / (custos) operacionais - 9 253 (8 227) 
Imparidade do credito 22.12.5 (11 335) 8 725 
Imparidade de inventarios 22.12.6 1 (6) 

Resultado operacional 

Resultado antes de impostos 

Resultado do exercicio 

Total do Rendimento Integral do perfodo 

Resultado por agao basico 
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Demonstragao da Posigao Financeira em 31 de dezembro de 2024 

Orion 

Notas 31/dez/24 31/dez/23 

Ativo (Euros'000) (Euros'000) 

Disponibilidades e aplicagoes em instituigoes de cr6dito 22.12.4 2 800 4 518 

Cr6dito a clientes 22.12.5 9 078 32 152 

Inventdrios 22.12.6 832 650 

Outros ativos 22.12.7 1 055 2 743 

Total doAtivo 13 765 40 061 

Passivo 

Titulos de divida emitidos 

Outros passivos 

Total do Passivo 

Capital Proprio 

Total de Capital Proprio 

Total do Passivo e do Capital Proprio 

22.12.8 13 499 39 722 

22.12.9 267 339 

13 765 40 061 

13 765 40 061 
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Demonstragao dos Fluxos de Caixa 

para o ano findo em 31 de dezembro de 2024 

Orion 

2024 2023 

(Euros'000) (Euros'000) 
Atividades operacionais 

Outros recebimentos (pagamentos) relativos 
a atividade operacional 790 (1 319) 

Recebimentos (pagamentos) de impostos (98) - 

Fluxos das atividades operacionais 692 (1 319) 

Atividades de investimento 

Recebimentos provenientes de: 

Creditos a clientes 11 233 12 537 
Juros e proveitos similares 3 359 4 062 

14 592 16 598 
Pagamentos respeitantes a: 

Aquisigdo de carteira de credito - - 

Fluxos das atividades de investimento 14 592 16 598 

Atividades de financiamento 

Recebimentos provenientes de: 

Titulos de divida emitidos 

Pagamentos respeitantes a: 

Titulos de divida emitidos (15 575) (9 686) 
Dividendos - - 

Juros e custos similares (1 427) (3 392) 

(17 002) (13 078) 

Fluxos das atividades de financiamento (17 002) (13 078) 

Varia~5o da caixa e seus equivalentes (1 717) 2201 

Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 4 518 2 317 

Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 2 800 4 518 
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22.12.1— Margem financeira 

2024 2023 

Juros e proveitos equiparados: 

Juros e gastos equiparados: 

Juros de creditos a clientes 

Juros de titulo de divida emitidos 

3 170 2044 

Margem Financeira

O valor de juros de titulos de divida emitidos corresponde ao montante dos juros fixos 

incorridos no exercicio. 

22.12.2 — Resultados em operag6es de negociagao a de cobertura 

2024 2023 

Lucros em operaGoes financeiras: 

Outros proveitos e ganhos em operaGoes financeiras 

Reflexo imparidade 6 042 972 

Outros 4 268 1 697 

Prejuizos em operaGoes financeiras 

Operagbes com instrumentos financeiros de negociagao 

Outros 9 688 

- 9 688 

Resultados liquidos em operaGoes financeiras 10 310 (7 019) 

O valor da rubrica "Reflexo imparidade" corresponde ao reflexo na rubrica de Titulos de 

divida emitidos da imparidade referida na nota 22.12.5 — Creditos a clientes. 

O valor liquido das rubricas de "Lucros em opera~oes financeiras" e "Prejuizos em operagoes 

financeiras" corresponde a varia~do da linha de "Outros" identificada na nota 22.12.8 —

Titulos de divida emitidos. 
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22.12.3 — Outros gastos administrativos 

2024 2023 

Contencioso e notariado 

Trabalhos especializados: 

Servicing Fee 

Management Fee 

Contabilidade 

Advogados e solicitadores 

Brokers 

Outros 

Agent Bank Fee 

Comunica~do 

Outros 

734 810 

75 75 

6 

72 76 

4 

8 12 

25 26 

1 4 

111 106 

1 123 1208 

22.12.4 — Disponibilidades a Aplicagoes em instituicoes de credito 

Depositos a ordem 

22.12.5 — Creditos a clientes 

Credito e juros periodificados 

Imparidade 

31- 12-2024 31- 12- 2023 

~. uvv 4 J10 

2 800 4 518 

31-12-2024 31- 12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

18 148 35 179 

(n nl7nl to -\ 

~ u JG lilG 

A rubrica de Creditos a clientes regista o valor dos Creditos adquiridos no ambito daquela 
Operagao de titularizagao, deduzido dos recebimentos de capital entretanto ocorridos e das 
despesas capitalizaveis. 
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Os movimentos da imparidade para riscos de credito sao analisados como se segue 

31-12-2024 31-12-2023 

Imparidade para credito 

Saldo em 1 de janeiro 3 028 2055 

Dota96es do exercicio 6 042 972 

9 070 3 028 

Os movimentos da imparidade para riscos de credito sdo analisados como segue com o detalhe 

da Demonstragao de Resultados e de Outro Rendimentos Integral= 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

DotaQdo do exercicio (18 674) (972) 

Reversao do exercicio 9 184 -

Altera96es nas perdas de credito estimadas - 9 818 

Write-offs (1844) (121) 

(11 335) 8 725 

22.12.6 — Inventarios 

31-12-2024 31-12-2023 

Im6veis 

Imparidade 

A rubrica de Inventarios regista o valor de compra dos inventarios, acrescido dos custos de 

aquisigdo e da capitaliza~do dos custos deduzido das imparidades existentes. 

A discrimina~do do tipo de imoveis e detalhada como se segue 

31-12-2024 31-12-2023 

Moradia `*"' 

Terreno 84 102 

Edificio 109 109 

Armazem 171 

157 



Ares Lusitani — STC, S.A. 
Notas As Demonstrapies Financeiras 

31 de dezembro de 2024 

Os movimentos da imparidade de inventdrios sao analisados como se segue 

31-12-2024 31.12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 
Imparidade de inventarios: 

Reversoes do exercicio (1) -

Dotagoes do exercicio - 6 

(1) a 

22.12.7 — Outros ativos 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 
Outros devedores 1 031 2 681 
Gastos diferidos 25 62 

1 055 2 743 

22.12.8 — Titulos de divida emitidos 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 
Emprestimos obrigacionistas 

Obrigagoes de titularizagao 5 770 21 345 

Juros periodificados 97 435 

Premio de emissao 1 011 3 739 

Outros 6 622 14 203 

13 499 R4 79.9. 

A rubrica "Obrigagoes de titularizagao" corresponde A emissao de obrigagoes deduzida dos 
reembolsos de capital. 

A variagao da rubrica "Juros periodificados" corresponde ao montante de juros fixos 
incorridos no exercicio (nota 22.12.1 — Margem financeira) deduzido do pagamento de juros 
fixos ocorrido em 2024 de 1.426.889,62€ (2023: 2.307.632,15€) 

A rubrica "Premio de emissao" corresponde ao premio de emissao de 6.469.542,31€ deduzidos 
da componente jA reconhecida em "Resultados em operagoes de negociagao e de cobertura". 0 
premio de emissao resulta da aplicagao do "pool factor" de 0,714998136232 A emissao de 
obrigagoes de 22.700.000,00€. 

A variagao da rubrica de "Outros" encontra-se refletida em "Resultados em operagoes de 
negociagao e de cobertura". 
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22.12.9— Outros passivos 

31-12-2024 31-12-2023 

(Fnrnc '000) (Euros '000) 

Fornecedores 4 11 

Outros credores 16 25 

Acr6scimos de gastos 

Servicing Fee 131 202 

Agent Bank Fee - 95 

Outros 115 6 

267 339 

A rubrica de "Outros credores" inclui um montante de cerca de 2 milhares de euros a pagar 

Ares Lusitani relativos a pagamentos efetuados pela Ares Lusitani por conta da operagao 

on . 

22.12.10— Contas extrapatrimoniais 

Orion 

31-12-2024 31-12-2023 

(Rllrna`0f)0) lN;urnq'0001 

Garantias reais 59 267 80 683 
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22. Analise detalhada das opera~oes (continuagdo) 
22.13 Operagao "Legacy" 

A operagao "Legacy" consistiu na compra de operagoes de empr6stimos "corporate" com a sem 
garantias reais, composta sobretudo por "non-performing loans", em 25 de agosto de 2023, 
originados pelo Banco Efisa, S.A. (em liquidagao) e na respetiva emissao de obrigagoes 
titularizadas por um valor global de Euros 6.500.000,00. 

A maturidade legal das obrigagoes 6 25 de maio de 2046. 

Nao se encontra prevista a admissao das obrigagoes titularizadas a negociagao em mercado 
regulamentado. 

A emissao destas obrigagoes foi aprovada pela Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios ("Cl"' ).

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titularizaddo de cr6ditos faz depender a 
possibilidade de cessao para titularizadao. 

Os valores recebidos dos ativos adquiridos sao veiculados para o conjunto de 
responsabilidades da operagao de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos 
valores gerados pelos ativos sera pago ao detentor das obrigagoes e qualquer insuficiencia 
sera assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, nao existindo resultado 
nas contas de exploragao da Sociedade. 

Imparidade 

A Sociedade avalia de forma prospetiva as perdas de cr6dito estimadas associadas aos ativos 
financeiros, que constituem instrumentos de divida, classificados ao custo amortizado e ao 
justo valor atrav6s de outro rendimento integral. A metodologia de imparidade aplicada tem 
em consideragao o perfil de risco de cr6dito dos devedores, sendo aplicadas diferentes 
abordagens consoante a natureza dos mesmos. 

No que respeita aos saldos a receber na rubrica "Cr6ditos a Clientes", dada a natureza do 
portfolio adquirido no ambito desta operagao, trata-se sobretudo de ativos financeiros que ja 
estavam em imparidade no momento da sua aquisigao ("purchased or originated credit-
impaired" ou "POCI"). Para estes ativos, as perdas por imparidades correspondem a perda de 
cr6dito esperada resultante da diferenea entre o montante reconhecido inicialmente ao justo 
valor de cada posigao e o valor atual dos fluxos de caixa que se estimam recuperar 
relativamente a essa posigao. 

As variagoes positivas e negativas das perdas por imparidade acumuladas sao apresentadas 
na Demonstragao do Rendimento Integral em "Imparidade do cr6dito". 

Titulos de divida emitidos 

A rubrica Obrigag6es de titularizadao desta Operagao regista o valor contabilistico das 
obrigagoes de titularizaddo, no ambito desta Operagao de titularizadao. Mensalmente sao 
apurados os valores recebidos dos juros dos cr6ditos securitizados e que foram transferidos 
para a Operagao. Este valor 6 pago na integra ao detentor das obrigagoes. 
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Seguidamente apresentam-se as demonstragoes financeiras da Operagao com referencia a 31 

de dezembro de 2024. 

Demonstragao do Rendimento Integral 

para o periodo findo em 31 de dezembro de 2024 

Legacy 

Notas 2024 2023 

Rendimentos a Gastos (Euros'000) (Euros'000) 

Juros e proveitos equiparados 723 390 

Juros e custos equiparados (257) (154) 

Margem financeira 22.13.1 465 236 

Resultados em operag6es de negociagao e de cobertura 22.13.2 (1 034) 823 

Outros gastos administrativos 22.13.3 (226) (371) 

Total de pro veito / (custos) operacionais (1 260) 452 

Imparidade do credito 22.13.5 794 (687) 

Resultado operacional 

Resultado antes de impostos 

Resultado do exercicio 

Total do Rendimento Integral do periodo 

Resultado por a~ao basico 

Demonstragao da PosiCao Financeira em 31 de dezembro de 2024 

Ati vo 

Disponibilidades a aplicar,5es em iustituig&s de credito 

Cr6dito a clientes 

Outros ativos 

Total doAtivo 

P8HBiVo 

Titulos de divida emitidos 

Outros passivos 

Total do Passivo 

Capital Pr6prio 

Total de Capital Pr6prio 

Total do Passivo a do Capital Pr6prio 

Legacy 

Notas 31/dez/24 31/dez/23 

(Euros'000) (Euros'000) 

22.13.4 45 85

22.13.5 4 788 5 229 

22.13.6 17 20 

4 850 5 334 

22.13.7 4 833 5 297 

22.13.8 16 38 

4 850 5 334 

4 850 5 334 
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Demonstragao dos Fluxos de Caixa 

para o ano fmdo em 31 de dezembro de 2024 
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Legacy 

2024 2023 

(Euros'000) (Euros'000) 

Atividades operacionais 

Outros recebimentos (pagamentos) relativos 
atividade operacional 375 (81) 

Recebimentos (pagamentos) de impostos - - 

Fluxos das atividades operacionais 375 (81) 

Atividades de investimento 

Recebimentos provenientes de: 

Creditos a clientes 1 497 381 

Juros e proveitos similares (416) 181 

1 081 562 

Pagamentos respeitantes a: 
Aquisigao de carteira de credito - 

Fluxos das atividades de investimento 1 081 562 

Atividades de financiamento 

Recebimentos provenientes de: 
Titulos de divida emitidos - 139 

- 139 

Pagamentos respeitantes a: 

Titulos de divida emitidos (1 497) (381) 

Dividendos -
Juros e custos similares - (154) 

(1497) (534) 

Fluxos das atividades de financiamento (1 497) (396) 

Variagao da caixa e seus equivalentes (40) 85 

Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 85 - 

Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 45 85 
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22.13.1— Margem financeira 

2024 2023 

Juros e proveitos equiparados: 

Juros de creditos a clientes 336 390 

Outros rendimentos financeiros 387 - 

723 390 

Juros e gastos equiparados: 

Juros de titulo de divida emitidos 

Margem Financeira 465 236 

0 valor de juros de titulos de divida emitidos corresponde apenas ao montante dos juros 
variaveis incorridos no exercicio. 

22.13.2 — Resultados em operag6es de negociagao a de cobertura 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Lucros em opera~6es financeiras: 

Outros proveitos e ganhos em operag6es financeiras 

Reflexo imparidade 

Outros 

Prejuizos em operaGoes financeiras: 

Opera~6es com instrumentos financeiros de negocia~do 

Reflexo imparidade 

Outros 

Resultados liquidos em opera~6es financeiras 

1 701 

1 836 

795 14 

239 -

1 035 14 

(1 034) 823 

0 valor da rubrica "Reflexo imparidade" corresponde ao reflexo na rubrica de Titulos de 
divida emitidos da imparidade referida na nota 22.13.5 — Creditos a clientes. 

0 valor liquido das rubricas de "Lucros em operaQoes financeiras" e "Prejuizos em operaQ6es 
financeiras" corresponde a variaQao da linha de "Outros" identificada na nota 22.13.8 —
Titulos de divida emitidos. 
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22.13.3 - Outros gastos administrativos 

Contencioso e notariado 

Trabalhos especializados: 

Management Fee 

Advogados e soheitadores 

Agent Bank Fee 

Outros 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

3 6 

25 8 

- 45 

2 5 

226 5/1

22.13.4 — Disponibilidades a Aplicag6es em instituig6es de credito 

Dep6sitos a ordem 

22.13.5 — Creditos a clientes 

Credito e juros periodificados 

Imparidade 

31-12-2024 31-12-2023 

45 85 

45 60 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

14 456 15 692 

m.... tlAAOQ~ 

4 788 o zza 

A rubrica de Creditos a clientes regista o valor dos creditos adquiridos no ambito daquela 

Operagao de titulariza~do, deduzido dos recebimentos de capital entretanto ocorridos e das 

despesas capitahzaveis. 

Os movimentos da imparidade para riscos de credito sao analisados como se segue 

Imparidade para credito 

31-12 - 2024 31-12 - 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Saldo em 1 de janeiro 10 463 -

DotagSes do exercicio 1 687 

Reversoes do exercicio (795) 

(Reposig5es)/Utihzagoes 9 775 
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Os movimentos da imparidade para riscos de cr6dito sao analisados como segue com o detalhe 
da Demonstragao de Resultados e de Outro Rendimentos Integral: 

2024 2023 

(Euros '000) (Euros '000) 

Dotagao do exercicio (1) (687) 
Reversao do exercicio 795 

794 (687) 

22.13.6 -Outros ativos 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 
Acr6scimos de rendimentos 

- 3 
Gastos diferidos 

17 20 

22.13.7 — Titulos de divida emitidos 

31.12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 
Empr6stimos obrigacionistas 

Obrigagoes de titularizagao 4 622 6 119 

Outros 211 (822) 

4 833 5 297 

A rubrica "Obrigagoes de titularizagao" corresponde emissao de obrigagoes deduzida dos 
reembolsos de capital. 

A rubrica "Juros periodificados" apresenta valor nulo dado que nao existe componente de juro 
fixo. 

A variagao da rubrica de "Outros" encontra-se refletida em "Resultados em operagoes de 
negociagao e de cobertura". 

22.13.8— Outros passivos 

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros '000) (Euros '000) 
Outros credores 

16 38 
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A rubrica de "Outros credores" inclui um montante de cerca de um milhar de euros a pagar 

Ares Lusitani relativos a pagamentos efetuados pela Ares Lusitani por conta da operagao 

"Legacy". 

22.13.9— Contas extrapatrimoniais 

Legacy

31-12-2024 31-12-2023 

(Euros'000) (Euros'000) 

Garantias reais 2 124 3 274 
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22. Analise detalhada das operagoes (continuagao) 

22.14 Operagao 'Ua' 

A operagao "COX" consistiu na compra de opera~6es de empr6stimos hipotecarios e 
empr6stimos "corporate" com e sem garantias reais, composta sobretudo por "non-performing 
loans", em 28 de fevereiro de 2024, originados pelo Banco Montepio, S.A e na respetiva 
emissao de obrigag6es titularizadas por um valor global de Euro 26.000.000,00. 

A remuneragao destas obrigag6es titularizadas tem por base um juro fixo de 6% sobre o 
montante de capital em divida das obrigag6es emitidas e um juro variavel. A remuneragao do 
capital e juros 6 efetuada trimestralmente. A maturidade legal das obrigag6es 6 2044. 

Nao se encontra prevista a admissao das obrigagaes titularizadas a negociagao em mercado 
regulamentado. 

A emissao destas obrigag6es foi aprovada pela Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios 
("CMVM"). 

Os ativos cumprem os requisitos de que a lei da titulariza~do de cr6ditos faz depender a 
possibilidade de cessao para titularizadao. 

Os valores recebidos dos ativos adquiridos sao veiculados para o conjunto de 
responsabilidades da operagao de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos 
valores gerados pelos ativos sera pago ao detentor das obriga~6es e qualquer insufici6ncia 
sera assumida pelo mesmo na data de cancelamento das mesmas, nao existindo resultado 
nas contas de exploragao da Sociedade. 

Imparidade 

A Sociedade avalia de forma prospetiva as perdas de cr6dito estimadas associadas aos ativos 
financeiros, que constituem instrumentos de divida, classificados ao custo amortizado e ao 
justo valor atrav6s de outro rendimento integral. A metodologia de imparidade aplicada tem 
em consideragao o perfil de risco de cr6dito dos devedores, sendo aplicadas diferentes 
abordagens consoante a natureza dos mesmos. 

No que respeita aos saldos a receber na rubrica "Cr6ditos a Clientes", dada a natureza do 
portfolio adquirido no ambito desta operagao, trata-se sobretudo de ativos financeiros que ja 
estavam em imparidade no momento da sua aquisWdo ("purchased or originated credit-
impaired" ou "POCI" ). Para estes ativos, as perdas por imparidades correspondem a perda de 
cr6dito esperada resultante da diferenga entre o montante reconhecido inicialmente ao justo 
valor de cada posigao e o valor atual dos fluxos de caixa que se estimam recuperar 
relativamente a essa posigao. 

As variag6es positivas e negativas das perdas por imparidade acumuladas sao apresentadas 
na Demonstragao do Rendimento Integral em "Imparidade do cr6dito". 
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Titulos de divida emitidos 

A rubrica Obrigagoes de titularizagao desta Operagao regista o valor contabilistico das 

obrigagoes de titularizagao, no ambito desta Operagao de titularizagao. Mensalmente sdo 

apurados os valores recebidos dos juros dos creditos securitizados e que foram transferidos 

para a Operagao. Este valor pago na Integra ao detentor das obrigagoes. 

Seguidamente apresentam-se as demonstragoes financeiras da Operagao com referencia a 31 

de dezembro de 2024. 

Demonstragao do Rendimento Integral 

para o periodo findo em 31 de dezembro de 2024 

Notas 2024 

Rendimentos a Gastos 

Juros e proveitos equiparados 

Juros e custos equiparados 

Margem fznanceira 

Resultados em operaGoes de negociagao e de cobertura 

Outros gastos administrativos 

Total de proveito / (custos) operacionais 

Imparidade do credito 

Resultado operacional 

Resultado antes de impostos 

Resultado do eYercicio 

Total do Ren dim ento Integral do periodo 

Resultado por agao basico 

(Euros '000) 

1 773 

- (1 200) 

22.14.1 574 

22.14.2 (14 820) 

22.14.3 (856) 

(15 676) 

22.14.5 15 102 
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Demonstragao da Posigao Financeira em 31 de dezembro de 2024 

C6a 

Notas 31/dez/24 

Ativo (Euros '000) 

Disponibihdades e aplicaGoes em instituiGbes de credito 22.14.4 5 308 

Credito a chentes 22.14.5 34 912 

Outros ativos 22.14.6 5 

Total do Ativo 40 226 

Passivo 

Titulos de divida emitidos 22.14.7 39 979 

Outros passivos 22.14.8 247 

Total do Passivo 40 226 

Capital Pr6prio 

Total de Capital Pr6prio 

Total do Passivo e do Capital Pr6prio 40 226 

170 



Ell 
Ares Lusitani — STC, S.A. 

Notas Demonstrago"es Financeiras 
31 de dezembro de 2024 

Demonstragao dos Fluxos de Caixa para o 

ano fmdo em 31 de dezembro de 2024 

/ AA 

(Euros '000) 

Atividades operacionais 

Outros recebimentos (pagamentos) relativos 
atividade operacional (422) 

Recebimentos (pagamentos) de impostos (23) 

Fluxos das atividades operacionais (444) 

Atividades de investimento 

Recebimentos provenientes de: 

Creditos a clientes 1 140 

Juros e proveitos similares (16 346) 

(15 207) 

Pagamentos respeitantes a- 
Aquisigao de carteira de credito 

Fluxos das atividades de investimento (15 207) 

Atividades de financiamento 

Recebimentos provenientes de: 

Titulos de divida emitidos 23 000 

23 000 

Pagamentos respeitantes a: 

Titulos de divida emitidos (1 140) 

Dividendos 
Juros e custos similares (901) 

Fluxos das atividades de fmanciamento 20 959 

Variagao da caixa e seus equivalentes 5 308 

Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 

Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 5 308 
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22.14.1 — Margem financeira 

2024 

(Euros '000) 

Juros e proveitos equiparados: 

Juros de creditos a clientes 

Juros de depositos 

Outros rendimentos financeiros 

Juros e gastos equiparados: 

Juros de titulo de divida emitidos 

Outros juros 

Margem Financeira 

1 773 

1 773 

1200 

1200 

574 

O valor de juros de titulos de divida emitidos corresponde ao montante dos juros fixos 
incorridos no exercicio. 

22.14.2 — Resultados em operag6es de negociagao a de cobertura 

Lucros em opera~6es financeiras: 

Reflexo imparidade 

Prejuizos em opera~oes financeiras: 

Reflexo imparidade 

Resultados liquidos em opera~oes financeiras 

2024 

(Euros '000) 

1 339 

1 339 

16 159 

16 159 

(14 820) 

O valor da rubrica "Reflexo imparidade" corresponde ao reflexo na rubrica de Titulos de 
divida emitidos da imparidade referida na nota 22.12.5 — Creditos a clientes. 

O valor liquido das rubricas de "Lucros em operagoes financeiras" e "Prejuizos em operagoes 
financeiras" corresponde a variagao da linha de "Outros" identificada na nota 22.12.8 —
Titulos de divida emitidos. 
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22.14.3 — Outros gastos administrativos 

2024 

(Euros '000) 

Contencioso e notariado 62 

Trabalhos especializados: 

Servicing Fee 545 

Management Fee 106 

Advogados e solicitadores 111 

Brokers 2 

Consultoria 2 

Outros 0 

Agent Bank Fee 25 

Outros 1

856 

22.14.4 — Disponibilidades a Aplicag6es em instituig6es de credito 

31-12-2024 

(Euros '000) 

Depositos ordem 5 308 

5 308 

22.14.5 — Creditos a clientes 

31-12-2024 

(Euros '000) 

Credito e juros periodificados 
36 251 

Imparidade 
(1 339) 

34 912 

A rubrica de Creditos a clientes regista o valor dos creditos adquiridos no ambito daquela 

Operagao de titularizagao, deduzido dos recebimentos de capital entretanto ocorridos e das 

despesas capitalizaveis. 

Os movimentos da imparidade para riscos de credito sao analisados como se segue 
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31- 12-2024 

(Euros '000) 

Imparidade para creditor 

Dota~6es do exercicio 1 339 

1 339 

Os movimentos da imparidade para riscos de credito sao analisados como segue com o detalhe 
da Demonstragao de Resultados e de Outro Rendimentos Integral: 

2024 

(Euros '000) 

Dota~do do exercicio 

Reversao do exercicio 

22.14.6 — Outros ativos 

(1 699) 

16 802 

15 102 

31-12-2024 

(Euros '000) 
Outros devedores 

5 

5 

22.14.7 — Titulos de divida emitidos 

Empr6stimos obrigacionistas 

31-12-2024 

(Euros '000) 

Obriga~6es de titulariza~ao 24 860 

Juros periodificados 298 

Outros 14 820 

39 979 

A rubrica "Obrigag6es de titularizagao" corresponde a emissao de obrigagoes deduzida dos 
reembolsos de capital. 
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A variagao da rubrica "Juros periodificados" corresponde ao montante de juros fixos 
incorridos no exercicio (nota 22.14.1 — Margem financeira) deduzido do pagamento de juros 
fixos ocorrido em 2024 no montante de 901.299,37€. 

A variagao da rubrica de "Outros" encontra-se refletida em "Resultados em operagoes de 
negociagao e de cobertura". 

22.14.9— Outros passivos 

31-12-2024 

(Euros '000) 

Outros credores 

Acrescimos de gastos: 

X:l 

Servicing Fee 195 
Agent Bank Fee 5

Outros 19 

247 

A rubrica de "Outros credores" inclui um montante de cerca de 28 mil euros a pagar Ares 
Lusitani relativos a pagamentos efetuados pela Ares Lusitani por conta da operagao "Coa". 

22.14.10— Contas extrapatrimoniais 

Onn 

31-12-2024 

1 H:i,rnR '1111111 

Garantias reais 69 753 
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31 de dezembro de 2024 

23 Eventos Subsequentes 

O Conselho de Administragao, at6 data da elaboragao das presentee demonstragoes 
financeiras, nao identificou circunstancias que possam por em causa a continuidade das 
operagoes no prazo minimo de um ano. 

Na operagao "Nata" foi aprovada a extensao da maturidade das obrigagoes at6 20 de 
dezembro de 2045. 

Com excegao dos factos referidos anteriormente, nao sao do conhecimento do Conselho de 
Administragao da Ares Lusitani quaisquer eventos subsequentes data de relato das 
demonstragoes financeiras que afetem ou condicionem de alguma forma a posigao econ6mica 
e financeira da Sociedade, tal como se expressa nas presentee demonstragoes financeiras. 

o encerramento do exercicio, e at6 elaboragao de presente relatorio, nao se registaram 
outros factos suscetiveis de modificar a situagao relevada nas contas, para efeitos do disposto 
na alinea b) do n°5 de Artigo 66° do C6digo das Sociedades Comerciais. 

X 
O Conselho de Administraoo O Contabilista Certificado 
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�2�S�L�Q�L�m�R����

�$�X�G�L�W�i�P�R�V�� �D�V�� �G�H�P�R�Q�V�W�U�D�o�}�H�V�� �I�L�Q�D�Q�F�H�L�U�D�V�� �D�Q�H�[�D�V�� �G�H���$�U�H�V�� �/�X�V�L�W�D�Q�L�� �±�� �6�7�&���� �6���$������ ���D�� �(�Q�W�L�G�D�G�H������ �T�X�H��
�F�R�P�S�U�H�H�Q�G�H�P���D���G�H�P�R�Q�V�W�U�D�o�m�R���G�D���S�R�V�L�o�m�R���I�L�Q�D�Q�F�H�L�U�D���H�P���������G�H���G�H�]�H�P�E�U�R���G�H���������������T�X�H���H�Y�L�G�H�Q�F�L�D���X�P��
�W�R�W�D�O���G�H�����������������������P�L�O�K�D�U�H�V���G�H���H�X�U�R�V���H���X�P���W�R�W�D�O���G�H���F�D�S�L�W�D�O���S�U�y�S�U�L�R���G�H���������������P�L�O�K�D�U�H�V���G�H���H�X�U�R�V�����L�Q�F�O�X�L�Q�G�R��
�X�P���U�H�V�X�O�W�D�G�R���O�t�T�X�L�G�R���G�H�����������P�L�O�K�D�U�H�V���G�H���H�X�U�R�V�������D���G�H�P�R�Q�V�W�U�D�o�m�R���G�R���U�H�Q�G�L�P�H�Q�W�R���L�Q�W�H�J�U�D�O�����R���P�D�S�D���G�D�V��
�D�O�W�H�U�D�o�}�H�V���Q�R���F�D�S�L�W�D�O���S�U�y�S�U�L�R���H���D���G�H�P�R�Q�V�W�U�D�o�m�R���G�R�V���I�O�X�[�R�V���G�H���F�D�L�[�D���U�H�O�D�W�L�Y�D�V���D�R���D�Q�R���I�L�Q�G�R���Q�D�T�X�H�O�D���G�D�W�D����
�H���D�V���Q�R�W�D�V���j�V���G�H�P�R�Q�V�W�U�D�o�}�H�V���I�L�Q�D�Q�F�H�L�U�D�V�����L�Q�F�O�X�L�Q�G�R���L�Q�I�R�U�P�D�o�}�H�V���P�D�W�H�U�L�D�L�V���V�R�E�U�H���D���S�R�O�t�W�L�F�D���F�R�Q�W�D�E�L�O�t�V�W�L�F�D����

�(�P�� �Q�R�V�V�D�� �R�S�L�Q�L�m�R���� �D�V�� �G�H�P�R�Q�V�W�U�D�o�}�H�V�� �I�L�Q�D�Q�F�H�L�U�D�V�� �D�Q�H�[�D�V�� �D�S�U�H�V�H�Q�W�D�P�� �G�H�� �I�R�U�P�D�� �Y�H�U�G�D�G�H�L�U�D�� �H��
�D�S�U�R�S�U�L�D�G�D�����H�P���W�R�G�R�V���R�V���D�V�S�H�W�R�V���P�D�W�H�U�L�D�L�V�����D���S�R�V�L�o�m�R���I�L�Q�D�Q�F�H�L�U�D���G�H���$�U�H�V���/�X�V�L�W�D�Q�L���±���6�7�&�����6���$�����H�P��������
�G�H���G�H�]�H�P�E�U�R���G�H�������������H���R���V�H�X���G�H�V�H�P�S�H�Q�K�R���I�L�Q�D�Q�F�H�L�U�R���H���I�O�X�[�R�V���G�H���F�D�L�[�D���U�H�O�D�W�L�Y�R�V���D�R���D�Q�R���I�L�Q�G�R���Q�D�T�X�H�O�D��
�G�D�W�D���G�H���D�F�R�U�G�R���F�R�P���D�V���1�R�U�P�D�V���,�Q�W�H�U�Q�D�F�L�R�Q�D�L�V���G�H���5�H�O�D�W�R���)�L�Q�D�Q�F�H�L�U�R�����,�)�5�6�����W�D�O���F�R�P�R���D�G�R�W�D�G�D�V���Q�D���8�Q�L�m�R��
�(�X�U�R�S�H�L�D��������

�%�D�V�H�V���S�D�U�D���D���R�S�L�Q�L�m�R����

�$�� �Q�R�V�V�D�� �D�X�G�L�W�R�U�L�D�� �I�R�L�� �H�I�H�W�X�D�G�D���G�H�� �D�F�R�U�G�R���F�R�P���D�V�� �1�R�U�P�D�V���,�Q�W�H�U�Q�D�F�L�R�Q�D�L�V���G�H���$�X�G�L�W�R�U�L�D�� ���,�6�$���� �H���G�H�P�D�L�V��
�Q�R�U�P�D�V�� �H�� �R�U�L�H�Q�W�D�o�}�H�V�� �W�p�F�Q�L�F�D�V�� �H�� �p�W�L�F�D�V�� �G�D�� �2�U�G�H�P�� �G�R�V�� �5�H�Y�L�V�R�U�H�V�� �2�I�L�F�L�D�L�V�� �G�H�� �&�R�Q�W�D�V���� �$�V�� �Q�R�V�V�D�V��
�U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�G�D�G�H�V���Q�R�V���W�H�U�P�R�V���G�H�V�V�D�V���Q�R�U�P�D�V���H�V�W�m�R���G�H�V�F�U�L�W�D�V���Q�D���V�H�F�o�m�R���³�5�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�G�D�G�H�V���G�R���D�X�G�L�W�R�U��
�S�H�O�D���D�X�G�L�W�R�U�L�D���G�D�V���G�H�P�R�Q�V�W�U�D�o�}�H�V���I�L�Q�D�Q�F�H�L�U�D�V�´���D�E�D�L�[�R�����6�R�P�R�V���L�Q�G�H�S�H�Q�G�H�Q�W�H�V���G�D���(�Q�W�L�G�D�G�H���Q�R�V���W�H�U�P�R�V��
�G�D���O�H�L���H���F�X�P�S�U�L�P�R�V���R�V���G�H�P�D�L�V���U�H�T�X�L�V�L�W�R�V���p�W�L�F�R�V���Q�R�V���W�H�U�P�R�V���G�R���F�y�G�L�J�R���G�H���p�W�L�F�D���G�D���2�U�G�H�P���G�R�V���5�H�Y�L�V�R�U�H�V��
�2�I�L�F�L�D�L�V���G�H���&�R�Q�W�D�V����

�(�V�W�D�P�R�V�� �F�R�Q�Y�L�F�W�R�V�� �G�H�� �T�X�H�� �D�� �S�U�R�Y�D�� �G�H�� �D�X�G�L�W�R�U�L�D�� �T�X�H�� �R�E�W�L�Y�H�P�R�V�� �p�� �V�X�I�L�F�L�H�Q�W�H�� �H�� �D�S�U�R�S�U�L�D�G�D�� �S�D�U�D��
�S�U�R�S�R�U�F�L�R�Q�D�U���X�P�D���E�D�V�H���S�D�U�D���D���Q�R�V�V�D���R�S�L�Q�L�m�R����

�0�D�W�p�U�L�D�V���U�H�O�H�Y�D�Q�W�H�V���G�H���D�X�G�L�W�R�U�L�D��

�$�V�� �P�D�W�p�U�L�D�V�� �U�H�O�H�Y�D�Q�W�H�V�� �G�H�� �D�X�G�L�W�R�U�L�D�� �V�m�R�� �D�V�� �T�X�H���� �Q�R�� �Q�R�V�V�R�� �M�X�O�J�D�P�H�Q�W�R�� �S�U�R�I�L�V�V�L�R�Q�D�O���� �W�L�Y�H�U�D�P�� �P�D�L�R�U��
�L�P�S�R�U�W�k�Q�F�L�D�� �Q�D�� �D�X�G�L�W�R�U�L�D�� �G�D�V�� �G�H�P�R�Q�V�W�U�D�o�}�H�V�� �I�L�Q�D�Q�F�H�L�U�D�V�� �G�R�� �D�Q�R�� �F�R�U�U�H�Q�W�H���� �(�V�V�D�V�� �P�D�W�p�U�L�D�V�� �I�R�U�D�P��
�F�R�Q�V�L�G�H�U�D�G�D�V���Q�R���F�R�Q�W�H�[�W�R���G�D���D�X�G�L�W�R�U�L�D���G�D�V���G�H�P�R�Q�V�W�U�D�o�}�H�V���I�L�Q�D�Q�F�H�L�U�D�V���F�R�P�R���X�P���W�R�G�R�����H���Q�D���I�R�U�P�D�o�m�R��
�G�D���R�S�L�Q�L�m�R�����H���Q�m�R���H�P�L�W�L�P�R�V���X�P�D���R�S�L�Q�L�m�R���V�H�S�D�U�D�G�D���V�R�E�U�H���H�V�V�D�V���P�D�W�p�U�L�D�V������
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������ �0�H�Q�V�X�U�D�o�m�R���G�H���F�U�p�G�L�W�R�V���D���F�O�L�H�Q�W�H�V����

��

�5�L�V�F�R�V���G�H���G�L�V�W�R�U�o�m�R���P�D�W�H�U�L�D�O���P�D�L�V��
�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�R�V��

�6�t�Q�W�H�V�H���G�D���U�H�V�S�R�V�W�D���G�H���D�X�G�L�W�R�U�L�D��

�$���U�X�E�U�L�F�D���³�&�U�p�G�L�W�R�V���D���F�O�L�H�Q�W�H�V�´���G�R���E�D�O�D�Q�o�R���F�R�P�S�U�H�H�Q�G�H��
�R�V�� �L�Q�Y�H�V�W�L�P�H�Q�W�R�V�� �I�L�Q�D�Q�F�H�L�U�R�V�� �H�I�H�W�X�D�G�R�V�� �Q�D�� �D�T�X�L�V�L�o�m�R��
�G�H�� �F�D�U�W�H�L�U�D�V�� �G�H�� �F�U�p�G�L�W�R�� �Q�R�� �k�P�E�L�W�R�� �G�H�� �R�S�H�U�D�o�}�H�V�� �G�H��
�W�L�W�X�O�D�U�L�]�D�o�m�R������

�$�V�� �G�L�Y�X�O�J�D�o�}�H�V�� �U�H�O�D�F�L�R�Q�D�G�D�V�� �F�R�P�� �H�V�W�D�� �P�D�W�p�U�L�D��
�F�R�Q�V�W�D�P�� �G�D�V�� �Q�R�W�D�V�� ������ �H�� ������ �j�V�� �G�H�P�R�Q�V�W�U�D�o�}�H�V��
�I�L�Q�D�Q�F�H�L�U�D�V����

�2�� �F�U�p�G�L�W�R�� �D�� �F�O�L�H�Q�W�H�V�� �p�� �L�Q�L�F�L�D�O�P�H�Q�W�H�� �P�H�Q�V�X�U�D�G�R�� �S�H�O�R��
�M�X�V�W�R�� �Y�D�O�R�U�� �D�F�U�H�V�F�L�G�R�� �G�H�� �F�X�V�W�R�V�� �G�H�� �W�U�D�Q�V�D�o�m�R�� �H����
�V�X�E�V�H�T�X�H�Q�W�H�P�H�Q�W�H�����S�H�O�R���F�X�V�W�R���D�P�R�U�W�L�]�D�G�R�����P�p�W�R�G�R���G�D��
�W�D�[�D�� �G�H�� �M�X�U�R�� �H�I�H�W�L�Y�D������ �G�H�G�X�]�L�G�R�� �G�H�� �S�H�U�G�D�V�� �S�R�U��
�L�P�S�D�U�L�G�D�G�H���D�F�X�P�X�O�D�G�D�V������

�$�V�� �S�H�U�G�D�V�� �S�R�U�� �L�P�S�D�U�L�G�D�G�H�� �G�R�V�� �D�W�L�Y�R�V�� �I�L�Q�D�Q�F�H�L�U�R�V��
�U�H�O�D�W�L�Y�R�V�� �D�� �F�D�U�W�H�L�U�D�V���Q�R�Q���S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J�� �O�R�D�Q�V���� �V�m�R��
�D�S�X�U�D�G�D�V���S�H�O�D���S�H�U�G�D���G�H���F�U�p�G�L�W�R���H�V�S�H�U�D�G�D���U�H�V�X�O�W�D�Q�W�H���G�D��
�G�L�I�H�U�H�Q�o�D�� �H�Q�W�U�H�� �R���P�R�Q�W�D�Q�W�H�� �H�P�� �G�t�Y�L�G�D�� �H�� �R�� �Y�D�O�R�U�� �D�W�X�D�O��
�G�R�V�� �I�O�X�[�R�V�� �G�H�� �F�D�L�[�D�� �T�X�H�� �V�H�� �H�V�W�L�P�D�P�� �U�H�F�X�S�H�U�D�U���� �1�D�V��
�F�D�U�W�H�L�U�D�V���S�H�U�I�R�U�P�L�Q�J�� �O�R�D�Q�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���F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�o�m�R���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���G�H���F�D�G�D���D�W�L�Y�R�����G�H��
�D�F�R�U�G�R���F�R�P���R���V�H�X���Q�t�Y�H�O���G�H���U�L�V�F�R���G�H���F�U�p�G�L�W�R����

�'�D�G�D���D���L�Q�F�H�U�W�H�]�D���D�V�V�R�F�L�D�G�D���j�V���H�V�W�L�P�D�W�L�Y�D�V���X�W�L�O�L�]�D�G�D�V����
�p�� �Q�R�V�V�R�� �H�Q�W�H�Q�G�L�P�H�Q�W�R�� �T�X�H�� �R�� �U�L�V�F�R�� �D�V�V�R�F�L�D�G�R�� �j��
�P�H�Q�V�X�U�D�o�m�R���G�R�V���³�&�U�p�G�L�W�R�V���D���F�O�L�H�Q�W�H�V�´���p���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�R����

��

�2�V���Q�R�V�V�R�V���S�U�R�F�H�G�L�P�H�Q�W�R�V���G�H���D�X�G�L�W�R�U�L�D���L�Q�F�O�X�t�U�D�P����
�H�Q�W�U�H���R�X�W�U�R�V����

�x�� �$�Q�i�O�L�V�H�� �G�R�F�X�P�H�Q�W�D�O�� �U�H�O�D�W�L�Y�D�� �D�� �F�D�G�D�� �F�D�U�W�H�L�U�D��
�G�H���F�U�p�G�L�W�R���D�G�T�X�L�U�L�G�D���S�H�O�D���(�Q�W�L�G�D�G�H����

�x�� �$�Y�D�O�L�D�o�m�R���G�R���G�H�V�H�Q�K�R���H���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�o�m�R���G�R�V��
�S�U�L�Q�F�L�S�D�L�V�� �F�R�Q�W�U�R�O�R�V�� �G�H�I�L�Q�L�G�R�V�� �S�H�O�D�� �(�Q�W�L�G�D�G�H��
�D�R�� �Q�t�Y�H�O�� �G�R�� �S�U�R�F�H�V�V�R�� �G�H�� �P�H�Q�V�X�U�D�o�m�R�� �G�R��
�F�U�p�G�L�W�R���D���F�O�L�H�Q�W�H�V���H���G�D���L�P�S�D�U�L�G�D�G�H���D�V�V�R�F�L�D�G�D����

�x�� �9�D�O�L�G�D�o�m�R���G�R�V���F�i�O�F�X�O�R�V���H�I�H�W�X�D�G�R�V����
�x�� �$�Q�i�O�L�V�H�� �L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O�� �G�H�� �F�U�p�G�L�W�R�V�� �V�H�O�H�F�L�R�Q�D�G�R�V��

�T�X�D�Q�W�R���j���Q�H�F�H�V�V�L�G�D�G�H���G�H���U�H�F�R�Q�K�H�F�L�P�H�Q�W�R���G�H��
�S�H�U�G�D�V�� �S�R�U�� �L�P�S�D�U�L�G�D�G�H���� �V�H�Q�G�R�� �D�Y�D�O�L�D�G�R�V�� �R�V��
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ATAS 

ARES LUSITANI- SIC, S.A. 
N.LP.C. 514 657 790 • Capital Social de € 250.000,00 

Sede: Avenida Duque de Loulé,106, 2°, 1050-093 Lisboa 
Freguesia de Santo António, Concelho de Lisboa 

ATA n.° 17/2025 

Deliberação Unânime por Escrito 

No dia 31 de março de 2025, pelas 09h00, de acordo com a vontade expressa 

da HIPOGES IBERIA, S.L., sociedade comercial anónima, com sede em Calle 

Albacete 3, 5a, 28027 Madrid, Espanha, registada no Registro Mercantil de 

Madrid, com o C.I.F ("Certificado de Identificación Fiscal') B-85610228 

("Acionista Única"), representada por Hugo Reinaldo Carvalho Velez, na 

qualidade de acionista única da ARES LUSITANI — STC, S.A., ("Sociedade"), 

com sede no Edifício Colombo, Torre Oriente, Av. Colégio Militar, n.° 37 F —

4.° Piso, 1500-180 Lisboa, matriculada na Conservatória do Registo Comercial 

sob o número único de matrícula e de pessoa coletiva n.° 514 657 790, com o 

capital social de 250.000,00 Euros, é tomada a seguinte deliberação unânime 

por escrito, nos termos do disposto na primeira parte do n.° 1 do art.° 54 do 

Código das Sociedades Comerciais ("CSC"): 

Ponto Primeiro — Decidir sobre o Relatório de Gestão, o Balanço e as Contas 

referentes ao exercício findo a 31 de dezembro de 2024; 

Ponto Segundo — Decidir sobre a proposta de aplicação de resultados 

referentes ao exercício findo a 31 de dezembro de 2024; 

Ponto Terceiro — Proceder à apreciação geral da gestão da Sociedade referente 

ao exercício findo a 31 de dezembro de 2024; 

Entrando-se de imediato no Ponto Primeiro de Ordem de Trabalhos, após 

análise da documentação em causa, foi deliberada a aprovação do Relatório 

de Gestão, do Balanço, das Contas do Exercício e demais documentos de 

prestação de contas relativos ao exercício findo em 31 de dezembro de 2024, 
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ARES LUSITANI- SIC, S.A. 
N.I.P.C. 514 657 790 • Capital Social de € 250.000,00 

Sede: Avenida Duque de Loulé, 106, 2°,1050-093 Lisboa 
Freguesia de Santo António, Concelho de Lisboa 

os quais apresentam um resultado líquido de exercício positivo, no valor de 

EUR 53 1.167,67. 

De seguida, no âmbito do Ponto Segundo da Ordem de Trabalhos, foi 

deliberada a alocação integral do resultado líquido de exercício positivo, no 

valor de EUR 531.167,67 da seguinte forma: o montante de EUR 531.167,67 

deverá transitar para a rubrica de Reservas Livres. 

Relativamente ao Ponto Terceiro da Ordem de Trabalhos, foi deliberado 

aprovar um voto de confiança a todos os membros do Conselho de 

Administração e do Conselho Fiscal. 

A presente deliberação unânime por escrito será assinada pelos 

representantes da Acionista Única da Sociedade e deverá ser passada ao livro 

de atas da Assembleia Geral da Sociedade, em cumprimento do disposto n.° 4 

do artigo 63.° do CSC. 

Hipoges Iberia SL, 

Hugo Reinaldo Carvalho Velez 
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