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Tomas Alfaro Caros Colaboradores, Clientes,
Presidente do Conselho

de Administragao

Parceiros e Acionistas,

2025 marcou o inicio de um novo capitulo na histdria da Aegon Santander. Depois
de concluirmos a nossa primeira década, entrdmos nesta nova fase com um
objetivo claro: executar com rigor o plano estratégico que ira definir a préoxima
etapa da nossa evolucdo. Este € um momento que exige foco, disciplina e ambic¢ao
— nado estamos apenas a gerir o presente — estamos a preparar o futuro. E isso
exige foco, disciplina e a capacidade de tomar decisdes dificeis quando necessario.

Um ano de execucdo consistente
e progresso estratégico

Num contexto econdmico exigente, € num ambiente em que o comportamento
dos consumidores evolui rapidamente, mantivemos um desempenho sdlido e
consistente. Reforcamos o nosso posicionamento, aprofundamos relagcdes com
0s nossos Clientes e preservamos elevados niveis de eficiéncia operacional. Os
resultados refletem ndo apenas resiliéncia, mas a capacidade de tomar boas
decisdes ao longo do caminho.

Em 2025:

Os Réditos de contratos de seguro cresceram 11%, atingindo 110,8 milhdes

de euros (2024: 100 milhdes de euros), refletindo a confianga dos Clientes na
Companhia para proteger os seus riscos de vida e o resultado das melhorias
continuas no portefélio, ajustado as necessidades e expectativas do mercado.

Os Gastos com sinistros ocorridos e outros gastos atribuiveis (incluindo Alteragdes
relativas a servigos passados) aumentaram 17%, para 22,7 milhdes de euros (2024
19,4 milhdes de euros), demonstrando a relevancia dos nossos produtos e o apoio
prestado aos Clientes nos momentos mais exigentes das suas vidas.

O Resultado Liquido atingiu 18,6 milhdes de euros (2024: 19,1 milhdes de euros),
traduzindo estabilidade e capacidade de gestdo de risco num ambiente
econémico complexo.

Estes resultados nao acontecem por acaso — sao consequéncia de execugao
consistente, gestao responsavel e decisdes tomadas com disciplina. Reforcdmos
a solidez da Companhia através da evolucao do portefélio, da robustez da gestao
de risco e da otimizag¢do de processos, sempre com o objetivo de gerar valor
sustentavel para Clientes e Acionistas.

Transformag¢ao com propésito

Mensagem do Presidente e visdo de longo prazo

° ° ~ 2024 encerrou um ciclo; 2025 deu inicio a outro — mais exigente, mais abrangente
do Conselho de Administragao e mais ambicioso.

A transformac&o em curso ndo é conjuntural. E estrutural. E responde aquilo que

e d O Ad m i n iSt ra d O I" De I eg a d O acreditamos ser essencial para o futuro do setor segurador.
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Estamos a avan¢ar em quatro
frentes estratégicas:

Digitalizagcao acelerada, com solu¢ées mais simples, mais rapidas
e que conferem maior autonomia ao Cliente.

Integracgao reforcada com o Banco Santander, o nosso Distribuidor,
maximizando sinergias, consisténcia comercial e impacto junto dos Clientes.

Eficiéncia operacional, com automatizacao ao longo de toda a cadeia

de valor, reduzindo risco, aumentando velocidade e elevando padroes
de qualidade. Tiago do Couto Venancio
Administrador Delegado

Exceléncia na experiéncia do Cliente, ndo como um conceito abstrato,
mas como um diferenciador competitivo claro e mensuravel, posicionando
a Aegon Santander como referéncia no mercado segurador portugués.

Este compromisso com a exceléncia contribuiu para que, em 2025, recebéssemos
pelo 6.° ano consecutivo o Prémio Cinco Estrelas, um reconhecimento direto da
confianca e satisfacao dos nossos Clientes.

O que nos define: confianga,
talento e cultura

Nada do que alcangdmos seria possivel sem a nossa equipa. A qualidade,
0 compromisso e a capacidade de adaptacao da nossa equipa sao, sem
qualquer dudvida, uma das maiores vantagens competitivas da Aegon Santander.

Agradecemos a todos os colaboradores pela dedicagao, pelo rigor e pela ambicao
de fazer sempre melhor.

Agradecemos igualmente aos nossos parceiros, em especial ao Banco
Santander, cuja colaboracao estreita e continua tem sido fundamental para

0 Nosso crescimento sustentavel e aos nossos Acionistas, deixamos o nosso
reconhecimento pela confianga, estabilidade e visao estratégica que aportam
a Companhia.

E, naturalmente, o nosso agradecimento especial aos Clientes.

Sao eles a razao de cada investimento, cada inovagao e cada melhoria
gue implementamos. A sua confianca é o nosso maior ativo e a nossa O setor segurador continuara a transformar-se a grande velocidade. A tecnologia

maior responsabilidade. continuara a moldar novos modelos de negdcio. E os Clientes continuardo a elevar
as suas expectativas. Tudo isto é real. E tudo isto € uma oportunidade.

Estamos preparados para captar essas oportunidades
com ambigao, prudéncia e execugao rigorosa.

Os préximos anos serao exigentes, desafiantes e estimulantes — e é com confianga no

2025 reforcou a solidez das nossas decisdes e a clareza da nossa direcao > € ’ -
Nnosso proposito e nas nossas capacidades que afirmamos: estamos prontos

estratégica. Entramos no novo ciclo com uma estratégia robusta, prioridades bem > °
definidas, uma equipa altamente competente e um mercado onde existe espaco para ir mais longe.

para crescer de forma responsavel e sustentavel. : .
Muito obrigado!
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Este sistema foi concebido em
conformidade com a natureza, di-
mensdo e complexidade das ati-
vidades e dos riscos inerentes a
Companhia, garantindo uma ges-
tao sdlida, prudente e eficiente da
operacao e do capital. Tal aborda-
gem visa assegurar elevados pa-
drbées de exceléncia na prestacgao
de servicos aos clientes e na inte-
racdo com os diversos stakehol-
ders.

14 | AEGON Santander Portugal

Na sua esséncia, o modelo de go-
vernagao incorpora principios fun-
damentais de transparéncia, in-
tegridade, responsabilidade e um
processo de decisdo consensual,
sustentado por critérios objetivos
e devidamente fundamentados.

Os Acionistas deliberam nos ter-
mos da lei, designadamente,
através de Assembleias Gerais
convocadas pelo Conselho de
Administracdo ou por qualquer
Acionista titular de mais de 5% do
capital da Sociedade. Assim, pelo
menos uma vez por ano, a Assem-
bleia Geral de Acionistas reldne
ordinariamente, no prazo de trés
meses apds a data de encerra-
mento do exercicio. Compete-lhe
deliberar sobre o relatério de ges-
tdo de contas do exercicio ante-
rior, sobre a proposta de aplicacao
de resultados e proceder a apre-

Estrutura e modelo de governo

ciacao geral da administracao da
Companhia e as elei¢cdes que, le-
gal e estatutariamente, lhe sejam
atribuidas ou que eventualmente
se tornem necessarias.

O Conselho de Administracao as-
segura a administragcdo de todos
0s negdcios e interesses da Com-
panhia. Este conselho é composto
por oito Administradores, entre os
quais um Administrador Delega-
do responsavel pela gestao cor-
rente. O mandato dos membros é
de quatro anos e reldne trimestral-
mente ou sempre que o interesse
da Companhia o exija.

Relatério & Contas Vida 2025 | 15



Delibera por maioria absoluta dos
votos dos Administradores pre-
sentes ou representados, tendo
o Presidente voto de qualidade
em caso de empate. Existem, no
entanto, matérias que requerem
aprovagao por maioria qualificada
de pelo menos dois tercos dos Ad-
ministradores (ndo existindo para
este efeito voto de qualidade do
Presidente). Entre outras, desta-
came-se: a aprovacgao do plano es-
tratégico, do plano de negécios e
do orcamento anual; a concessao
ou obtencdo de garantia, emprés-
timos, linhas de crédito ou outras
formas de financiamento, investi-
mentos em ativos de capital que
nao resultem do curso normal da
atividade, modificacdo dos prin-
cipios e praticas contabilisticas, e
participacao em qualquer forma
de joint venture, alianca estratégi-
ca ou operacoes similares.

Por sua vez, compete ao Conse-
Iho Fiscal a fiscalizacdo da Com-
panhia. Este conselho é composto
por trés membros efetivos e um
suplente, sendo estes eleitos em
Assembleia Geral por um perio-
do de quatro anos, reelegiveis por
uma ou mais vezes. Aquele tem
como principais competéncias ve-
rificar a exatidao dos documentos
de prestacdo de contas, verificar
se as politicas contabilisticas e os
critérios valorimétricos adotados
pela entidade conduzem a uma
correta avaliacdo do patriménio
e dos resultados, elaborar anual-
mente um relatério sobre a sua
acao fiscalizadora e emitir parecer
sobre o relatério, contas e propos-
tas apresentadas.

16 | AEGON Santander Portugal

Mediante proposta do Conselho
Fiscal, o Revisor Oficial de Contas
é desighado em Assembleia Geral
por um periodo de trés anos. Com-
pete-lhe assegurar a total transpa-
réncia e fiabilidade da informacao
contabilistica da Companhia e do
seu controlo financeiro interno.
Tem como responsabilidade con-
ferir a conformidade das contas
com o estipulado pelas normas
técnicas aprovadas ou reconhe-
cidas pela Ordem dos Revisores
Oficiais de Contas (OROC), emitin-
do, apods a revisdo ou auditoria de
contas, uma certificacdo legal das
mesmas e documentando a sua
opinido sobre a situagao financei-
ra, os resultados das operagdes e
os fluxos de caixa da Sociedade.

Adicionalmente, os Comités apre-
sentados no organograma funcio-
nam como érgaos de coordenacgao
e suporte a comunicacdao entre
Acionistas e ao processo de toma-
da de decisao. Sdo 6rgaos consul-
tivos aos quais compete analisar
as diversas tematicas apresenta-
das e emitir recomendagdes ao
Conselho de Administracao.

Comité de Tecnologia
e Operacoes

Analisar relatérios e propostas
relativamente a temas de ges-
tdo operacional, prestadores
de servicos externos, acordos
de niveis de servigos e investi-
mentos em tecnologia;

Apresentar ao Conselho de Ad-
ministracao os relatérios e pro-
postas relativas as operacgoes e
a gestdo de tecnologia;

Efetuar o seguimento dos Ser-
vice Level Agreements opera-
tivos e tecnoldgicos, de inci-
déncias com clientes e rede de
balcdes e verificar a qualidade
de servico;

Aprovar os modelos operativos
das companhias;

Coordenacao e seguimento
dos planos de gestao que pres-
supdéem impacto operativo e
tecnoldgico;

Propor planos de gasto e in-
vestimento em tecnologia, em
coordenagdao com outros co-
mités e com a area financeira;

Propor planos de gastos opera-
tivos das Companhias em coor-
denacdo com a area financeira;

Colaborar com os outros co-
mités em temas que tenham
interagcao com a area de opera-
coes e tecnologia;

Elaborar propostas de melho-
rias operativas e tecnoldgicas.

Estrutura e modelo de governo

Comité Comercial

- Apresentar ao Conselho de Ad-
ministragdo o Business Plan
para os préximos cinco anos,
bem como os planos estratégi-
COS e comerciais;

- Analisar relatérios e propostas
relativamente a supervisao e
monitorizagao da evolugao dos
objetivos comerciais integra-
dos no Business Plan da Com-
panhia, da estratégia comer-
cial de curto, médio e longo
prazo e dos planos comerciais;

- Analisar informacdo que per-
mita efetuar um acompanha-
mento referente aos resultados
da atividade das Companhias,
ao nivel de cumprimento do
ERI e do VNB, ao nivel de per-
sisténcia/anulacdes da carteira,
ao nivel da evolucao das taxas
de penetracao e das campa-
nhas e agcdes comerciais (em
Curso e previstas).

Comité Técnico

- Politica de desenvolvimentos
de produtos e pricing: assegu-
rar a aplicacao da referida poli-
tica; monitorizar, de forma con-
tinua, a conformidade com a
politica; apresentar ao Comité
de Risco eventuais sugestdes
de alteracdes a politica; avaliar
excecgoes a politica e, se neces-
sario, remeté-las ao Comité de
Risco;

- Subscricdo e sinistros: pro-
por limites para a politica de
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subscricdo (pessoa segura /
risco); aprovar os manuais de
subscri¢cao e sinistros; monito-
rizar a conformidade com os li-
mites definidos nos documen-
tos referentes a tolerancia ao
risco e, se necessario, propor
medidas para manter a confor-
midade com os mesmos;

Controlos ao nivel atuarial:
analisar a performance do ne-
goécio através da andlise das
contas técnicas; monitorizar o
resultado do processo de subs-
cricdo e de sinistros, de modo
a verificar a sua situagao face
a0 orgamento e aos pressupos-
tos de pricing, e propor agoes
corretivas; rever a suficiéncia
ao nivel de provisdes técnicas;
monitorizar a conformidade
com as regras atuariais e com
o definido no desenvolvimento
de produtos;

Controlo do Business Plan e
processo de valorizagao da
Companhia: rever o desenvol-
vimento do VNB e os valores
do Embedded Value face aos
planos; analisar a contribuicao
por produto e o motivo dos
desvios e coordenar o trabalho
de terceiros, no que respeita a
avaliagcdes periddicas da Com-
panhia;

Estratégia de resseguro: pro-
por a estratégia de resseguro
(novos resseguradores, altera-
¢do ao programa existente ou
novo programa); estabelecer
regras para negociacao e defi-
nicdo dos contratos e reportar
ao Comité de Risco e ao Con-
selho de Administracdo as ex-
cecoes a politica de resseguro,
bem como o resumo do pro-
grama de resseguro.
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Comité de Risco

Avaliacao e supervisao ao nivel
da gestdo de risco, asseguran-
do que os riscos assumidos se
encontram alinhados com os
niveis de tolerancia ao risco de-
finidos e aprovados, bem como
propor acdes de mitigacao que
permitam ajustar os riscos
para esses niveis ou manté-los
quando se encontram adequa-
dos;

Andlise das necessidades de
capital e dos niveis de Solvén-
cia das Companhias, propondo
limites maximos para distribui-
¢ao de dividendos ou, se for
O caso, para contribuicdes de
capital adicional por parte dos
acionistas;

Propor ao Conselho de Ad-
ministragdo a aprovagao de
diversas politicas de risco da
Companhia (investimentos,
resseguro, subscricdao, reser-
vas, entre outras);

Supervisao, controlo e repor-
te sobre o cumprimento das
diversas politicas, reportando
incumprimentos e propondo
planos de agao para corrigi-los;

Verificar que a estratégia de
resseguro proposta pelo Comi-
té Técnico estd alinhada com a
definicdo de apetite e toleran-
cia ao risco da entidade; mo-
nitorizar de forma trimestral o
cumprimento com os limites
de exposicao ao risco de crédi-
to (contraparte) dos ressegura-
dores e aprovar a Lista de res-
seguradores Pré-Aprovados e
posterior monitorizagao do seu
cumprimento.

Comité de Auditoria
e Financeiro

.

Informacdao econdmico-finan-
ceira, destacando-se os princi-
pios e critérios contabilisticos
a utilizar na elaboracdao das
contas anuais, assegurando a
sua correcao, fiabilidade e su-
ficiéncia;

Informacao sobre o cumpri-
mento dos requisitos legais
em vigor no apuramento de
resultados e nas demonstra-
¢oes financeiras, considerando
também as recomendacgdes
emitidas por organismos de
supervisao ou regulacao;

Toda a informagao financeira,
quer decorrente da atividade
em curso, quer referente ao
plano para os anos seguintes;

Informacao sobre dados e re-
portes, referentes a informa-
¢cao econdémico-financeira a
prestar ao Supervisor;

Sistema de Controlo Interno,
destacando-se a avaliagao efe-
tuada pela auditoria interna
relativamente a eficacia e efi-
ciéncia dos mecanismos de
controlo interno;

Plano de Auditoria Interna e
supervisao e analise de resulta-
dos dos trabalhos de Auditoria
Interna;

Atividade de auditores exter-
nos, propondo ao Conselho de
Administracao a nomeacao de
auditores externos e garan-
tindo a sua independéncia;
apresentacao da informacdo
relevante sobre os trabalhos
dos auditores externos e moni-
torizagcdo do cumprimento do
contrato, funcionando como

Estrutura e modelo de governo

canal de comunicacao entre
o Conselho de Administracdo
e os auditores externos e soli-
citando aos auditores externos
(@anualmente) uma avaliagao
da qualidade e dos procedi-
mentos de controlo interno da
Companhia;

Supervisao e reporte do cum-
primento das regras de go-
vernagao, propondo acdes de
melhoria sempre que se justi-
fique;

Implementacao e revisao do
cumprimento das agdes e me-
didas que sejam consequéncia
de inspecdes do Supervisor, da
auditoria externa e da audito-
ria interna.

Comité
de Remuneracao

Prestar apoio ao 6rgao de ad-
ministracdo na definicdo da
politica de remuneracao da
Companhia;

Preparar decisdes e recomen-
dacgdes sobre remuneracao;

Rever anualmente a politica
de remuneragao e a sua im-
plementagao e funcionamen-
to, de modo a assegurar que:
(i) existe uma efetiva aplicacdo
da politica; (ii) no que se refere
a remuneragcao dos membros
executivos do 6rgao de admi-
nistracao, é possivel a formu-
lacdo de um juizo de valor fun-
damentado e independente
sobre a adequacao da politica
de remuneracao em especial
sobre o respetivo efeito na ges-
tdo de riscos e no capital da
Companhia; (iii) a politica esta
de acordo com a legislagdo
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nacional e internacional em vi-
gor.

Prestar informacao adequa-
da ao 6rgao de administragcao
relativamente a politica de re-
munerag¢ao da Companhia;

O Comité avaliara anualmente
a politica de remuneracao que
for aprovada pelo Conselho de
Administracdao da Companhia
e elaborara um relatério com o

resultado de tal avaliagao, que
sera apresentado ao Conselho
de Administracao, ao Conselho
Fiscal e a Assembleia Geral da
Companhia e deve ainda ser
objeto de apreciagao por um
revisor oficial de contas, nos
termos e para os efeitos do dis-
posto no N° 4 do Artigo 90° da
Norma Regulamentar da Auto-
ridade n° 4/2022-R.

Na sua gestao regular, para além do Administrador-Delegado e do
Comité de Direcao, a estrutura da Companhia integra as seguintes

Direcoes

Direcdo de Tecnologia;

Direcao de Operacoes;

Diregao Técnica e de Produtos;

Direg¢ao Financeira;

Diregcao de Customer Care e Compliance;

Direcao de Gestao de Risco e Controlo Interno;

Direcao de Transformacao e Negodcio;

Direcao Comercial

Em adicdao, a Companhia dispoe
do Departamento de Marketing e
Comunicacgao e dos Recursos Hu-
manos e Organizag¢do Interna.

O processo de decisdo contempla
um Comité de Dire¢cdo constitui-
do pelo Administrador-Delega-
do e pelos Diretores das diversas
dreas da Companhia. O referido
Comité redne com uma periodi-
cidade mensal, sendo posterior-
mente lavradas atas, refletindo os
principais pontos discutidos e as
decisdes tomadas. Assim, os Dire-
tores de cada uma das Direcgdes,
em conjunto com o Administra-

Estrutura Acionista

dor-Delegado, constituem as pes-
soas que dirigem efetivamente a
Companhia.

No cumprimento da Norma Regu-
lamentar N.° 3/2017, de 18 de maio,
emitida pela Autoridade de Super-
visdo de Seguros e Fundos de Pen-
soes (ASF), o Conselho de Adminis-
tracdo desta entidade, em reunido
realizada no dia 9 de novembro de
2017, deliberou proceder ao regis-
to das pessoas que dirigem efeti-
vamente a empresa, a fiscalizam
ou sao responsaveis por fungdes
chave e do atuario responsavel.

Participacao (%)
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Assembleia Geral
Antonio Miguel Terra da Motta

Alexandre Jardim

Conselho de Administracao
Tomas Alfaro Uriarte
Armindo Bordalo Escalda

Tiago Filipe Martins
do Couto Venancio

Borja Borrero Mayora
Horacio Centeno Garcia
Juan Aparicio Roa

Manuela Vieira Marinho

Conselho Fiscal
José Duarte Assuncgao Dias
Antdénio Baia Engana

Maria Manuela de Carvalho
Silva Vinhas Lourenco

José Luis Areal Alves da Cunha

Revisor Oficial de Contas

Ricardo Nuno Lopes Pinto em representagao
da Ernst & Young Audit & Associados, SROC, S.A.

Comité de Remunerag¢des
José Duarte Assuncgao Dias
Alexandre Jardim

Maria Manuela de Carvalho
Silva Vinhas Lourenco
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Cddigo de conduta

Os valores, principios gerais e as regras de conduta aplicaveis a todos os
colaboradores encontram-se refletidos no cédigo de conduta da Com-
panhia. Este codigo tem por base valores de honestidade, respeito e res-
ponsabilidade, promovendo um elevado nivel de exceléncia na relagcao
com os clientes, parceiros, fornecedores e restantes stakeholders.

Como tal, no cédigo de conduta estdo definidos os principios éticos
gerais pelos quais a Companhia se rege e que constituem os pilares
fundamentais nos quais assenta a sua atividade:

Igualdade de oportunidades e nao discriminagao;

Respeito para com as pessoas;

Conciliagdo do trabalho com a vida pessoal;

Prevencao de riscos laborais;

Protecao do meio ambiente e politicas
de responsabilidade social e ambiental;

Direitos coletivos.

Refira-se que o cédigo de conduta
se encontra divulgado no sitio da
internet da Companhia e é dispo-
nibilizado a cada novo colabora-
dor, assegurando o entendimento
dos diversos principios e artigos
que o compdem.

No ano de 2025, em conformidade
com o disposto na Norma Regula-
mentar n.° 12/2024-R, de 17 de de-
zembro, foi incorporado no Cédigo
de Conduta um anexo |V relativo
ao Direito ao esquecimento, apos
parecer favoravel prévio do Conse-
Iho Fiscal e aprovacao em sede de
Conselho de Administragao.
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No ano de 2025 a Companhia pro-
cedeu a revisdo e aprovacgao (pelo
Conselho de Administracao) da
sua Politica de Remuneracgdes. A
mesma foi aprovada pela Assem-
bleia Geral no primeiro trimestre
de 2026.

Nesta, encontra-se estabelecido
o0 conjunto dos principios e dos
procedimentos destinados a fi-
xar os critérios, a periodicidade e
os responsaveis pela avaliacao do
desempenho dos colaboradores
da empresa, bem como a forma,
a estrutura e as condicoes de pa-
gamento da remunerag¢ao devida
a esses colaboradores, incluindo a
decorrente do processo de avalia-
¢ao de desempenho.
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Esta revisdo vem dar cumprimen-
to aos Artigos 258.° 275.° 294.° e
308.° do Regulamento Delegado
(EU) 2015/35 da Comissdo de 10 de
outubro de 2014, ao Artigo 64.°
Nn.° 4 Regime Juridico de Acesso e
Exercicio da Atividade Seguradora
e Resseguradora (RJASR), apro-
vado pela Lei n°® 147/2015, de 9 de
setembro e as novas indicag¢des
que, relativamente a essa matéria,
constam da Norma Regulamen-
tar N.° 4/2022-R, de 31 de maio (NR
4/2022-R), da Autoridade de Su-
pervisao dos Seguros e Fundos de
Pensdes (ASF), que revogou par-
cialmente a Norma Regulamentar
N. ° 5/2010-R no que respeita ao
setor segurador.

Politica de remuneracao

Foram também tomados em consideracao elementos da Secgao 2 das
“Orientacdes da EIOPA relativas ao sistema de governagao - EIOPA-
-BoS-14/253 PT", refletidas pela ASF na Norma Regulamentar n.° 4/2022-
R e da “Opinion on the supervision of remuneration principles in the
insurance and reinsurance sector (EIOPA-BoS-20/040), de 7 de abril de

2020".

Simplicidade, clareza e trans-
paréncia, alinhados com a cul-
tura da Sociedade;

Consisténcia com uma gestdo
de risco e controlo eficaz para
evitar a exposicao excessiva ao
risco e aos conflitos de interes-
ses, por um lado, e procurando
a coeréncia com os objetivos,
valores e interesses de longo
prazo da Sociedade e seus co-
laboradores, assim como dos
interesses dos seus clientes e
investidores, por outro;

Competitividade, tendo em
consideracao as praticas do
mercado e equidade, sendo
gue a pratica remuneratéria
assenta em critérios unifor-
mes, consistentes, justos e
equilibrados

Alinhamento com as melhores
praticas e tendéncias recentes
no sector financeiro, a nivel

nacional e internacional,com o
objetivo ultimo de desincenti-
var a exposicao a riscos excessi-
VOs e promover a continuidade
e sustentabilidade dos desem-
penhos e resultados positivos,
nomeadamente: i) a criacdo de
limites maximos para as com-
ponentes da remuneragao que
devem ser equilibradas entre
si; ii) o diferimento no tempo
de uma parcela da remunera-
¢ao variavel;

Apuramento da remuneracgao
variavel individual consideran-
do a avaliagdo do desempenho
respetivo (em termos quanti-
tativos e qualitativos), de acor-
do com as fungdes e o nivel de
responsabilidade, assim como
dos resultados da Sociedade,
também por comparagao com
outras entidades internacio-
nais do sector.

A politica, bem como a declaragdo de cumprimento nos termos previs-
tos no Artigo 4° da Norma 5/2010 R, de 1 de abril, da ASF, encontram-se
publicadas no sitio da internet da Companhia.
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Em linha com as promessas elei-
torais em matéria de politica co-
Mmercial e tarifas aduaneiras, a 2 de
abril de 2025 o Presidente Trump
anunciou as “Tarifas Reciprocas”,
aplicaveis aos principais parceiros
comerciais, com efeitos a partir da
semana seguinte (9 de abril).

As exportacgoes dos diferentes pai-
ses e blocos comerciais passariam
a ficar sujeitas a tarifas aduanei-
ras entre 10% (Reino Unido), 20%
(Unido Europeia) e 37% (China),
podendo alguns parceiros de me-
nor dimensao enfrentar tarifas
préximas de 50%.

A instabilidade gerada pelo anun-
cio - com forte perturbacao nos

principais mercados financeiros -
levou ao adiamento das tarifas por
um periodo de 90 dias, prazo que
foi sucessivamente prorrogado
até1de agosto, para permitir a ne-
gociacao de acordos comerciais.

Adicionalmente, manteve-se a
possibilidade de aplicacao de tari-
fas adicionais a produtos especifi-
cos, como 0 ago e o aluminio, ou a
produtos farmacéuticos.

Entretanto, foram alcancados
acordos com o Reino Unido (tari-
fa de 10%), com a Uniao Europeia
(15%, abrangendo cerca de 70%
dos bens exportados, incluindo
automoveis e produtos farmacéu-
ticos) e um acordo parcial com a
China.

Ainda assim, em fevereiro de 2026,
o0 Supremo Tribunal dos EUA de-
clarou ilegais as tarifas impostas
ao abrigo da IEEPA. Em resposta,
a Administracao anunciou novas
tarifas (ao abrigo da Seccao 122)
de 15% e reavaliou a utilizacao de
medidas adicionais.

Apesar deste contexto, o FMI, na
atualizacdo de janeiro de 2026 do
World Economic Outlook, estimou
que o PIB mundial terd crescido
3,3% em 2025 (0 mesmo ritmo de
2024), refletindo resiliéncia face
aos novos choques associados a
alteracdo da politica comercial
dos EUA.

A economia global pode, assim,
ser descrita como “estavel, mas
fragil”: a desinflacdo prosseguiu,
as condi¢cdes financeiras melho-
raram e o investimento associado
a digitalizagao e a inteligéncia ar-
tificial (IA) ganhou peso; em con-
trapartida, a incerteza de politica

Regiio / Pais

EUA

UEM

Reino Unido
Japao

Africa
Asia
China
Europa de Leste
Médio Oriente
América Latina
Brasil

Fonte: FMI (janeiro de 2026)

Cenario macroeconémico

econémica permaneceu elevada
e as barreiras ao comércio aumen-
taram, condicionando o investi-
mento e o comércio internacional.

A divergéncia entre economias
avancadas e emergentes mante-
ve-se em 2025. O FMI estima um
crescimento de 1,7% nas econo-
mias avancadas, contrastando
com 4,4% nas economias emer-
gentes e em desenvolvimento. A
Asia emergente permaneceu o
principal motor do crescimento
global, embora sem recuperar os
ritmos observados antes da pan-
demia.

Num contexto de crescimento
moderado, a composi¢cdao da ati-
vidade ganhou relevancia: a pro-
cura interna manteve-se resiliente
em varias economias, enquanto o
comércio mundial beneficiou de
nichos especificos (tecnologia/lA)
gue compensaram a perda de di-
namismo noutros bens.

2024 2025E 2026P
33 33 33
18 17 18
2,8 21 24
09 14 13
11 14 13
02 11 0,7
43 44 42
4] 4 46
53 5,4 5,0
5,0 5,0 45
3,5 2,0 23
2,7 3,7 39
2,4 2,4 22
34 25 16
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O volume do comércio mundial
de bens e servicos aumentou
4,1% em 2025, de acordo com as
estimativas do FMI, refletindo um
ano de recuperagao face a 2024.
No primeiro semestre de 2025, o
comércio foi suportado por um
forte dinamismo do setor tecno-
I6gico, com os fluxos de bens “Al-
-enabling” (habilitadores de IA) a
contribuirem de forma expressiva
para o crescimento do comércio,
no 2.° trimestre de 2025.

De igual modo, parte do dinamis-
mo do comeércio no inicio de 2025
refletiu a antecipacao (“front-loa-
ding”) de transacdes, perante as
expectativas de aumento de tari-
fas. Este efeito temporario susten-
tou a atividade no curto prazo, mas
elevou os riscos de arrefecimento
subsequente, a medida que essa
antecipacgao se for dissipando.

Para além do crescimento agre-
gado, 2025 foi marcado por altera-
¢oes na composicao da procura e
por sinais de “normalizacdao” pés-
-pandemia: abrandamento pro-
gressivo do consumo suportado
pelo excesso de poupanca em al-
gumas economias, maior seletivi-
dade do investimento e reequili-
brio gradual entre bens e servicos.

Este padrao é consistente com um
ciclo de investimento em infraes-
truturas digitais e capacidade
computacional, visivel na procura
por semicondutores, hardware e
servicos associados, com efeitos
relevantes sobre exporta¢cdes na
Asiaesobreoinvestimentoemeco-
nomias como os Estados Unidos.

A inflacdo global manteve uma
trajetoria descendente, mas com
desaceleragao mais lenta do que
em 2023-24, para cerca de 4,1%
(5,8% em 2024): 2,5% nas econo-
miasavang¢adas (convergindopara
perto dos objetivos dos bancos
centrais) e 5,2% nas economias
emergentes e em desenvolvimen-
to.

A desinflacdo em 2025 foi apoia-
da pelo arrefecimento dos precos
da energia, pela normalizacao das
cadeias de abastecimento e por
condi¢des monetdrias ainda res-
tritivas em parte do ano. Ao mes-
mo tempo, a inflacdo subjacente
(em especial em servigcos) mante-
ve alguma persisténcia, refletin-
do pressdes salariais e rigidez em
componentes menos transaciona-
veis.

Os EUA mantiveram, em 2025,
um desempenho superior ao da
maioria das economias avanca-
das, com o PIB a crescer 2,1%, de-
sacelerando face a 2,8% em 2024,
mas ainda consistente com uma
procura interna resiliente.

O consumo privado continuou a
ser a componente com maior con-
tributo para o crescimento, embo-
ra as familias tenham evidencia-
do preocupacao com o custo de
vida e com expectativas de infla-
¢ao ainda elevadas, em particular
devido a persisténcia da inflagcdo
subjacente.

Em 2025, a inflagdo desacelerou
mais lentamente, para 2,7%, evo-
lucdo sobretudo explicada pela
componente subjacente (que ex-
clui alimentacdo e energia), que se
manteve em 2,6%, acima do obje-
tivo da Reserva Federal.

No mercado de trabalho, as esti-
mativas de criacdo de emprego
foram sucessivamente revistas
em baixa; a taxa de desemprego
situou-se em torno de 4,5%, sem
impedir que os saldrios continuas-
sem a crescer acima da inflagcao
(cerca de 3,7%).

O investimento beneficiou do foco
em infraestruturas digitais e na
adocao da IA, com a construgao
de centros de dados a assumir ja
um peso relevante no investimen-
to em construcdo nao residencial.

A Reserva Federal prosseguiu
uma politica de alivio gradual,
com uma redugcdo muito modera-
da das taxas de juro de referéncia.
Apesar da pressdao da Adminis-
tracdao Trump para uma atuagao
mais rapida, reduziu a taxa dos
Fed funds por trés vezes, num to-
tal de 75 pb, para 3,50%-3,75%. Por
outro lado, suspendeu o programa
de reducao do balanco (quantita-
tive tightening), depois de ter co-
megado por abrandar o ritmo de
contragao.

Na China, o PIB tera crescido cer-
ca de 5%, em linha com o obser-
vado no ano anterior, embora be-
neficiando também de fatores
temporarios, nomeadamente da
antecipacdo de exportacdes para
os EUA, preventivamente a impo-
sicao de tarifas, que compensaram
os efeitos associados a continuida-
de do ajustamento no imobiliario
e a dissipacao de estimulos orca-
mentais.
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Na india
A economia
cresceu

No Reino
Unido

O PIB
cresceu

A india destacou-se, com cres-
cimento estimado de 7,3% em
2025, confirmando a manutencao
de um diferencial positivo face a
outras grandes economias. Este
desempenho ajuda a explicar a
contribuicdo persistente da Asia
para o crescimento mundial.

No Japao, o PIB tera crescido 1,1%
em 2025, apés um desempenho
fraco em 2024 (-0,2%), numa recu-
peracao moderada ainda condi-
cionada por fatores demograficos,
pela estrutura produtiva e pela di-
namica de precos. A inflagdo man-
teve-se acima de 2%, tanto no indi-
ce geral (2,1%) como no subjacente
(2,4%). Neste contexto, o Banco do
Japdo subiu as taxas de juro noini-
cio de 2025 em 25 pb, para 0,50%,
orientacao que foi reafirmada em
meados do ano.

No Reino Unido, a atividade ace-
lerou apenas ligeiramente, com o
PIB a crescer 1,4% em 2025. Con-
tudo, ao longo do ano permane-
ceram condicionantes de politica
orcamental, com duvidas quan-
to a capacidade de reduzir o dé-
fice orcamental sem aumentar
0os impostos sobre o rendimento
ou reduzir mais marcadamente a
despesa publica. A inflagao desa-
celerou, mas permaneceu acima
de 3%, o que nao impediu que o
Banco de Inglaterra reagisse aos
riscos de abrandamento da ativi-
dade e ao contexto de incerteza,
com quatro cortes da principal
taxa de juro, num total de 1 pp,
para 3,75%.

Na zona euro, o crescimento re-
cuperou face ao ritmo anémico
de 2024 (1,4% face a 0,9% no ano
anterior), num quadro de procu-
ra interna mais sustentada pela
desaceleracao da inflagao e pela
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melhoria gradual das condi¢des
financeiras.

A heterogeneidade dentrodazona
euro manteve-se marcada, com os
paises ditos periféricos (nomea-
damente, Portugal e Espanha) a
crescerem mais do que as econo-
mias core: crescimentos de 1,9% e
2,9%, respetivamente, comparati-
vamente com 0,2% na Alemanha,
0,8% em Franca e 0,5% em ltalia,
refletindo diferengas estruturais,
dindmica do consumo e exposicdo
setorial ao comércio e a indUstria.

Na Alemanha, 2025 marcou a sai-
da da contracao de 2024 (-0,5%),
mas com crescimento ainda bai-
xo (0,2%), num contexto de ajus-
tamento industrial, investimento
condicionado e procura externa
menos favoravel.

As elei¢cbes gerais no inicio do ano
resultaram num novo Governo li-
derado pela CDU, que adotou um
conjunto de medidas destinadas a
estimular o crescimento no curto/
médio prazo. Destaca-se o alivio
do travao da divida publica, que
devera permitir financiar um am-
bicioso programa de infraestru-
turas (500 mil milhdes de euros),
bem como o aumento da despesa
em defesa.

Em Franga e Itdlia, a recuperacdo
foi gradual, limitada por condi-
¢oes financeiras ainda apertadas
em parte do ano, pela necessida-
de de ajustamento or¢camental e
por niveis de confianca que me-
lhoraram, mas sem regressarem
plenamente aos padroes pré-pan-
demia. Em Franga, a instabilidade
politica permaneceu elevada, com
a nomeacao de varios governos; a
aprovacao do orcamento exigiu a
suspensao de algumas reformas
(como a das pensodes).

Em Espanha, o crescimento per-
maneceu elevado em 2025, su-
portado pela procura interna e
pelos servigos (incluindo turismo),
mas com expectativas de modera-
¢ao no horizonte seguinte, a medi-
da que o impulso ciclico se reduz.

O mercado de trabalho continuou
a caracterizar-se por elevados ni-
veis de emprego, tendo a taxa de
desemprego oscilado em torno de
6,2% durante a maior parte do ano,
contribuindo para a resiliéncia do
consumo privado.

Cenario macroeconémico

A inflagdo continuou a desacele-
rar de forma moderada: no final
de 2025, a inflagao total ja se situa-
va em 2,0%, mas a inflagao subja-
cente (que exclui alimentacao e
energia) mantinha-se em 2,3%, li-
geiramente acima do objetivo de
2,0%.

Reconhecendo a convergéncia da
inflagcdao para o objetivo, o Banco
Central Europeu prosseguiu a sua
politica de reducao das taxas de
juro, com quatro cortes no 1.° se-
mestre do ano. Em junho, a taxa
de depdsito situava-se em 2,0%, 1
pp abaixo do nivel observado no
final de 2024.

jan21  jul 21 jan22  jul22  jan23  jul23  jan24 jul24  jan25  jul25

Ao nivel dos pregos das matérias-
-primas, observou-se uma diver-
géncia de comportamento. Por
um lado, ocorreu uma descida
dos precos do petréleo, em cerca
de 20% em média anual, para USD
60/barril no final de 2025. Em ju-

nho, houve uma escalada no con-
flito entre Israel e o Irdo (a “Guerra
dos 12 dias"), com impacto tem-
porario sobre o preco do petrdleo,
entretanto dissipado com o fim do
conflito e com o aumento da pro-
ducao pela OPEP+.

Portugal
A economia
cresceu

Brent
(US$/barril, esq)

Gas Natural
(€/MWh)

Fonte:
Bloomberg
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Reino Unido

UEM

Fonte:
Bloomberg

Os precos das matérias-primas
nao energéticas cresceram, em
média, cerca de 9%, revelando
pressdes em alguns segmentos e
produtos industriais (como o aco)
e alimentares.

A evolucdo das taxas de juro de
curto prazo refletiu a conducdo da
politica monetaria pelos principais
bancos centrais.

Ao longo do ano, como referido,
as taxas de juro de referéncia des-
ceram 75 pb nos EUA e 100 pb na
zona euro e no Reino Unido, res-
petivamente, embora com trajeté-
rias diferenciadas ao longo do ano.

O BCE terminou o seu ciclo de
descida em junho, colocando a
taxa de depdsito em 2,0%; a partir
dessa data, as taxas Euribor pas-
-saram a oscilar em torno desse
valor.

Nos EUA, a Reserva Federal man-
teve as taxas inalteradas até se-

tembro, quando iniciou um ciclo
de trés cortes (setembro, outubro
e dezembro). Em resultado, as ta-
xas a 3 meses do ddélar norte-ame-
ricano permaneceram acima de
4% durante a maior parte do ano,
reduzindo-se apenas com o reto-
mar do ciclo de descida.

No Reino Unido, houve duas pau-
sas no ciclo de descida, em margo
e novembro, sinalizando a neces-
sidade de maior desaceleragao da
inflacdo. O corte de dezembro foi
decidido por margem minima, evi-
denciando o foco ainda colocado
sobre a necessidade de a inflagcdo
convergir para o objetivo de 2%.

As taxas de juro de longo pra-
zo revelaram menor volatilidade
do que no ano transato, apesar
dos varios eventos geopoliticos e
geoecondmicos que carateriza-
ram o ano.

Nos EUA, as yields desceram, so-
bretudo a partir do segundo se-

dez-24 fev-25 mar-25  mai-25
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jun-25 ago-25 set-25 nov-25 dez-25

mestre do ano, apesar da apro-
vacao da “One Big Beautiful Bill”,
com a extensao de estimulos fis-
cais e a reducdo de despesa (so-
bretudo social), mas que podera
ter um custo superior a 3 trilides
de ddlares, num horizonte de 10
anos. No final do ano, a yield a 10
anos situava-se em 4,2%, uma re-
ducao de cerca de 40 pb face ao
final de 2024.

Cenario macroeconémico

Na Europa, pelo contrario, as yields
subiram, ainda que de forma nao
muito pronunciada: a yield alema
para os 10 anos aumentou cerca
de 50 pb, para 2,85%. A principal
razdo prendeu-se com alteragcdes
na politica orcamental na Alema-
nha, com o alivio do travao da di-
vida publica e com o programa de
estimulos assente em investimen-
tos em infraestruturas e defesa.

T T T T

dez-24 fev-25 mar-25  mai-25

jun-25 ago-25 set-25

T T T T 1

nov-25 dez-25

T T T T

dez-24 fev-25 mar-25 mai-25

T T T T

1

jun-25 ago-25 set-25 nov-25  dez-25

EVA
Portugal
Alemanha

Fonte:
Bloomberg

Italia
Franca
Espanha
Portugal

Fonte:
Bloomberg

Relatério & Contas Vida 2025 | 35



EUR/USD
EUR/JPY
EUR/GBP

indice de Taxa
de Cambio
Efectivo

Fonte:
BCE

T

dez-24 fev-25 mar-25 mai-25 jun-25 ago-25 set-25 nov-25 dez-25

Fruto destes fatores, observou-se,
em 2025, um estreitamento dos
diferenciais de taxas de juro so-
beranas face a Alemanha, de for-
ma relativamente generalizada.
A excecao foi Franga, onde as di-
ficuldades na aprovacao do orca-
mento, combinadas com a forma-
¢do de novos governos, trouxeram
alguma volatilidade no segundo
semestre do ano, parcialmente
revertendo os ganhos do inicio do
ano.

Em resultado, no final de dezem-
bro, a yield francesa a 10 anos es-
tava 70 pb acima da alem3, o que
compara com um diferencial de
30 pb em Portugal e de 44 pb em
Espanha. Mais relevante, o diferen-
cial da divida francesa ultrapassou
o da divida italiana que, em 2025,
registou um estreitamento signifi-
cativo para 66 pb (-50 pb face ao
final de 2024).

Merece igualmente destaque a
clara melhoria da percecao de ris-
co, por parte dos investidores, re-
lativamente a divida portuguesa,
processo que ja se tinha iniciado
em 2024. Portugal passou a ter
o menor diferencial face a divida
alema desde antes da Grande Cri-
se Financeira.
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Esta evolucao continuou a refletir
a melhoria do quadro orcamental,
com excedente global e reducao
sustentada do racio da divida pu-
blica, em contraciclo com a maio-
ria dos pares europeus. Em 2025, o
racio da divida publica portugue-
sa caiu abaixo de 90% do PIB. No
mesmo ano, a hotagao de risco da
Republica Portuguesa foi revista
em alta em dois notches, para A+,
pela agéncia S&P, e em um notch,
para A (high), pela DBRS.

No mercado cambial, o euro
apreciou-se face a generalidade
das divisas, em particular face ao
doélar norte-americano, que foi es-
pecialmente afetado pela instabi-
lidade gerada pelas tarifas apds o
“Dia da Libertacao” (2 de abril de
2025).

Em 2024, a narrativa associada a
evolucao da taxa de cambio do eu-
ro-délar esteve relacionada com o
facto de a zona euro poder ser a
regido mais afetada pela imposi-
¢ao de tarifas. Em 2025, o que se
observou foi um movimento de
aversao ao risco, em que o ddlar
foi preterido enquanto divisa. Em
resultado, a taxa de cambio apre-
ciou de 1,03 ddélares para cerca de
1,18 ddlares no final do ano (+13%),

Cenario macroeconémico

dez-24 fev-25 mar-25 mai-25

com picos pontuais acima desse
nivel durante o segundo semestre.

Esta evolucao relancou a discus-
sdo quanto aos riscos de maior de-
sinflacdo na zona euro e/ou riscos
de maior abrandamento da ativi-
dade, mas sem repercussdes em
termos de intervencao do BCE.

Face a libra esterlina, o euro tam-
bém apreciou cerca de 5%, para
0,87 libras no final do ano, num
movimento que se consolidou
no segundo semestre. Os receios
quanto a politica orcamental bri-
tanica penalizaram a libra.

Face ao ddlar, a libra apreciou de
cerca de 0,8 libras por doélar para
0,74 libras no final do ano (+7%).

Relativamente ao iene japonés, o
euro apreciou cerca de 13%, para
184 ienes por euro. A taxa de cam-
bio do iene face ao ddlar registou
uma forte apreciagdao no primeiro
guadrimestre do ano, atingindo
140 ienes por ddlar, para posterior-
mente reverter tendéncia e recu-
perar os 155 ienes observados no
inicio de 2025.

Em resultado destes movimentos
conjuntos, a taxa de cambio efeti-
va do euro, que agrega as divisas

jun-25 ago-25 set-25 nov-25 dez-25

das principais economias de refe-
réncia para a zona euro, apreciou
cerca de 6%.

Os mercados acionistas voltaram
a registar uma valorizacao de re-
levo em 2025, apesar de elevada
volatilidade no segundo trimestre
do ano, apoiados pelos bons resul-
tados das empresas e, sobretudo,
pela vaga de investimento (efetivo
e anunciado) relacionada com a
disseminacdo massiva da IA.

O “Dia da Libertagdo”, com o
anuncio das tarifas reciprocas por
Donald Trump, gerou um periodo
de elevada volatilidade e correcao
nos mercados acionistas, com o
S&P 500 a desvalorizar cerca de
15% face ao inicio do ano.

A reversao das primeiras medidas
tarifarias e os varios acordos nego-
ciados nos meses seguintes per-
mitiram uma recuperagao rapida,
pelo que a generalidade dos indi-
ces internacionais terminou o ano
em maximos histéricos (ou muito
préoximos): o indice norte-ameri-
cano (S&P 500), com uma valori-
zacdo de 16,4%, o japonés (Nikkei)
com 26,2%, o pan-europeu (Euro
Stoxx 50) com 18,3% e o britanico
(FTSE) com 21,5%.
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A Economia
Portuguesa
cresceu

Em Portugal, o indice PSI destacou-se com uma forte valorizagao
(+30%), de forma relativamente generalizada. Doze das 16 empresas que
integram o indice valorizaram, com destaque para a banca, retalho, in-

dustria e utilities.

O ouro manteve uma trajetéria de valorizagcdo continua, terminando
2025 nos 4.314 dolares, refletindo o seu papel de refugio num contexto
de elevada incerteza geopolitica e geoecondémica.

Em 2025, a economia portugue-
sa manteve um ritmo sdlido de
crescimento (1,9%), embora em
desaceleragcao face aos 2,2% do
ano transato (revistos em alta face
a estimativa inicial de 1,9%). Mais
relevante, continuou a crescer aci-
ma da sua tendéncia de médio
prazo e a um ritmo superior ao da
Zoha euro.

O crescimento foi suportado so-
bretudo pela procura interna, que
permitiu acomodar o aumento da
incerteza geopolitica e a menor
dindmica da procura externa.

A situacao de pleno emprego con-
tinuou a sustentar um crescimen-
to robusto do consumo privado,
enquanto o investimento benefi-

Consumo Privado

Consumo Publico
Investimento

Exportacdes

Importagoes

Inflagdo média

Desemprego

Saldo Orcamental (% do Pig)
Divida publica % do rig)

Bal. Corrente e Capital %dorip)

ciou da execucgao do Plano de Re-
cuperacao e Resiliéncia (PRR).

A semelhanca de anos anteriores,
a evolucao intra-anual foi diferen-
ciada. No primeiro trimestre, o PIB
contraiu 0,3%, refletindo efeitos
de base, uma vez que no final de
2024 o Governo tinha adotado um
conjunto de medidas com impac-
to sobre o rendimento das familias
e o0 consumo privado (redugao do
IRS e pagamento de uma presta-
¢ao suplementar aos pensionis-
tas). Nos trimestres seguintes, a
atividade recuperou, com cresci-
mentos em cadeia de 0,7%, 0,6%
e 09% (o 4.° trimestre voltou a
ser influenciado por medidas de
apoio ao rendimento das familias,

idénticas as de 2024).

2023 2024 2025
3,1 2,2 1,9
2,4 3,0 35
1,8 15 1,7
19 3,8 57
4.3 32 0,4
2,3 4.7 4.2
4.3 2.4 2,3
6,5 6,4 6,0
1,3 0,5 0,3

96,9 93,6 89,7
19 3,3 2,7

Fonte: INE, Banco de Portugal, Min. Finangas; Previsdes: BdP e Estudos Santander Portugal
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A procura interna reforcou o seu
papel enquanto motor da econo-
mia, com um contributo de 3,7 pp
para o crescimento do PIB, dos
quais 2,2 pp do consumo privado e
1,2 pp do investimento. As exporta-
¢Oes liquidas, por sua vez, amplia-
ram o contributo negativo para 1,8
pp, refletindo a quase estagnacao
das exportagdes.

O consumo privado cresceu 3,5%
em 2025, ligeiramente mais rapi-
do do que em 2024, benefician-
do da recuperacao do poder de
compra das familias, com ganhos
salariais acima da inflagdo. Ainda
assim, parte desses ganhos con-
tinuou a ser canalizada para pou-

panca: no final do 3.° trimestre, a
taxa de poupanca situava-se em
12,5%, uma clara alteracao estrutu-
ral face ao observado no periodo
de 2015-2019. Este posicionamen-
to das familias refletiu-se também
no indicador de confianga, que,
embora em linha com a média
histérica, ainda nao recuperou os
niveis pré-pandemia.

A recuperagcao do poder de com-
pra pelas familias permitiu, contu-
do, uma alteragao na estrutura da
despesa de consumo, com maior
crescimento das componentes
discricionarias, como bens dura-
douros (+7,1%) e bens e servigos
nao alimentares (+3,4%).

Consumo
Privado
cresceu
em 2025

Consumo
privado

Exportacoes
Liquidas

Consumo
publico

Investimento

PIB

Fonte:
INE
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O mercado de trabalho continuou

a caracterizar-se por uma situagao
de pleno emprego: a economia
criou mais 191 mil empregos (atin-
gindo o maximo de 5,34 milhdes)
e o desemprego reduziu-se em 42
mil pessoas, para 326 mil desem-
pregados. Em resultado, a taxa de
desemprego caiu para 5,8% no fi-
nal do ano (6,0% em média anual).

Este maior crescimento do em-
prego relativamente ao PIB tradu-
ziu-se numa reducao da produtivi-
dade (-0,4%).

A remuneracgao bruta total mensal
média aumentou 5,6% em 2025, o
que se traduziu num aumento real
de 3,2%.

A inflagcdo desacelerou de forma
mais moderada, em linha com a
dindmica observada no conjunto
da zona euro, para 2,3% em média
anual. No final do ano, os precgos
cresciam 2,2% em termos homolo-
gos. A semelhanca do observado
em 2024, os precos dos bens au-
mentaram a um ritmo mais con-
tido (1,1%), incluindo uma reducao
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de 0,2% nos pregos dos bens ener-
géticos, enquanto os pregos dos
servigcos continuaram a crescer de
forma relevante (4,0%), refletindo
também o dinamismo do merca-
do de trabalho.

A inflacao subjacente, que exclui
alimentacdo e energia, desacele-
rou igualmente para 2,3%.

O investimento acelerou marca-
damente, com um crescimento
de 5,7%, numa dindmica em que a
execucdo do PRR foi determinan-
te. No final de fevereiro de 2026,
0s pagamentos ja representavam
52% da dotacao de 21,9 mil mi-
Ihdes de euros.

As componentes de equipamento
de transporte (+2,1%), proprieda-
de industrial (+5,0%) e construc¢ao
(+5,5%) foram as que mais cresce-
ram. Em contrapartida, a despesa
de capital em outras maquinas e
equipamentos contraiu 1,3%.

Em 2025, registou-se um ligeiro
aumento da atividade de constru-
¢ao residencial, mas ainda mani-
festamente abaixo das necessida-
des do mercado: nos primeiros 9
meses do ano, foram construidos
20 mil fogos (+6,2%), valor muito
inferior ao volume anual de tran-
sagdes, superior a 160 mil fogos.

4,9 89

10,8

Cenario macroeconémico

As exportacoes de bens e servi-
¢os cresceram apenas 0,4% em
2025, com uma desaceleragao
profunda tanto ao nivel dos bens
(+0,3%) como dos servigos (+0,4%).
Portugal reverteu a tendéncia e
perdeu quota de mercado no co-
mércio internacional, uma vez que
a procura externa dirigida a Portu-
gal terad crescido cerca de 4%.

As importacdes desaceleraram
apenas marginalmente face a
2024, com um crescimento de
4,2%, sobretudo explicado pelos
bens (+4,6%), possivelmente tam-
bém refletindo a antecipac¢do de
fluxos devido ao contexto de in-
certeza relacionado com a politica
comercial dos EUA.

A balanca corrente e de capital
manteve uma posicdo exceden-
taria de 2,7% do PIB, ligeiramen-
te abaixo dos 3,3% observados
em 2024, em grande medida em
resultado da evolucao da balancga
de bens, que agravou o défice. As
demais componentes da balanca
corrente mantiveram-se estaveis.
A balanca de capitais, que refle-
te sobretudo os fundos europeus,
ampliou o excedente para 1,5% do
PIB, por maiores entradas de fun-
dos relacionados com o PRR.

1,0 10,8

Investimento
cresceu

Transferéncias
Servicos

Capital

Bens

Rendimentos
(Balancas

Corrente +
Capital) /PIB

Fonte: Banco de
Portugal, INE
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Saldo
Primario

One-offs

Juros

Saldo Global

Fonte: Ministério
das Finangas

A execugdo das contas publicas
continuou a evoluir favoravelmen-
te, com o Ministério das Financas
a estimar um excedente de 0,3%
do PIB, enquanto a divida publica
caiu para 89,7% do PIB.

A receita fiscal aumentou 4,1%, su-
portada sobretudo pela receita de
impostos indiretos (+7,0%), onde
se destaca o IVA (+10,3%), refletin-
do a resiliéncia da procura interna.

Os impostos diretos cresceram
mais moderadamente (+1,0%), fru-
to das alteragdes ocorridas nas
taxas de imposto, com a redugao
das taxas quer do IRS, quer do IRC,
no quadro do alivio da carga fis-
cal que tem vindo a ser executado
desde 2024.

A receita de contribuicdes sociais
cresceu 5,4%, refletindo o dinamis-
mo do mercado laboral, em ter-
mos de numero de empregados e
de aumento dos salarios.

A despesa primaria continuou a
crescer de forma dinamica (+12,1%),
acima da receita efetiva (+9,8%),

sobretudo devido as medidas de
reposicdo salarial na fung¢ao pubili-
ca e a atualizagao de prestagdes
sociais. As despesas com pessoal
cresceram 5,3% (com as remune-
racdes certas a aumentar 7,0%),
na sequéncia de negociagdes
com varios grupos profissionais,
incluindo atualiza¢gdes salariais e
alteragcdes em carreiras e prémios.
As prestagcdes sociais aumenta-
ram 6,7%, refletindo a atualizacao
de pensbes e o suplemento ex-
traordinario, que voltou a ser pago
em 2025. Por fim, os encargos
com o servigco da divida aumenta-
ram 2,9%.

A descida das taxas de juro pelo
BCE e a subsequente reducao das
taxas de juro dos novos depdsitos
contribuiram para relancar a pro-
cura por Certificados de Aforro,
com subscricdes liquidas de 3,4
mil milhdes de euros em 2025. A
normalizacdo das taxas de juro re-
fletiu-se também numa estabiliza-
¢ao da taxa de juro da nova divida
em 3,4%, com a taxa de juro média

3,3
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do stock a subir ligeiramente para
acima de 2%.

Como referido, a geragcao de um
excedente primario continuou a
contribuir para a reducao da divi-
da publica que, no final de 2025,
era de 89,7% do PIB (-3,0 pp face
ao final de 2024).

O endividamento da economia
portuguesa situou-se, em setem-
bro de 2025, em 246% do PIB (-7
pp face ao final de 2024), com o se-
tor das sociedades nao financeiras
privadas a totalizar 100% (-5 pp) e
as familias 56% do PIB (-1 pp), sen-
do o remanescente representado
pela divida publica. O periodo de
crescimento econémico acima do
potencial tem sido aproveitado,
de forma generalizada, para uma
melhoria da solvéncia dos agentes
econdémicos.

A continuagao de um quadro de
crescimento econémico sustenta-
do e de consolidagcao das contas
publicas permitiu a Republica be-
neficiar de mais dois upgrades na
notacdo de risco em 2025: a agén-
cia S&P reviu o rating duas vezes,
para A+, e a DBRS reviu uma vez,
para A (high). A Fitch atribui um
rating de A- e a Moody's de A3.

O setor bancdario caracterizou-
-se por um significativo cresci-
mento dos volumes de negdcio.
Em 2025, o crédito aos particula-
res cresceu 9,0%, muito explicado
pela dindmica do crédito a habi-
tacdo, que aumentou 9,6%. As
medidas de apoio aos jovens para
aquisicdo de habitacdo proépria
permanente, nomeadamente a
garantia publica, tiveram um con-
tributo importante, uma vez que
os jovens foram responsaveis por
cerca de 60% da originagao de no-
vas hipotecas.

Cenario macroeconémico

O crédito a empresas cresceu tam-
bém, embora de forma mais mo-
derada, em 2,8%, revertendo a re-
ducdo observada no ano anterior.
O Banco Portugués de Fomento
lancou novas linhas com garantia
publica, o que contribuiu para esta
dindmica, em especial para as em-
presas de menor dimensao.

Os recursos de clientes também
evoluiram de forma favoravel
(+5,9%). No segmento de particu-
lares, em resultado da reducao das
taxas de juro, o maior crescimento
ocorreu em aplicacdes fora de ba-
lanco (+16,2%), ou seja, em fundos
de investimento e em seguros fi-
nanceiros. Ao nivel dos depdsitos
de particulares, o crescimento foi
mais moderado (4,3%) e maiorita-
riamente concentrado em depéd-
sitos a ordem (+7,5%, face a +2,1%
no crescimento dos depdsitos a
prazo).

A conjuntura macroeconémica
favoravel continuou a contribuir
para a melhoria da qualidade cre-
diticia, tendo o racio de Non-Per-
forming Loans do sistema a situar-
-se em 2,3% no final do terceiro
trimestre (-0,1 pp face ao final de
2024), com uma cobertura por im-
paridades de 55,9%.

Apesar do contexto de descida das
taxas de juro, que afetou particu-
larmente a margem financeira, a
rendibilidade do setor foi menos
afetada pelo controlo de custos
e pela melhoria da qualidade do
crédito, com menores imparida-
des. Nos 9 meses terminados em
setembro de 2025, a rendibilidade
do setor permanecia elevada, as-
cendendo a 1,3% na rendibilidade
do ativo (-0,2 pp) e a 14,8% na dos
capitais préprios (-0,3 pp).
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No ano de 2025, o volume da producao de seguro direto em Portugal
ascendeu a mais de 16 mil milhoes de euros, refletindo um aumento
de 13% face ao valor registado no periodo homélogo.

O ramo Vida apresentou um acréscimo da producao de 17,1%. Os ra-
mos Nao Vida, seguindo a tendéncia dos ultimos anos, registaram um

aumento, de 9,2%.

No ramo Vida, verificou-se um au-
mento acentuado nos Seguros Li-
gados a Fundos de Investimentos
(+75% face a 2024). Em sentido in-
verso, os Seguros de Vida verifica-
ram um decréscimo de 5,5% face
ao periodo homalogo.

Nos ramos Nao Vida, o ramo que
registou o maior crescimento foi

Doenca (variacao de 12,3% face
ao periodo homdlogo), seguido
do Ramo Automével (variacao de
9,9%). Em sentido contrario, os ra-
mos de Maritimo e Transporte e
Aéreo foram os ramos que regis-
taram maior decréscimo (1,2% e
19,3% respetivamente).

Apesar das perturbacodes sentidas
nos ultimos exercicios, o setor se-
gurador tem revelado capacida-
de de reagir a situagcoes adversas,
uma vez que é caracterizado por
um elevado grau de flexibilidade,
capacidade de adaptacao e ino-
vagao no desenvolvimento de so-
lucdes ajustadas as necessidades
dos clientes. Nesta sequéncia, em
2026 espera-se que o setor conti-
nue a trabalhar para reforcar uma
posicao de solidez, credibilidade e
resiliéncia, com o objetivo de au-
mentar os niveis de protecao dos
consumidores e da sociedade em
geral.

Para além da andlise do compor-
tamento do setor ao nivel do ne-
gécio e da evolugdo das principais

Seguro de Vida
Seguros Ligados a Fundos de Investimento

Operagdes de Capitalizagdo

Acidentes e Doenca
Acidentes de trabalho
Doencga
Outros Acidentes

Incéndio e Outros Danos

Automovel

Maritimo e Transportes

Aéreo

Mercadorias Transportadas

Responsabilidade Civil Geral

Diversos

Mercado de seguros em Portugal

rubricas, importa referir que, tra-
tando-se do décimo ano desde a
entrada em vigor do regime de
Solvéncia Il, é possivel constatar
uma maior estabilidade nos pro-
cessos de certificacdao anual e da
articulacdo entre o Revisor Oficial
de Contas e o Atuario Responsa-
vel, quer ao nivel do cumprimento
dos requisitos de reporte e da qua-
lidade da informacdao reportada.

A entrada em vigor da IFRS 17 -
Contratos de Seguros alde janeiro
de 2023 verificou-se como um im-
portante desafio. Esta nova norma
introduziu uma profunda mudan-
¢a na contabilizacdo das demons-
tragcdes financeiras das empresas
de seguros.

Milhares de euros

2024 2025 A (%)
6.960.492 8.149.886 17,1%
5.006.176 4.729.040 -5,5%
1.954.316 3.420.846 75,0%
0 0 0,0%
7.354.948 8.030.342 9,2%
3.056.260 3.361.048 10,0%
1.250.597 1.355.317 8,4%
1.586.216 1.781.965 12,3%
219.447 223766 2,0%
1.275.033 1.377.694 8,1%
2.360.943 2.594.571 9,9%
30.365 29.994 -1,2%
10.820 8.733 -19,3%
19.007 19.466 2,4%
207936 220.646 6,1%
394,584 418.190 6,0%

*Inclui prémios brutos emitidos de contratos de seguro e receita processada de contratos de investimento e

de prestagao de servigo
Fonte: ASF
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A mensuracao das responsabilida-
des dos contratos de seguro tem
novas regras, trazendo maior exi-
géncia e complexidade.

A IFRS 17, publicada a 18 de maio
de 2017 pelo International Accou-
nting Standards Board (IASB),
substituird a IFRS 4 e cobre o re-
conhecimento, a mensuragao, a
apresentacdo e a divulgacao das
responsabilidades com contratos
de seguro. A nova norma preten-
de trazer aos investidores e outros
stakeholders uma maior transpa-
réncia e comparabilidade das de-

A 05 de novembro de 2024 foi
publicada a Norma Regula-
mentar n° 10/2024 da ASF que
entrou em vigor a 27 de de-
zembro de 2024, detalha as re-
gras de prevencao e combate
ao branqgueamento de capitais
e financiamento do terrorismo
(BCFT) para o setor de seguros
e fundos de pensdes, adaptan-
do a lei geral as especificida-
des do setor, exigindo politicas
de risco mais robustas, a de-
signacdao de um Responsavel
pelo Cumprimento Normati-
vo (RCN) e relatérios anuais a
ASF, com foco na diligéncia do
cliente, monitorizacdo e comu-
nicacao de operagdes suspei-
tas.

A 17 de dezembro de 2024 foi
publicada a Norma Regula-
mentar 12/2024-R da ASF, que
entrou em vigor a 6 de maio
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monstragcoes financeiras das em-
presas de seguros.

Embora algumas das normas
relevantes para o setor segu-
rador tenham sido publicadas
ainda em 2024, a sua entrada
em vigor e aplicabilidade prati-
ca ocorrem sobretudo em 2025,
juntamente com outras normas
emitidas no decorrer do ano.

de 2025 referente ao Direito do
esquecimento e proibicdo de
praticas discriminatérias na re-
colha ou tratamento de infor-
macdes sobre riscos agravados
de saude ou deficiéncias supe-
radas ou mitigadas apos certos
prazos, impedindo discrimina-
¢ao e permitindo ao segurado
responder negativamente a
perguntas sobre essas condi-
¢Oes passadas, visando facilitar
0 acesso a créditos e seguros;

A 18 de margo de 2025 foi divul-
gada a Carta Circular n° 5/2025
da ASF, relativa ao registo de
informacao de acordos contra-
tuais com terceiros prestado-
res de servicos de tecnologias
de informacgao e comunicagao
(TIC). O registo de informacgodes
sobre os acordos contratuais
das entidades financeiras com
terceiros prestadores de servi-

cos de TIC foi submetido a ASF
até ao dia 16 de abril de 2025,
tendo como data de referén-
cia 31 de marcgo de 2024, numa
base individual ou ao nivel
mais elevado de consolidagao
na Unidao Europeia, consoante
aplicavel.

A 8 de abril de 2025 foram pu-
blicadas as Recomendac¢des n°
1/2025 da ASF que visam cla-
rificar a diferenca entre segu-
ros de saude e planos de sau-
de, proibindo o Regulador do
uso do termo de “Plano” para
pacotes de coberturas em se-
guros de salde e impedindo a
comercializacao de “planos de
salde” sem cobertura de ris-
co, exigindo que a informacgao
pré-contratual seja clara sobre
o facto de ser um seguro de
saude.

A 8 de abril de 2025 foram pu-
blicadas as Recomendacoes
2/2025 da ASF que visam me-
lhorar a regularizagcao de sinis-
tros em seguros de multirrisco
habitacao, prevendo prazos
mMaximos mais claros e exigin-
do uma comunicagdo mais
transparente junto dos segura-
dos.

A 8 de abril de 2025 foi publi-
cada, tendo entrado em vigor
nesta data, a Circular n°® 3/2025
da ASF referente ao reporte
obrigatério de incidentes gra-
ves de Tecnologia da Infor-
macdo e Comunicacao (TIC)
e ciberameacas significativas
pelas entidades supervisiona-
das, visando fortalecer a segu-
ranca cibernética e a protecao
dos consumidores, exigindo
comunicacao rapida e detalha-
da a ASF sobre ocorréncias que

Mercado de seguros em Portugal

possam impactar a estabilida-
de e a seguranca dos servicos
financeiros.

A 13 de maio de 2025 foram pu-
blicadas as Recomendac¢des
n° 3/2025 da ASF que sdo diri-
gidas as empresas de seguros
e de resseguros e que devem
dispor de um sistema de ges-
tdo de riscos eficaz que com-
preenda estratégias, processos
e procedimentos de prestacao
de informacao que lhes permi-
ta, a todo o tempo, identificar,
mensurar, monitorizar, gerir e
comunicar os riscos, de forma
individual e agregada, a que
estao ou podem vir a estar ex-
postas e as respetivas interde-
pendéncias.

A 27 de maio de 2025 foi publi-
cada a Norma Regulamentar
n° 4/2025-R da ASF, que alte-
ra a Norma Regulamentar n°
13/2025-R, de 30 de dezembro,
entrou em vigor a 11 de julho de
2025 e atualiza o Regime Juri-
dico da Distribuicao de Segu-
ros (RIDS), focando-se em no-
VOS meios para movimentagao
de contas de clientes (dinheiro
de prémios/sinistros), ajustan-
do a regra de dispersao de car-
teira de corretores (menos rigi-
da), atualizando os montantes
do seguro de responsabilidade
civil profissional e integrando o
canal de denuncias da ASF.

A 3 de junho de 2025 foi pu-
blicada a Circular n° 6/2025 da
ASF e estabelece “Condicoes
Padrao” para seguros de sau-
de, visando aumentar a trans-
paréncia e facilitar a compara-
¢ao de produtos, exigindo que
as seguradoras oferecam um
pacote minimo de coberturas
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e regras claras, detalhando se-
paradamente o custo das co-
berturas adicionais para uma
escolha informada do consu-
midor.

A 3 de Novembro de 2025 foi
emitida a Circular n.° 9/2025, a
qual divulgou os procedimen-
tos de notificacao e de troca
de informacodes, para efeitos
de atividades transfronteiras e
transformacgdes transfronteiri-
gas.

A 9 de Dezembro de 2025 fo-
ram emitidas as Recomenda-
¢des n.° 4/2025, sobre diversi-
dade de género nas empresas
de seguros e nas sociedades
gestoras de fundos de pensoes.

A 22 de outubro de 2025 foi pu-
blicada a Lei n.° 59/2025, a qual
autoriza o Governo a transpor a
Diretiva (UE) 2022/2555, relativa
a medidas destinadas a garan-
tir um elevado nivel comum de
ciberseguranca na Uniao.

A 27 de outubro de 2025 foi
publicado o Decreto-Lei n.°
115/2025, mediante o qual foi
alterado o regime juridico do
Registo Central do Beneficia-
rio Efetivo, transpondo o artigo
74.° da Diretiva (UE) 2024/1640,
relativa aos mecanismos a
criar pelos Estados-Membros
para prevenir a utilizacdao do
sistema financeiro para efeitos
de branqueamento de capitais
ou de financiamento do terro-
rismo.
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A 11 de fevereiro de 2025 foi pu-
blicado o Regulamento (UE)
2025/327 do Parlamento Eu-
ropeu e do Conselho, (3O, L,
2025/327, 4.03.2025) que en-
trou em vigor a 25 de marco de
2025. Cria o Espaco Europeu de
Dados de Saude («<EEDS»), pre-
vendo o uso e partilha trans-
fronteirica de dados de saude
eletronicos, através de normas
e infraestruturas comuns e um
regime de governagao com
vista a facilitar o acesso aos da-
dos de saude eletrénicos para
efeitos de utilizagao primaria
de dados de saude eletrénicos
e utilizagcdo secundaria desses
dados;

A 24 de Marco de 2025 foi pu-
blicado o Regulamento De-
legado (UE) 2025/532 da Co-
missdao, que complementa o
Regulamento (UE) 2022/2554
do Parlamento Europeu e do
Conselho no que respeita as
normas técnicas de regula-
mentacao que especificam os
elementos que uma entidade
financeira tem de determinar
e avaliar ao subcontratar servi-
cos de TIC que apoiem fungdes
criticas ou importantes.

A 4 de setembro de 2025 foi
publicada Consulta Publica da
Comissdo Europeia as partes
interessadas para a elaboracao
de orientagdes e de um cédigo
de conduta sobre sistemas de
IA transparentes.

A 12 de Setembro de 2025 foi
publicada uma Comunicag¢ao
da Comissdao com orientagdes
e modelo de comunicacao ela-
borado nos termos do artigo
5.° n.° 5, do artigo 6.°,n.° 6, e do

artigo 7.°, n.° 3, da Diretiva (UE)
2022/2557 relativa a resiliéncia
das entidades criticas.

A 14 de Outubro de 2025 foi
realizado um Pedido da Co-
missao Europeia a EIOPA de
informacoes e aconselhamen-
to técnicos sobre a adequacao
das normas minimas comuns
para os sistemas de garantia
de seguros na Unido, no con-
texto do artigo 98.° da Direti-
va que estabelece um regime
para a recuperacao e a resolu-
cao de empresas de seguros e
de resseguros (IRRD).

A 30 de janeiro de 2025 a EIO-
PA enviou um aconselhamen-
to técnico sobre a aplicagao
do novo quadro de proporcio-
nalidade ao abrigo da Diretiva
Solvéncia Il e centra-se na de-
finicdo de critérios claros para
a classificagdo de empresas
de seguros e resseguros. Este

Mercado de seguros em Portugal

aconselhamento visa reduzir a
carga regulatéria sem compro-
meter a gestao prudente dos
riscos.

A 4 de fevereiro de 2025 a Co-
missao Europeia publicou as
suas diretrizes sobre as prati-
cas proibidas na utilizacdao de
servicos de IA. As diretrizes
abordam especificamente pra-
ticas como manipulagao preju-
dicial, pontuacao social e iden-
tificacdo biométrica remota
em tempo real, entre outras.
As diretrizes foram concebidas
para garantir a aplicagdao con-
sistente, eficaz e uniforme da
Lei de IA em toda a Uniao Eu-
ropeia.

Opinidao de 6 de agosto de 2025
sobre a governacao e gestao
de risco de inteligéncia artifi-
cial.

Orientagdes de 14 de outubro
sobre a nocao de diversidade
para a selecao dos membros
do 6rgao de administragao, di-
recao ou supervisao.

Nao obstante a elevada exigéncia regulamentar verificada durante 2025,

a Companhia desenvolveu e continuara a desenvolver esfor¢cos no senti-
do de assegurar o cumprimento de todos os requisitos, bem como a sua
atempada implementacao.

O ano de 2026 serd, uma vez mais, um ano de muitos desafios para a
gestao do setor segurador, dando continuidade a praticas que permitam
torna-lo mais rigoroso e transparente, quer na resposta ao supervisor,
quer na prestacao de informacao a clientes e ao publico em geral.

A par da tematica da sustentabilidade, identifica-se, na sociedade em
geral, uma crescente preocupag¢ao com os riscos cibernéticos e com a
seguranca da informagao, tema que sera também um dos focos no futu-

ro proximo do setor.
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Analise de Gesta




Um sistema de gestdo de risco e controlo interno eficaz é determinan-
te para proteger e fortalecer a Companhia, prevenindo ou diminuindo
o impacto negativo de eventos futuros. Este sistema pretende acres-
centar valor a Companhia e dota-la de mecanismos que assegurem
ao mesmo tempo os interesses dos acionistas e dos clientes. Para tal,
é essencial a incorporagdao de uma cultura que promova a tomada de
risco de modo consciente e disciplinado.

A operacionalizagao do sistema de
gestdo de risco e controlo interno
é transversal a toda a Companhia.
As diversas linhas de defesa insti-
tuidas no sistema de governacao
dos riscos contemplam as areas
operacionais, as funcdes de con-
trolo, conformidade, gestao do ris-
co e atuariais e ainda a funcao de
auditoria interna.

Este sistema tem como objetivo
assegurar que o perfil de risco glo-
bal se mantém dentro dos niveis
de apetite e toleradncia aprovados
pelo Conselho de Administracgao,
obtendo uma rentabilidade que
represente uma compensagao
adequada aos acionistas pelo ris-
co assumido.

Identificar os riscos que a Companhia pode enfrentar;

Estabelecer um processo comum através do qual se possa moni-
torizar conjuntamente rentabilidade e risco;

Estabelecer tolerancias de risco e politicas que fundamentam o
processo, para articular o nivel de exposicdo maximo a cada risco

ou a combinacdes de risco;

Monitorizar a exposi¢cao ao risco e manter uma supervisao ativa
sobre a posicdo de solvéncia das Companhias.

Durante o ano de 2025 foram de-
senvolvidas diversas ag¢des, nao
s6é por definicdo estratégica re-
lacionada com a gestao de risco
e controlo interno, mas também
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pelo reforco destes temas e dos re-
quisitos especificos que o regime
de Solvéncia Il e o regulamento
DORA (Digital Resilience Act) vie-
ram incutir na atividade.

Revisao e atualizacao das poli-
ticas de risco;

Validagcdo do cumprimento
dos requisitos descritos nas
politicas de risco (policy attes-
tation);

Elaboracao e aprovacgao do re-
latério Own Risk and Solvency
Assessment (ORSA), apresen-
tando o perfil de risco, a me-
todologia de gestdao de risco
implementada, a projecdo do
racio de solvéncia para os pré-
ximos trés anos e o compor-
tamento do racio face a ocor-
réncia de cendrios adversos.
Em qualquer um dos cenarios,
a Companhia revelou sempre
racios de solvéncia suficientes
para o cumprimento dos re-
quisitos regulamentares;

Calculo trimestral dos requisi-
tos de capital e racio de solvén-
cia e respetivo reporte quanti-
tativo ao Supervisor;

Certificagcao do reporte anual
de 2024 (qualitativo e quan-
titativo) por parte do Revisor
Oficial de Contas e do Atuario
Responsavel, no cumprimen-
to da Norma Regulamentar N°
2/2017-R de 24 de margo;

Elaboracao do relatério anual
Solvency and Financial Con-
dition Report, divulgacao pu-
blica e comunicacdao a ASF
em conjunto com os relatérios
de certificagao;

Sistemas de gestao de risco e controlo interno

Monitorizacdo dos planos de
implementa¢cdao de recomen-
dacdes emitidas por Audito-
res (externos e internos), pelo
Supervisor e pelo Atuario Res-
ponsavel;

Melhoria dos procedimentos
de controlo e revisao de indica-
dores de reporte;

No dmbito do Plano de Conti-
nuidade de Negdcio, destaca-
-se a elaboracao de BIA’'s (Ana-
lises de Impacto de Negécio), a
revisdo do Plano de Continui-
dade de Negdcio e a realizacao
de exercicios de Disaster Reco-
ver na vertente tecnoldgica;

Validagdao do cumprimento
dos controlos operacionais.

Teste aos controlos dos proces-
sos identificados na matriz de
processos da Companhia (Tes-
ting).

Melhoria da documentacdo de
seguranca da informacao e co-
municacao (TICs);

Implementacao da Estratégia
de Resiliéncia Operacional Di-
gital;

Melhoria do quadro de gestao
de risco TICs;

Revisdo dos processos e proce-
dimentos de TICs.
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A envolvéncia e o empenho de todas as areas, em particular dos Orgaos
de Administracao, na execucao das atividades descritas, permitiram o
cumprimento dos objetivos com sucesso. O sistema de gestao de risco
e controlo interno tornou-se mais robusto e sélido permitindo a Compa-
nhia o desenvolvimento da sua atividade com seguranca e sustentabi-

lidade.
Milh&es de euros

Aegon Santander Portugal Vida 2025 2024
Ativo liquido 144,0 137,5
Passivo 107,6 100,4
Capitais proprios 36,4 37,0
Resultado liquido 18,6 19,1
Réditos de contratos de seguro 110,8 100,0
Sinistros ocorridos e outros gastos atribuiveis e alteragdes a (22,7) (19,4)
servigos passados
Custos de aquisicao atribuiveis a contratos de seguros (53,4) (44.6)
Réditos e gastos de contratos de resseguro (54) (52)
Resultados dos investimentos 2,0 14
Ndmero de apdlices em vigor 482.964 481.433
Quota de mercado 16,1% 15,6%

(segmento vida risco, distribuido através da rede bancaria)

Ndmero de colaboradores (em 31 de Dezembro) (*) 124 13
Réditos de contratos de seguro / Nimero de colaboradores 0,9 0,9
Resultado liquido / Numero de colaboradores 0,2 0,2
Resultado liquido / Réditos de contratos de seguro 17% 19%

*Colaboradores das 2 seguradoras Aegon Santander Portugal + Administrador Delegado
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Distribuindo essencialmente atra-
vés da rede do Banco Santander
Totta, S.A., os contratos comercia-
lizados pela Companhia consis-
tem exclusivamente em seguros
destinados a proteger a pessoa
segura contra os riscos de morte
e invalidez, incluindo coberturas
complementares tais como doen-
cas graves, desemprego, incapaci-
dade temporaria, entre outras.

Em 2025, a Companhia registou
um desempenho comercial sélido
e consistente, demonstrando resi-
liéncia e capacidade de adaptacao
num enqgquadramento econdmi-
co desafiante. O ano foi marcado
pelo reforco do mix estratégico de

Atividade comercial

negdcio, orientado para a respos-
ta as necessidades dos clientes e
para o fortalecimento da sua fide-
lizacdo, através da prestacdao de
um servico de exceléncia.

O volume de capitais seguros ul-
trapassou 17.100 milhdes de Euros,
tendo sido reconhecidos réditos
de contratos de seguro no mon-
tante de 110,8 milhdes de Euros
(2024: 99,9 milhdes de Euros).

Os sinistros ocorridos, outros gas-
tos atribuiveis e alterag¢des relati-
vas a servicos passados totaliza-
ram 22,7 milhdes de Euros (2024:
19,4 milhdes de Euros), refletindo
o compromisso da Companhia na
protecao e apoio aos seus Clientes.




Os investimentos da Companhia serao geridos com base no principio
da prudéncia, procurando-se a obtencao de um nivel de diversificacao
adequado, tanto ao nivel dos emitentes como por setores de atividade e
qualidade crediticia.

Durante os exercicios de 2025 e 2024, a Companhia nao possuiu quais-
quer instrumentos financeiros derivados ou teve exposicao significativa
a instrumentos de capital. Nesta base, os investimentos da Companhia
correspondem essencialmente a titulos de rendimento fixo, integral-
mente classificados na rubrica de Ativos financeiros mensurados ao jus-
to valor através de reservas.

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, os principais ativos financeiros sdo
analisados como segue:

Milhdes de euros

Ativos Financeiros 2025 2024
21 2,7
Titulos de divida publica 48,4 47,6
De outros emissores 60,4 534

Em 2025, os resultados obtidos com a atividade financeira de ativos as-
cenderam a 2,0 milhdes de Euros (2024: 1,4 milhdes de Euros).

Em 2025, os gastos gerais de funcionamento ascenderam a 11,8 milhdes
de Euros (2024: 10,6 milhdes de Euros), destacando-se os gastos de tec-
nologia e amortizacao de intangiveis, como segue:

Milhdes de euros

Gastos gerais de funcionamento 2025 2024
Gastos com o pessoal 4,0 37
Fornecimentos e servigcos externos 59 50
Impostos e taxas [ON| (ON
Depreciagdes e amortizagdes do exercicio 1,5 1,6
Juros suportados 0,0 0,1
Comissdes 0,3 0,3
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Na Aegon Santander Portugal, a
missdo é clara: proteger aquilo
gue é mais valioso para 0os nossos
clientes. Este propdsito estd no
centro de tudo o que fazemos e
orienta diariamente o trabalho das
nossas equipas.

Os colaboradores da Aegon San-
tander sdo a forca que impulsiona
a exceléncia operacional, a inova-
¢ao das nossas solugdes e a qua-
lidade do servico prestado aos
clientes. Demonstram um forte
COMPromisso com 0S NOSSOS va-
lores, com a estratégia definida
pelos Acionistas e com os mais

25

n n

elevados padrdes de ética e res-
ponsabilidade. Este alinhamento
tem sido determinante para o séli-
do desempenho financeiro alcan-
¢ado ao longo dos anos.

A 31 de dezembro de 2025, a Ae-
gon Santander Portugal (Vida e
Nao Vida) integrava 124 colabora-
dores, incluindo o Administrador
Delegado.

A nossa equipa apresenta uma
idade média de 42 anos, sendo
constituida por 68% mulheres
e 32% homens — um reflexo do
equilibrio e diversidade que carac-
terizam a Companhia. '

36

20

<35 35-40

41-45 >45

A Nossa
Equipa

Mulheres

Homens
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A Aegon Santander Portugal é
composta por profissionais alta-
mente qualificados e com expe-
riéncia sélida em diferentes areas
da atividade seguradora. Investi-
mos continuamente no desenvol-
vimento das competéncias técni-
cas e comportamentais das nossas
pessoas, assegurando que se man-
tém atualizadas face as melhores
praticas e tendéncias do mercado.

Promovemos ainda uma cultura
organizacional assente na diver-
sidade, inclusao e colaboracgao,
convictos de que a pluralidade de
perspetivas enriquece a tomada
de decisao, estimula a criatividade
e potencia a inovacao.

No final do ano de 2025, o Capital
Préprio da Companhia encontra-
va-se nos 36,4 milhdes de Euros
(2024: 37,0 milhoes de Euros). Esta
evolucao é essencialmente ex-
plicada pelo resultado liquido do
exercicio, distribuicdo de dividen-
dos e variacdes na reserva de rea-
valiacdo e componente financeira
de contratos de seguro e ressegu-
ro.

No que se refere aos requisitos de
capital, a Companhia privilegia a
manutencado de racios de solvén-
cia robustos, por forma a perma-
necer numa situagcdo financeira
estavel. A gestao do nivel de sol-
véncia é efetuada numa base tri-
mestral, atendendo tanto as alte-
ragdes do seu perfil de risco como
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O nosso compromisso com a inte-
gridade e a ética empresarial esta
presente em todas as dimensdes
da atividade. Mantemos elevados
padrdes de conduta e fomentamos
a transparéncia, a responsabilida-
de e o respeito em todas as intera-
¢cdes com colaboradores, clientes,
parceiros e restantes stakeholders.

Desde 2016, a Aegon Santander
tem sido reconhecida consecuti-
vamente como uma das melhores
empresas para trabalhar em Por-
tugal e este reconhecimento re-
forca a eficacia da nossa estratégia
de atracao e retencao de talento
e reflete-se nos resultados de ex-
celéncia alcancados ano apés ano
em todas as areas de atuacao.

das condicionantes econdémicas.
Tendo por base o regime Solvén-
cia Il, definido na Lei n.° 147/2015,
de 9 de setembro, a Companhia
respondeu aos seus requisitos du-
rante o ano de 2025.

Como tal, € entendimento do
Conselho de Administracdo, que
a Companhia dispde de um ade-
guado racio de cobertura dos re-
quisitos de capital em 31 de de-
zembro de 2025, tendo por base
a sua informacao financeira e re-
gulatéria disponivel. O racio de
solvéncia sera apresentado no re-
latério anual sobre a solvéncia e a
situacao financeira, a ser reporta-
do pela Companhia durante o més
de abril de 2026.
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Perspetivas para 2026




Em 2026, a centralidade no cliente
manter-se-a como prioridade es-
tratégica. A Companhia continua-
ra a investir em tecnologias mo-
dernas, automacao e digitalizagao,
reforcando a eficiéncia operacio-
nal e proporcionando experién-
cias cada vez mais personalizadas
e consistentes. O nosso objetivo é
assegurar que cada interagcao com
o cliente reflete um nivel de servi-
¢o diferenciador e alinhado com
as suas expectativas.
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Continuaremos igualmente a in-
vestir no desenvolvimento das
nossas pessoas, um pilar essencial
para a execucao da estratégia, a
melhoria continua dos processos
e a manutenc¢ao de um servigo de
exceléncia. A formacao técnica, a
capacitacao digital e o desenvolvi-
mento de competéncias compor-
tamentais permanecerao como
areas-chave de atuacao.

Em paralelo, reforcaremos o foco
na robustez operacional e na ges-
tdo de risco, garantindo a resilién-
cia da Companhia perante um
ambiente econémico e regulaté-
rio em constante evolucgao.

Em 2026, daremos continuidade
ao reforco dos controlos internos,
ao aperfeicoamento dos modelos
de risco e a modernizacdo dos pro-

r-

Perspetivas para 2026

cessos criticos, assegurando maior
agilidade, precisdo e segurancga na
operagao.

Estas perspetivas refletem o nosso
compromisso continuo com a ino-
vacao e a exceléncia operacional,
assegurando que a Aegon San-
tander Portugal permanece como
uma seguradora de referéncia no
mercado portugués.

L1




O Resultado liquido da Aegon
Santander Portugal Vida, em 2025,
é de 18.633.712 Euros.

O Conselho de Administracao pro-
pde a distribuicdao de dividendos
pelos Acionistas no montante de
18.633.712 Euros.

| Santander Portugal

Adicionalmente, o Conselho de
Administracdao propde ainda a
distribuicao de Reservas livres no
montante de 436.288 Euros, pelo
gue o valor total a distribuir aos
Acionistas ascende a 19.070.000
Euros.
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O Conselho de Administragcdao reconhece o importante contributo de
diversas entidades e parceiros para o bom desempenho da Companhia,
concretizagao dos seus objetivos e implementagdo da sua estratégia.
Agradecemos especialmente:

Aos Clientes, pela sua confianca na Companhia para assegurar as
suas necessidades de protecao;

A Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes e a As-
sociacdo Portuguesa de Seguradores, pelo seu apoio e colaboracao
permanentes;

Aos Acionistas, pelo apoio demonstrado ao longo de todo o exercicio;

Ao Banco Santander Totta, pelo seu papel fundamental na comercia-
lizacdo dos produtos da Companhia;

Aos Membros do Conselho Fiscal e Revisor Oficial de Contas pelo seu
acompanhamento e aconselhamento;

Aos nossos Resseguradores, pela confianca e capacidade de aceita-
¢ao de riscos;

Aos nossos diversos parceiros e prestadores de servicos, por comple-
mentarem a nossa atividade, com elevados niveis de servico;

E aos Colaboradores, pela sua dedicacdo e profissionalismo, que tor-
naram possivel a obtencao dos resultados verificados.

A todos, os sinceros agradecimentos.

Lisboa, 24 de margo de 2026

O Conselho de Administracao
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Conta de Ganhos e Perdas

Réditos de contratos de seguro
Mensurados pela abordagem da alocacao de prémio
Nao mensurados pela abordagem da alocagao de prémio
Libertacdo do valor esperado dos sinistros ocorridos e gastos atribuiveis a contratos de seguros
Variagdes no ajustamento de risco (risco nao financeiro) pelo risco expirado
Libertagcdo da margem de servicos contratuais pelos servigos transferidos
Alocagao dos custos de aquisi¢ao atribuiveis a contratos de seguros
Gastos de contratos de seguros
Sinistros ocorridos e outros gastos atribuiveis a contratos de seguros
Custos de aquisicdo atribuiveis a contratos de seguros
Alteracgdes relativas a servigcos passados
Réditos de contratos de resseguro
Sinistros ocorridos e outros gastos atribuiveis a contratos de seguros — parte dos resseguradores
Alteragdes relativas a servigos passados — parte dos resseguradores
Gastos de contratos de resseguro
Mensurados pela abordagem da alocacao de prémio — parte dos resseguradores
Nao mensurados pela abordagem da alocagao de prémio — parte dos resseguradores
Variagdes no ajustamento de risco (risco ndo financeiro) pelo risco expirado - parte dos resseguradores
Libertacdo da margem de servicos contratuais pelos servicos transferidos — parte dos resseguradores

Rendimentos / perdas da componente financeira dos contratos de seguro
Rendimentos / perdas da componente financeira dos contratos de resseguro

Rendimentos
De juros de ativos financeiros ndo mensurados ao justo valor por via de ganhos e perdas
Gastos de investimentos
De juros de ativos financeiros ndo mensurados ao justo valor por via de ganhos e perdas
Ganhos liquidos de ativos e passivos financeiros ndo mensurados ao justo valor através de ganhos e perdas
De ativos financeiros mensurados ao justo valor através de reservas
Perdas de imparidade (liquidas de reversao)
De ativos financeiros mensurados ao justo valor através de reservas
De outros
Gastos nao atribuiveis
Outros rendimentos / gastos técnicos, liquidos de resseguro
Outras rendimentos / gastos
Ganhos liquidos de ativos e passivos financeiros ndo valorizados ao justo valor através de ganhos e perdas

Imposto sobre o rendimento do periodo - Impostos correntes
Imposto sobre o rendimento do periodo - Impostos diferidos
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2025

Notas Técnica Vida

110.770.138
73.425.919
37.344.219
9.590.863
2.799.395
7.822.160
17.131.801
(76.104.935)
(20.410.212)
(53.408.938)
(2.285.785)
(254.131)
3.815.882
(4.070.013)
(5.130.906)
(1.681.781)
(3.449.125)
(292.633)
(3.156.492)
21),5
(1.220.561)
8.543
21),6
2¢e),7 2.044.041
2.044.04]
2¢),7 (90.436)
(90.436)
86.032
86.032
(31.557)
(31.557)
8 (4.956.528)
20.619
9 -

2m),17 (6.532.847)
2m),17 (318.665)

Nao Técnica

(3.234)

(3.234)

348.139

Total

110.770.138
73.425.919
37.344.219

9.590.863
2.799.395
7.822.160
17.131.801
(76.104.935)
(20.410.212)
(53.408.938)
(2.285.785)
(254.131)
3.815.882
(4.070.013)
(5.130.906)
(1.681.781)
(3.449.125)
(292.633)
(3156.492)

(1.220.561)
8.543

2.044.04]1
2.044.04]
(90.436)
(90.436)
86.032
86.032
(34.791)
(31.557)
(3.234)
(4.956.528)
20.619
348139

(6.532.847)
(318.665)
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Euros

2024

99.971.849
72.024.433
27.947.416
7.921.923
1.670.552
8.455.953
9.898.988
(64.015.831)
(26.367.163)
(44.600.035)
6.951.368
46.239
5.213.216
(5166.977)
(5.259.427)
(1.734.068)
(3.525.359)
(325.319)
(3.200.040)

(995.602)
9.803

1454.981
1454.981
(79.917)
(79.917)

28.458
(4.735)
33193
(5.088.332)
16.574
99.311

(7.059.945)
4.368



Euros Euros

2025 : D 5
o Imparidade, emonstragao da
Demonstragao da depreciacoes / Valor 2024 Posicdo Financeira Notas 2025 2024
Posicao Financeira Notas Valor Bruto amortizagdes ou Liquido
ajustamentos
PASSIVO
ATIVO Passivos de contratos de seguro do ramo Vida 21)15 90.860.607 83.584.694
Caixa e seus equivalentes e 29),10 2138110 - 2138110 2.665.059 De serVEgos futuros 626;2(?7?;3 254905(:)7;3'9722
depésitos a ordem De servicos passados 457, -005.
. - Outros passivos financeiros 2f), 19 4.744.284 4.206.005
1 - . .
Invest‘lmentos em ﬂ“als{ 00 100 100 Depdsitos recebidos de resseguradores 4.093.198 3.220.416
associadas e empreendimentos outros 651.087 985.590
conjuntos
Outros credores por operacdes de seguros e outras 21),20 9.185.807 8.925.553
Ativos financeiros mensurados 2d),m 108.875 892 - 108.875.892  100.947.115 operacdes
anUStO valor através de Contas a pagar por operagées de seguro direto 4.959.082 4.836.521
reservas Contas a pagar por outras operacdes de resseguro 3.939.426 3.802.463
Contas a pagar por outras operacdes 287.298 286.569
Terrenos e edificios 2q),12 1.628.500 1.007.490 621.011 964.416
e i i 781.188 1.805.768
Terrenos e edificios 1628500  1.007.490 621.011 964416 Passivos por impostos 2m).17 781188 1805768
de uso préprio Passivos por impostos correntes -805.
Acci iferi 2.058.979 1.916.726
Outros ativos tangiveis 2b),13 1.615.088 894.362 720.726 398936 Acréscimos e diferimentos 2r),18
Qutros ativos inta ngfveis 2 C), 14 20.928.974 17.286.375 3.642.599 4.508.309 CAPITAL PR()PRIO
Ativos de contratos 21),15 23.266.574 - 23266574 22087 025 Capital 2h), 21 7.500.000 7.500.000
de resseguro do Ramo Vida
De servicos futuros 10.041 635 - 10.041.635 9.304.676 Reservas de reavaliacdo 2j),21 (858.066) (1.499.320)
De servicos passados 13.224.939 - 13.224.939 12.782.349 Por ajustamentos no justo valor de instrumentos
de divida mensurados ao justo valor através de (992.302) (1.601.999)
Outros devedores por 21),76 2.958.519 - 2958519  3.790.784 reservas
operacdes de seguros Provis&o para perd,as. de crédito previstas em 134.236 102.679
e outras operacées instrumentos de divida mensurados ao justo
valor através de reservas
Contas a receber por 761 - 761 84.252
operagoes de seguro direto Reserva da componente financeira 21),6 198.611 5.249
Contas a receber por outras 153.699 - 153.699 1.452.012 dos contratos de seguro
operagdes de resseguro
COntasNa receber pOI‘ outras 2.804.059 _ 2.804.059 2.254520 Reserva da com ponente ﬁnanceira 2 |)' 6 2.818.095 1.927.340
operagoes dos contratos de resseguro
Ativos por impostos 2m),17 1108.629 - 1108.629 2.070.869 Reserva por impostos 2Kk),17 (499.843) (116.983)
Ativos por impostos diferidos 1.108.629 - 1.108.629 2.070.869
Outras reservas 2 |), 21 8.596.870 10.099.341
Acréscimos e diferimentos 2r),18 688.084 - 688.084 32.886 .
Outros elementos do ativo - - . 21.404 Resultados transitados - -
Resultado do exercicio 18.633.712 19.132.529
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Demonstracdo de Variacdes
do Capital Préprio

Aumentos de reservas por aplicagao de resultados
Cobertura de Resultados Transitados
Distribuicao de dividendos

Aumento de capital por incorporagao
de prémio de emissao

Reducdo de capital e constituicdo de reservas livres
Outro rendimento integral
Ajustamentos no justo valor de ativos financeiros

Provisdo para perdas de crédito previstas
em ativos financeiros

Ajustamentos da componente financeira
dos contratos de seguro

Ajustamentos da componente financeira
dos contratos de resseguro

Impostos
Total da variagao do Capital Proprio
Resultado do exercicio

Aumentos de reservas por aplicagao de resultados
Cobertura de Resultados Transitados
Distribuicao de dividendos

Aumento de capital por incorporagao
de prémio de emissao

Reducao de capital e constituicdo de reservas livres
Outro rendimento integral
Ajustamentos no justo valor de ativos financeiros

Provisdo para perdas de crédito previstas
em ativos financeiros

Ajustamentos da componente financeira
dos contratos de seguro

Ajustamentos da componente financeira
dos contratos de resseguro

Impostos
Total da variagao do Capital Proprio
Resultado do exercicio
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Notas

2j),21
2j), 21

21)

21)

2m),17

2j), 21
2j),21

21)

21)

2m),17

Capital
social

Reservas de
reavaliagdo

2.026.197
2.021.463
4.735

2.026.197

641.254
609.697
31.557

641.254

Reserva da
componente
financeira dos
contratos de
seguro

(643.649)

(643.649)

(643.649)

193.361

193.361

193.361

Reserva da
componente
financeira dos
contratos de
resseguro

(2.806.816)

(2.806.816)

(2.806.816)

890.755

890.755

890.755

Reserva por
impostos

384.552

384.552
384.552

(382.860)

(382.860)
(382.860)

Outras
reservas

467.081
(7.167.740)

(6.700.659)

(1.502.471)

(1.502.471)

Resultados
transitados

7.167.740

7.167.740

Resultado
do exercicio

(467.081)

(17.500.000)

(17.967.081)
19.132.529

(19.132.529)

(19.132.529)
18.633.712
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Euros

Total Capital
Préprio

(17.500.000)

(1.039.715)
2.021.463
4.735

(643.649)

(2.806. 816)

384.552
(18.539.715)
19.132.529

(20.635.000)

1.342.510
609.697
31.557

193 361

890.755

(382.860)
(19.292.490)
18.633.712



Demonstracao do
Rendimento Integral

Outro rendimento integral do exercicio
Items que poderao ser reclassificados
posteriormente para ganhos e perdas

Ajustamentos no justo valor de ativos
financeiros

Provisao para perdas de crédito previstas
em ativos financeiros

Ajustamentos da componente financeira
dos contratos de seguro

Ajustamentos da componente financeira
dos contratos de resseguro

Impostos
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Notas

2j),21

2j),21

21),6

21),6

2m),17

2025

609.697

31.557

193.361

890.755

(382.860)
1.342.510

Euros

2024

2.021.463

4.735

(643.649)

(2.806.816)

384.552
(1.039.715)

Demonstracao
de Fluxos de Caixa

Operagodes de seguro
Prémios de seguro direto
Custos com sinistros de seguro direto
Comissdes por intermediacao de seguros
Pagamento a resseguradores
(liquido de recebimentos)

Outros fluxos de caixa
Pagamentos a fornecedores
Pagamentos ao pessoal
Pagamentos ao Estado e outros entes publicos
Outros fluxos de caixas operacionais

Investimentos financeiros
Aquisicdes
Vendas
Amortizacdes de capital
Juros recebidos

Outros investimentos
Aquisicao de ativos tangiveis e intangiveis
Venda de ativos tangiveis

Distribuicao de dividendos
Distribui¢ao de reservas livres
Pagamentos de locag¢des

Caixa e Equivalentes e Depdsitos
no inicio do periodo

Caixa e Equivalentes e Depédsitos
no final do periodo

Notas

29), M

29),1

2025

128.130.073
(18.458.812)
(55.092.655)

(3 922.630)

(9.612.617)
(3.804.717)
(12.873.248)
1.918.909

(42.601.305)
6.571.843
28.555.000
2195.019

(548.557)
53.744

(19132.529)
(1.502.471)
(401.995)

(526.949)

2.665.059

2.138.110
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Euros

2024

118.965.465
(15.457.814)
(50.403.627)
(3.155.414)

(9.051.811)
(3.358.323)
(10.609.750)
1.296.002

(59.047.903)

48.345.000
1.494.264

(210.479)

(17.500.000)

(351.984)

953.627

1.71.432

2.665.059



A Aegon Santander Portugal Vida
— Companhia de Seguros de Vida,
S.A. (Companhia) foi constituida
em 16 de dezembro de 2014 e tem
por objeto o exercicio da atividade
de seguro direto e de resseguro
cedido, do ramo vida, tendo obti-
do as devidas autorizagdes da Au-
toridade de Supervisao de Segu-
ros e Fundos de Pensdes.

Os seguros de vida compreendem
a cobertura de riscos relacionados
com a morte ou a invalidez da pes-
soa segura.

Conforme indicado na Nota 21, a
Companhia é detida pela Aegon
Iberia Holding B.V. e pela Santan-
der Totta Seguros - Companhia
de Seguros de Vida, S.A. e, conse-
quentemente, as suas operacgdes e
transacgdes sao influenciadas pelas
decisées dos Grupos em que se in-
sere (Grupo Aegon e Grupo San-
tander).

No ambito da constituicao da
Companhia, a Santander Totta
Seguros - Companhia de Segu-
ros de Vida, S.A. realizou entradas
no montante total de 16.800.000
Euros, incluindo o capital social
da Companhia no montante de
7.500.000 Euros, representado
por sete milhdes e quinhentas mil
acdes com o valor nominal de 1
Euro cada, e o prémio de emissao
no montante de 9.300.000 Euros.

Apds a constituicao, com referén-
cia a data de 31 de dezembro de
2014, o acionista Unico transferiu
para a Companhia uma carteira de
seguros vida risco correspondente
as apolices de seguros vida risco
individual da Santander Totta Se-
guros subscritas a partir de 1 de
julho de 2012, através da rede de
distribuicao do Banco Santander
Totta, S.A. em Portugal, bem como
os respetivos ativos e passivos as-
sociados.

Posteriormente a transferéncia de
carteira, mas previamente ao efe-
tivo inicio de desenvolvimento da
atividade por parte da Aegon San-
tander Portugal Vida - Companhia
de Seguros de Vida, S.A., a Santan-
der Totta Seguros — Companhia
de Seguros de Vida, S.A. alienou a
Aegon Spain Holding B.V. 51% do
capital social e direitos de voto da
Companhia.

Adicionalmente, foi celebrado en-
tre a Companhia e o Banco San-
tander Totta, S.A., um acordo de
distribuicao mediante o qual este
Banco ira comercializar, em regi-
me de exclusividade, os produtos
da Companhia até 31 de dezembro
de 2039.

Em outubro de 2019, concretizou-
-se a incorporacao do ramo de
atividade adquirido a Santander
Totta Seguros - Companhia de Se-
guros de Vida, S.A. nofinal de 2018,
composto por apdlices de seguro
do ramo vida risco, originalmente
comercializadas pela ex-Eurovida,
Companhia de Seguros de Vida,
S.A., juntamente com todos os ele-
mentos patrimoniais ativos e pas-
sivos e relagcdes contratuais afetas,
incluindo os contratos de trabalho
dos respetivos trabalhadores.

Em junho de 2023, a Assembleia
Geral da Companhia aprovou um
aumento de capital social de 7,5
milhoes de Euros para 16,8 milhoes
de Euros por incorporacao do pré-
mio de emissdo, com o aumento
proporcional, no valor nominal de
todas as acdes da Sociedade. Nes-
sa mesma data, a Assembleia Ge-
ral, aprovou igualmente a reducao
do capital social de 16,8 milhdes de
Euros para 7,5 milhées de Euros,
tendo por finalidade a libertacao
do excesso de capital, transferindo
para reservas livres o montante do
capital social liberto e por reducao
proporcional do valor nominal de
todas as acdes da Sociedade, que
passam a ter o valor nominal uni-
tario de 1 Euro por acao.

As demonstracdes financeiras
agora apresentadas refletem o dé-
cimo-primeiro exercicio de ativi-
dade operacional da Companhia,
iniciado em 1 de janeiro de 2025.

As demonstracdes financeiras de
31 de dezembro de 2025 foram
aprovadas para emissao pelo Con-
selho de Administracdo em 24 de
marco de 2026.
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06. Demonstragoes Financeiras e Anexo

2. Bases de apresentacao das demonstracoes
financeiras e principais politicas contabilisticas

adotadas

Bases de apresentacgao

As demonstragdes financeiras da
Companhia foram preparadas no
pressuposto da continuidade das
operacdes, com base nos livros e
registos contabilisticos mantidos
de acordo com os principios con-
sagrados no Plano de Contas para
as Empresas de Seguros (PCES),
estabelecido pela Autoridade de
Supervisdao de Seguros e Fundos
de Pensodes (ASF), através da Nor-
ma Regulamentar n° 9/2022-R, de
9 de setembro, e suas atualiza-
¢oes subsequentes, no ambito das
competéncias que lhe sao atribui-
das por lei.

O Plano de Contas para as Em-
presas de Seguros integra as Nor-
mas Internacionais de Contabi-
lidade adotadas nos termos do
artigo 3.° do Regulamento (CE) n.°
1606/2002, do Parlamento Euro-
peu e do Conselho, de 19 de julho.

As demonstracdes financeiras
estdo expressas em Euros e es-
tao preparadas de acordo com o
principio do custo histérico, com
excecdo dos ativos e passivos re-
gistados ao justo valor, ativos fi-
nanceiros mensurados ao justo
valor através de reservas. Os res-
tantes ativos e passivos financei-
ros, bem como os ativos e passivos
nao financeiros, sdo registados ao
custo amortizado ou ao custo his-
térico.

As demonstracdes financeiras sdo
apresentadas em euros e todos
os valores sao arredondados para
O euro mais préximo, salvo indi-
cagcao em contrario. Como conse-
guéncia, os valores arredondados
podem nao somar exatamente
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os totais apresentados. Todos os
racios e variagdes sdo calculados
com base nos montantes nao ar-
redondados.

A preparacao de demonstracdes
financeiras requer que a Com-
panhia efetue julgamentos e es-
timativas e utilize pressupostos
que afetam a aplicacao das poli-
ticas contabilisticas e os montan-
tes de rendimentos, gastos, ati-
VOs e passivos. Estas estimativas
e pressupostos sao baseados na
informacao disponivel mais re-
cente, servindo de suporte para
os julgamentos sobre os valores
dos ativos e passivos cuja valori-
zacao nao é suportada por outras
fontes. Alteracdes em tais pressu-
postos, ou diferencas destes face
a realidade, poderdo ter impactos
sobre as atuais estimativas e jul-
gamentos. As dreas que envolvem
um maior nivel de julgamento ou
complexidade ou onde sao utili-
zados pressupostos e estimativas
significativas na preparagdo das
demonstragcdes financeiras en-
contram-se analisadas na Nota 3.

Tal como descrito a seguir, sob o
titulo Normas contabilisticas e in-
terpretagcdes recentemente emiti-
das, a Companhia adotou na pre-
paracao destas demonstracdes
financeiras, as normas contabilis-
ticas emitidas pelo IASB e as in-
terpretagdes do IFRIC de aplica-
¢ao obrigatéria desde o inicio do
exercicio. Contudo, estas normas
e alteracdes ndo tiveram impac-
tos materiais nas demonstrag¢des
financeiras da Companhia.

Normas contabilisticas e interpretacoes

recentemente emitidas

Novas normas, alteragdes as normas, interpretag¢ées, emendas e revi-
sdes adotadas (“endorsed”) pela Unidao Europeia com aplicagao obri-
gatoéria pela primeira vez no exercicio iniciado em 1de janeiro de 2025.

e |AS 21 (alteracgao), ‘Efeitos das
alteragcdes nas taxas de cam-
bio: Falta de permutabilidade’.
Esta alteracdo visa clarificar a
forma de avaliar a permutabi-
lidade de uma moeda, e como
deve ser determinada a taxa de
cambio quando esta nao é per-
mutdavel por um longo periodo.
A alteracdo especifica que uma
moeda devera ser considerada
permutavel quando uma enti-
dade é capaz de obter a outra
moeda dentro de um periodo
gue permita uma gestao ad-
ministrativa normal, e através
de um mecanismo de troca ou
de mercado em que uma ope-
racao de troca crie direitos e
obrigacdes passiveis de execu-
¢ao. Se uma moeda nao puder

ser trocada por outra moeda,
uma entidade devera estimar
a taxa de cambio na data de
mensuracao da transacao. O
objetivo sera determinar a taxa
de cambio que seria aplicavel,
na data de mensuracao, para
uma transagao similar entre
participantes de mercado. As
alteracdes referem ainda que
uma entidade pode utilizar
uma taxa de cambio observa-
vel sem proceder a qualquer
ajustamento. As alteracdes en-
tram em vigor no periodo com
inicio em ou apds 1 de janeiro
de 2025. A adogao antecipada
é permitida, contudo deverao
ser divulgados os requisitos de
transicdo aplicados.

Normas, interpretacoes, emendas e revisdes que
entram em vigor em exercicios futuros

e IFRS 9 (alteracdo) e IFRS 7 (al-
teragao), ‘Classificacao e Men-
suracdo de Instrumentos Fi-
nanceiros’. Estas alteragdes
resultam essencialmente do
projeto de revisao da IFRS
9 Instrumentos Financeiros
(Post Implementation Review
— PIR IFRS 9) e clarificam os se-
guintes aspetos relativos a ins-
trumentos financeiros:

Esclarece que um passivo fi-
nanceiro é desreconhecido
na “data de liquidagao”, ou
seja, quando a obrigagao re-
lacionada é liquidada, can-

celada, expira ou o passivo
de outra forma se qualifica
para  desreconhecimento.
No entanto, é introduzida a
possibilidade de uma enti-
dade optar por adotar uma
politica contabilistica que
permita desreconhecer um
passivo financeiro que seja
liquidado através de um sis-
tema de pagamentos eletré-
nico, antes da data de liqui-
dacao, desde que verificado
o cumprimento de determi-
nadas condicoes.
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Esclarece de que forma uma
entidade deve avaliar as ca-
racteristicas dos fluxos de
caixa contratuais de ativos
financeiros que incluem
varidveis relativas a fatores
ambientais, sociais e de go-
vernanc¢a (ESG) e outras ca-
racteristicas contingentes
semelhantes

Requer divulgacdes adicio-
nais para ativos e passivos
financeiros sujeitos a um
evento contingente (incluin-
do varidveis ESG) e instru-
mentos de capital classifica-
dos ao justo valor através de
outro rendimento integral.
As alteragdes entram em
vigor no periodo com inicio
em ou apos 1 de janeiro de
2026. A adocdo antecipada é
permitida.

Esta alteracao é de aplicagao
retrospetiva. Contudo, uma
entidade nao é obrigada a
reexpressar o periodo com-
parativo, sendo os potenciais
impactos da aplicacdo desta
alteracdo reconhecidos em
resultados transitados no
exercicio em que a alteracao
é aplicavel.

IFRS 9 (alteracao) e IFRS 7 (al-
teracdo), ‘Contratos negocia-
dos com referéncia a eletrici-
dade gerada a partir de fontes
renovaveis'. As alteragdes re-
ferem-se especificamente a
acordos de compra de energia
renovavel cuja fonte de produ-
¢ao é dependente da natureza,
de modo que o fornecimento
nao pode ser garantido em ho-
rarios ou volumes especificos.
Neste sentido, estas alteragdes
vém clarificar a aplicacdo dos
requisitos de “uso préprio” em
acordos de compra de ener-
gia, bem como o facto de ser
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permitido aplicar contabilida-
de de cobertura quando esses
contratos sejam usados como
instrumentos de cobertura.
As alteracdes sao efetivas para
periodos anuais a partir de 1de
janeiro de 2026, com aplicacao
antecipada permitida, exceto
quanto as orientacgdes relativas
a contabilidade de cobertura
gue devera ser aplicada pros-
pectivamente a novos relacio-
namentos de cobertura, assim
designados em ou apods a data
de aplicacgao inicial.

A IFRS 18 vem substituir a I1AS
1 Apresentacao de Demonstra-
¢oes Financeiras e surge em
resposta as solicitagcdes dos in-
vestidores que procuram infor-
magcao relativa a performance
financeira. Com a introducao
dos novos requisitos da IFRS 18,
os investidores terdao acesso a
informagao mais transparente
e comparavel sobre o desem-
penho financeiro das empre-
sas, tendo como objetivo assim
melhores decisdes de investi-
mento.

A IFRS 18 introduz essencial-
mente trés conjuntos de no-
vas exigéncias para melhorar
a divulgacdo do desempenho
financeiro:

Comparabilidade da de-
monstracdo dos resulta-
dos: A IFRS 18 introduz trés
categorias definidas para
rendimentos e despesas
- operacional, investimen-
tos e financiamentos - para
melhorar a estrutura da de-
monstracao de resultados e
exige que todas as empresas
fornecam novos subtotais
definidos, incluindo o resul-
tado operacional. A nova es-
trutura e os novos subtotais
dardo aos investidores um

ponto de partida consisten-
te para a andlise do desem-
penho das empresas facili-
tando a sua comparacgao.

Transparéncia das medidas
de desempenho definidas
pela Gestao: A IFRS 18 vem
exigir que se divulguem in-
formacdes adicionais sobre
os indicadores especificos
de performance da empre-
sa relacionados com a de-

monstragcdo dos resultados,
denominados medidas de
desempenho definidas pela
Gestao.

Agregacao e desagregacao
de itens nas demonstracgdes
financeiras: A IFRS 18 esta-
belece orientacdes sobre o
modo como os itens da de-
monstracao dos resultados
devem ser agregados.

A IFRS 18 entra em vigor no exercicio iniciadq em ou apos 1de janeiro
de 2027 sendo a sua aplicacao retrospetiva. E permitida a ado¢édo an-
tecipada desde que a opg¢do seja divulgada.

Melhorias anuais as IFRS (volu-
me 11). Ciclicamente sao intro-
duzidas melhorias que visam
clarificar e simplificar a apli-
cacao do normativo interna-
cional, através de pequenas
alteragdes consideradas ndo
urgentes. As principais altera-
¢oes incluidas neste volume
referem-se:

IFRS 1 (Contabilidade de
cobertura na adoc¢ao pela
primeira vez das normas
IFRS): Esta alteracao visa a
atualizacdo das referéncias
cruzadas nos paragrafos B5
e B6 da IFRS 1 Adogao pela
Primeira Vez das Normas
Internacionais de Relato Fi-
nanceiro, para os critérios
elegibilidade da contabili-
dade de cobertura na IFRS
9 para os paragrafos 6.4.1(a),
(b) e (c).

IFRS 7 (Ganho ou perda no
desreconhecimento): Esta
alteracdo visa atualizar a lin-
guagem relativa aos dados
de mercado ndo observaveis
incluidos no paragrafo B38
da IFRS 7 Instrumentos Fi-

nanceiros: Divulgacdes, bem
como adicionar referéncias
para os paragrafos 72 e 73
da IFRS 13 Mensuracgao pelo
Justo Valor.

IFRS 7 (Orientacdes de im-
plementacao): Diversos pa-
ragrafos relativos as orienta-
¢oes de implementagao da
IFRS 7 foram alterados por
razdes de consisténcia e cla-
reza.

IFRS 9 (Desreconhecimen-
to de passivos de locacao):
Esta alteracao vem clarificar
gue quando um passivo fi-
nanceiro & extinto de acordo
com a IFRS 9, o locatario de-
vera aplicar o paragrafo 3.3.3
da IFRS 9 e reconhecer o
ganho ou perda que resulte
desse desreconhecimento.

IFRS 9 (Preco da transacao):
Com esta alteracao a refe-
réncia ao “preco da tran-
sacdao” no paragrafo 513
da IFRS 9 é substituida por
“montante determinado
pela aplicacdo da IFRS 15".
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IFRS 10 (Determinacdo de
agente ‘de facto’): Alteracao
efetuada ao paragrafo B74
da IFRS 10, a qual vem clari-
ficar que a relagcdo descrita
nesse paragrafo €& apenas
um exemplo de varias pos-
siveis entre o investidor e
outras partes atuando como
agentes de facto. O objetivo
desta alteragao é remover a
inconsisténcia com o requi-

sito do paragrafo B73 segun-
dooqualumaentidade deve
utilizar o seu julgamento na
avaliacdo de outras partes
que possam atuar como
agentes ‘de facto'.

IAS 7 (Método do custo):
Substituicdo do termo “mé-
todo do custo” por “ao cus-
to” no paragrafo 37 da IAS 7
apos a eliminacgao da defini-
¢ao de “método do custo”.

As alteracgdes sao efetivas para periodos anuais a partir de 1de janeiro de
2026, com aplicagao antecipada permitida.

IAS 21 (alteracao), ‘Conversao
para uma Moeda de Apresen-
tacdo Hiperinflacionaria'. Estas
alteragdes visam clarificar o
método de conversao de de-
monstracdes financeiras de
uma moeda nao hiperinflacio-
naria para uma moeda hiperin-
flacionaria. As alteragdes sao
relevantes apenas para entida-
des cuja moeda de apresenta-
¢ao seja a de uma economia hi-
perinflaciondria e cuja prépria
moeda funcional, ou a das suas
operacdes estrangeiras, seja a
de uma economia nao hiperin-
flacionaria. Genericamente, as

alteragdes exigem que todos
os montantes (incluindo com-
parativos) sejam traduzidos de
uma moeda funcional que seja
a de uma economia nao hipe-
rinflacionaria para uma moeda
de apresentagao que seja a de
uma economia hiperinflacio-
naria, utilizando a taxa de fe-
cho na data da demonstracao
da posicao financeira mais re-
cente. As alteragdes sao efeti-
vas para periodos anuais a par-
tir de 1 de janeiro de 2027, com
aplicacao antecipada permiti-
da.

A Companhia nao procedeu a aplicacdao antecipada de qualquer destas
normas nas demonstrag¢des financeiras no periodo de doze meses findo
em 31 de dezembro de 2025. Adicionalmente, a companhia encontra-se
em fase de planeamento para determinar o impacto nas demonstragdes
financeiras decorrente da aplicacao da IFRS 18.

Estas normas ndo foram ainda adotadas (“endorsed”) pela Unidao Euro-
peia e, como tal, ndo foram aplicadas pela Companhia no periodo de
doze meses findo em 31 de dezembro de 2025. Ndao sdo estimados im-
pactos significativos nas demonstrag¢des financeiras decorrentes da sua
adocao.

Normas, interpretacoes, emendas
e revisoes ainda nao adotadas pela
Uniao Europeia

IFRS 19, ‘Subsidiarias nao su-
jeitas a prestacao publica de
informacgao financeira: Divul-
gacdes'. A IFRS 19 permite as
entidades elegiveis a prepara-
¢ao de demonstragdes finan-
ceiras em IFRS com requisitos
de divulgagdo mais reduzi-
dos do que os exigidos pelas
IFRS, mantendo-se, contudo,
a obrigacao de aplicar todos
os requisitos de mensuragdo
e reconhecimento das IFRS. A
reducao de divulgacoes defini-
da pela IFRS 19 abrange a ge-
neralidade das normas IFRS.
Sao consideradas elegiveis as
entidades que: (i) sejam subsi-
didrias de um grupo que pre-
para demonstracdes financei-
ras consolidadas em IFRS para
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prestacao publica; e (ii) nao
estdo sujeitas a obrigacao de
prestacao publica de informa-
caofinanceira, porque ndo tém
titulos de divida ou de capital
cotados, nao estao em proces-
so de cotagcao, nem tém como
atividade principal a guarda de
ativos a titulo fiduciario. A IFRS
19 entra em vigor em exerci-
cios iniciados em ou apds 1 de
janeiro de 2027 sendo a sua
aplicacao opcional. Aplicacao
antecipada é permitida. As en-
tidades que adotarem anteci-
padamente devem divulgar e
alinhar as divulgag¢des no pe-
riodo comparativo com as do
periodo atual.
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Principais politicas contabilisticas adotadas

As principais politicas contabilisticas utilizadas na preparac¢ao das de-
monstragdes financeiras sao as a seguir descritas, tendo sido aplicadas
de forma consistente para os periodos apresentados:

A) AREAS DE NEGOCIO

Uma area de negdécio € um con-
junto de ativos e operagdes que
se encontram sujeitos a riscos e
proveitos especificos diferentes
de outras areas. Tendo em consi-
deracdo que a Companhia comer-
cializa apenas contratos de segu-
ro Vida Risco, esta constitui a sua
Unica area.

Uma area geografica é um con-
junto de ativos e operacgodes loca-
lizados num ambiente econémico
especifico, que esta sujeito a riscos
e proveitos que sao diferentes dos
existentes em outros ambientes
econémicos. Visto que todos os
contratos da Companhia sao cele-
brados em Portugal, esta constitui
a sua Unica area.

B) ATIVOS FIXOS TANGIVEIS

Os ativos fixos tangiveis encon-
tram-se contabilizados ao respe-
tivo custo histérico de aquisicdo
sujeito a depreciacao e testes de
imparidade. As respetivas depre-
ciacoes foram calculadas através
da aplicacdo do método das quo-
tas constantes, seguindo o critério
duodecimal, com base nas seguin-
tes taxas anuais, as quais refletem,
de forma razoavel, a vida (til esti-
mada dos bens:

86 | AEGON Santander Portugal

* Equipamento administrati-
vo 12,50%

* Maquinas e ferramentas
20,00%

¢ Equipamento informatico
33,33%

* Material de transporte
25,00%

No reconhecimento inicial dos va-
lores dos outros ativos tangiveis,
a Companhia capitaliza o valor de
aquisicao adicionado de quais-
guer encargos necessarios para o
correto funcionamento do ativo,
de acordo com o disposto na IAS
16. Ao nivel da mensuracgao subse-
guente, é estabelecida uma vida
util do ativo capaz de espelhar o
tempo estimado de obtencgdo de
beneficios econédmicos por par-
te deste, depreciando-o por esse
periodo. A vida util de cada bem é
revista a cada data de relato finan-
ceiro.

Os custos subsequentes com os
ativos tangiveis sdo capitalizados
no ativo apenas se for provavel que
deles resultardo beneficios econé-
micos futuros para a Companhia.
Todas as despesas com manuten-
¢ao e reparacgao sao reconhecidas
como gasto, de acordo com o prin-
cipio da especializacao dos exerci-
cios.

Quando existe a evidéncia de que
um ativo possa estar em imparida-
de, o seu valor recuperavel é esti-
mado, devendo ser reconhecida
uma perda de imparidade sempre
gue o valor liquido de um ativo ex-
ceda o seu valor recuperavel. As
perdas por imparidade sdo reco-
nhecidas em resultados para os
ativos registados ao custo histoéri-
co.

O valor recuperavel do ativo é de-
terminado como o mais elevado
entre o seu preco de venda liqui-
do e o seu valor de uso, sendo este
calculado com base no valor atual
dos fluxos de caixa futuros estima-
dos que se esperam vir a obter do
uso continuado do ativo e da sua
alienacao no fim da sua vida util.

C) ATIVOS INTANGIVEIS

Os custos incorridos com a aquisi-
cao de aplicagdes informaticas sao
capitalizados como ativos intangi-
veis, assim como as despesas adi-
cionais necessarias a sua imple-
mentacgao.

Os custos diretamente relaciona-
dos com o desenvolvimento de
aplicagoes informaticas, sobre os
guais seja expectavel gue venham
a gerar beneficios econdmicos
futuros para além de um exerci-
cio, sdo reconhecidos e registados
como ativos intangiveis. Estes cus-
tos sdo mantidos na rubrica de in-
tangiveis em curso durante a fase
de desenvolvimento e até a con-
clusao de cada modulo.

Os ativos intangiveis estao conta-
bilizados ao respetivo custo histo-
rico de aquisi¢ao sujeito a amorti-
zacdo e testes de imparidade. As
amortizagcdes respetivas sao cal-
culadas através da aplicagdo do
meétodo das quotas constantes, se-

guindo o critério duodecimal, com
base numa taxa anual, a qual re-
flete, de forma razoavel, a sua vida
util estimada, a qual ndo excede os
5 anos.

Os custos com a manuteng¢ao de
programas informaticos sdo reco-
nhecidos como custos quando in-
corridos.

A Companhia registou ainda nesta
rubrica os valores das carteiras de
seguros vida risco transferidas da
Santander Totta Seguros - Compa-
nhia de Seguros de Vida, S.A. em
2014 e 2019, os quais serao amorti-
zados ao longo do periodo em que
se espera que as referidas cartei-
ras gerem beneficios econdmicos
para a Companhia, estimado em
cerca de 25 e 18 anos, respetiva-
mente.

Quando existe indicacao de que
um ativo possa estar em impa-
ridade, o seu valor recuperavel é
estimado, devendo ser reconhe-
cida uma perda por imparidade
sempre que o valor liquido de um
ativo exceda o seu valor recupera-
vel. As perdas por imparidade sdo
reconhecidas em resultados para
os ativos registados ao custo his-
térico.

O valor recuperavel é determina-
do como o mais elevado entre o
seu preco de venda liquido e o seu
valor de uso, sendo este calculado
com base no valor atual dos fluxos
de caixa estimados futuros que se
esperam vir a obter do uso conti-
nuado do ativo e da sua alienagao
no fim da sua vida uatil.
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D) INSTRUMENTOS FINANCEIROS
i) Reconhecimento inicial

e Aclassificagao dos instrumen-
tos financeiros no reconhe-
cimento inicial depende dos
seus termos contratuais e do
modelo de negdcio para a ges-
tdo dos instrumentos.

¢ Os instrumentos financeiros
sdo inicialmente reconhecidos
na data da transag¢ao e mensu-
rados pelo seu justo valor. Com
excecao dos ativos e passivos
financeiros registados ao justo
valor, os custos de transagao
sdo adicionados a este valor.

ii) Categorias de mensuragdo

A Companhia classifica todos os
seus ativos financeiros com base
no modelo de negdcio para a ges-
tdo dos ativos e nos termos con-
tratuais do ativo. As categorias sao
as seguintes:

e Custo amortizado

e Justo valor através de reser-
vas (FVOCI)

¢ Justo valor através de ga-
nhos e perdas (FVPL)

Instrumentos de divida mensu-
rados ao custo amortizado

Os instrumentos de divida sdo de-
tidos ao custo amortizado se am-
bas as condi¢des seguintes forem
satisfeitas:

¢ Osinstrumentos sdo deti-
dos no ambito de um mo-
delo de negdécio com o obje-
tivo de deter o instrumento
para receber os fluxos de
caixa contratuais;

¢ Ostermos contratuais do
instrumento de divida dao
origem, em datas especi-
ficas, a fluxos de caixa que
sao apenas pagamentos de
capital e juros (SPPI) sobre
o montante de capital em
divida.
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Avaliacdo do modelo de negécio

A Companhia determina o seu mo-
delo de negécio ao nivel que me-
lhor reflete a forma como gere os
grupos de ativos financeiros para
atingir o seu objetivo de negdcio.
A Companhia detém ativos finan-
ceiros para gerar retornos e forne-
cer uma base de capital para a re-
gularizagcao de sinistros a medida
que estes surgem. A Companhia
considera o momento, o montan-
te e a volatilidade dos requisitos
de fluxos de caixa para suportar
as carteiras de responsabilidades
de seguros na determinagao do
modelo de negdcio para os ativos,
bem como o potencial para maxi-
mizar o retorno para os acionistas
e o desenvolvimento futuro do ne-
gécio.

O modelo de negécio da Compa-
nhia ndo é avaliado instrumento a
instrumento, mas a um nivel mais
elevado de carteiras agregadas
gue se baseia em fatores observa-
veis, tais como:

¢ A forma como o desempe-
nho do modelo de negécio e
os ativos financeiros detidos
no ambito desse modelo de
negdcio sdo avaliados e co-
Mmunicados as pessoas cha-
ve da gestdo da Companhia;

* Os riscos que afetam o de-
sempenho do modelo de
negdcio (e os ativos finan-
ceiros detidos no ambito
desse modelo de negécio) e,
em particular, a forma como
esses riscos sao geridos;

e A forma como os gestores
da atividade sdao compensa-
dos (por exemplo, se a com-
pensacao se baseia no justo
valor dos ativos geridos ou
nos fluxos de caixa contra-
tuais cobrados).

A frequéncia, o valor e o momen-
to previstos para a venda de ativos
sdo também aspetos importantes
da avaliagcdo da Companhia.

A avaliacdo do modelo de negoé-
cio baseia-se em cenarios razoa-
velmente esperados, sem ter em
conta cendarios de “pior caso” ou
de “stress”. Se os fluxos de caixa
apds o reconhecimento inicial fo-
rem realizados de uma forma di-
ferente das expectativas iniciais
da Companhia, esta nao altera a
classificacdo dos restantes ativos
financeiros detidos nesse mode-
lo de negécio, mas incorpora essa
informacao ao avaliar os ativos fi-
nanceiros recém-originados ou re-
cém-adquiridos no futuro.

O teste SPPI
(Solely Payments of Principal
and Interest)

Como segundo passo do proces-
so de classificagcao, a Companhia
avalia os termos contratuais para
identificar se estes cumprem o
teste SPPI.

O “capital” para efeitos deste tes-
te é definido como o justo valor do
ativo financeiro no reconhecimen-
to inicial e pode mudar durante a
vida do ativo financeiro (por exem-
plo, se houver reembolsos de ca-
pital ou amortizacdo do prémio/
desconto).

Os elementos mais significativos
dos juros num acordo de divida
sao tipicamente a consideragao
do valor temporal do dinheiro e o
risco de crédito. Para fazer a ava-
liacdo do SPPI,a Companhia aplica
0 seu julgamento e considera fato-
res relevantes, tais como a moeda
em que o ativo financeiro é deno-
minado e o periodo para o qual a
taxa de juro é definida.

A Companhia ndo tem instrumen-
tos de divida valorizados ao custo
amortizado.

Instrumentos de divida mensu-
rados ao justo valor através de
reservas (FVOCI)

A Companhia aplica esta categoria
para instrumentos de divida men-
surados ao FVOCI quando ambas
as condig¢des seguintes sdao cum-
pridas:

¢ O instrumento é detido no
ambito de um modelo de
negdcio, cujo objetivo é tan-
to a recolha de fluxos de cai-
xa contratuais como a venda
de ativos financeiros;

¢ Os termos contratuais do
ativo financeiro cumprem o
teste SPPI.

Os instrumentos de divida nesta
categoria sdo aqueles que se des-
tinam a ser detidos para receber
fluxos de caixa contratuais e que
podem ser vendidos em resposta
a necessidades de liquidez ou em
resposta a alteragdes nas condi-
¢oes de mercado.

Ativos financeiros mensurados
pelo justo valor através de ga-
nhos e perdas (FVPL)

Os ativos financeiros desta cate-
goria sdo os que sdo geridos se-
gundo um modelo de negécio de
justo valor, ou que foram designa-
dos pela gestao no momento do
reconhecimento inicial, ou que
sdo obrigados a ser mensurados
ao justo valor nos termos da IFRS 9.
Esta categoria inclui os instrumen-
tos de divida cujas caracteristicas
de fluxos de caixa ndo cumprem o
critério SPPI ou ndo sdo detidos no
ambito de um modelo de negdcio
cujo objetivo consiste em receber
fluxos de caixa contratuais, ou em
receber fluxos de caixa contratuais
e vender.
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A Companhia nao detém ativos fi-
nanceiros mensurados pelo justo
valor através de ganhos e perdas.

iii) Medi¢cdo subsequente

Instrumentos de divida mensu-
rados ao custo amortizado

Apds a mensuracgao inicial, os ins-
trumentos de divida sdo mensura-
dos ao custo amortizado, utilizan-
do o método da taxa de juro efetiva
(TJE), menos a provisdo para impa-
ridade. O custo amortizado é cal-
culado tendo em conta qualquer
desconto ou prémio na aquisi¢cao
e as comissdes ou custos que sao
parte integrante da TJE. As perdas
de crédito esperadas (ECL) sao re-
conhecidas na demonstragcdo de
resultados quando os investimen-
tos estdo em imparidade, sendo o
seu calculo descrito mais abaixo.

Instrumentos de divida
mensurados ao justo valor
através de reservas (FVOCI)

Os instrumentos de divida regista-
dos ao justo valor através de reser-
vas (FVOCI) sao subsequentemen-
te mensurados ao justo valor com
0s ganhos e perdas resultantes de
alteracdes no justo valor reconhe-
cidos em reservas. Os rendimen-
tos de juros e os ganhos e perdas
cambiais sdao reconhecidos nos
resultados da mesma forma que
os ativos financeiros mensurados
ao custo amortizado. O calculo
da ECL para instrumentos de di-
vida ao FVOCI é explicado nestas
politicas contabilisticas. Quando
a Companhia detém mais do que
um investimento no mesmo ti-
tulo, considera-se que estes sao
alienados numa base de “FIFO".
Aguando do desreconhecimento,
0s ganhos ou perdas acumuladas
anteriormente reconhecidos em
reservas sao reclassificados para
ganhos e perdas.
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Ativos financeiros mensurados
pelo justo valor através
de ganhos e perdas (FVPL)

Os ativos financeiros ao justo valor
através dos resultados sao regista-
dos na demonstragao da posicao
financeira pelojusto valor. As varia-
¢oes do justo valor sdo registadas
nos resultados. Os juros vencidos
relativos a ativos obrigatoriamen-
te mensurados ao justo valor atra-
vés de ganhos e perdas sao regis-
tados a taxa de juro contratual.
Os rendimentos de dividendos de
instrumentos de capital préprio
mensurados ao FVPL sao regista-
dos nos resultados como outros
juros e proveitos similares quando
o direito ao pagamento tiver sido
estabelecido.

iv) Reclassificacdo dos ativos e
passivos financeiros

A Companhia ndo procede a re-
classificacdo dos seus ativos finan-
ceiros apo6s o seu reconhecimento
inicial, salvo em circunstancias
excecionais em que a Companhia
adquire, aliena ou encerra um
ramo de atividade.

v) Desreconhecimento

Desreconhecimento
que nao seja por modificacao
substancial

Um ativo financeiro (ou, quando
aplicavel, uma parte de um ativo
financeiro ou parte de um grupo
de ativos financeiros semelhan-
tes) é desreconhecido quando:

¢ Osdireitos de receber fluxos de
caixa do ativo expiraram, ou

¢ A Companhia transferiu o seu
direito de receber fluxos de
caixa do ativo ou assumiu uma
obrigacao de pagar os fluxos
de caixa recebidos na totalida-

de e sem atrasos materiais a
um terceiro segundo um acor-
do de “passagem”; e/ou:

(a)a Companhiatransferiusubs-
tancialmente todos os riscos e
beneficios do ativo; ou

(b) a Companhia nao transferiu
nem reteve substancialmente
todos os riscos e beneficios do
ativo, mas transferiu o controlo
do ativo.

A Companhia considera que o
controlo é transferido se, e apenas
se, agquele que recebe a transfe-
réncia tiver a capacidade pratica
de vender o ativo na sua totalidade
a um terceiro nao relacionado e for
capaz de exercer essa capacidade
unilateralmente e sem impor res-
tricdes adicionais a transferéncia.

Quando a Companhia nao trans-
feriu nem reteve substancialmen-
te todos os riscos e beneficios e
reteve o controlo do ativo, o ativo
continua a ser reconhecido ape-
nas na medida do envolvimento
continuado da Companhia, caso
em que a Companhia reconhece
também um passivo associado. O
ativo transferido e o passivo asso-
ciado sdo mensurados numa base
que reflete os direitos e obrigagdes
gue a Companhia reteve.

O envolvimento continuado que
toma a forma de uma garantia so-
bre o ativo transferido € mensura-
do pelo menor valor entre a quan-
tia escriturada original do ativo e
a quantia maxima de retribuicao
gue a Companhia poderia ser obri-
gada a pagar.

Desreconhecimento devido a
modificacdo substancial dos ter-
mos e condi¢coes

A Companhia desreconhece um
ativo financeiro quando os termos
e condigcdes foram renegociados
ao ponto de, substancialmente,
se tornar um novo instrumen-

to, sendo a diferenga reconheci-
da como um ganho ou perda de
desreconhecimento. No caso de
instrumentos de divida ao custo
amortizado, os empréstimos re-
cém-reconhecidos sdo classifica-
dos como Stage 1 para efeitos de
mensuracao de perdas de crédito
esperadas.

Ao avaliar se deve ou ndo desreco-
nhecer um instrumento, a Com-
panhia considera, entre outros, os
seguintes fatores:

e Alteracdo da moeda do instru-
mento de divida;

¢ Introdugao de uma carateristi-
ca de capital proprio;

e Alteracao da contraparte;

* Se a modificacao for tal que o
instrumento deixe de cumprir
o critério SPPI.

Se a modificagdao nao resultar em
fluxos de caixa que sejam substan-
cialmente diferentes, a modifica-
¢ao nao resulta no desreconheci-
mento. Com base na altera¢do dos
fluxos de caixa descontados a TJE
original, a Companhia regista um
ganho ou perda de modificacao.

vi) Imparidade de ativos finan-
ceiros

Outras informacdes relativas a im-
paridade de ativos financeiros sdo
igualmente fornecidas nas notas
seguintes:

* Perdas por imparidade em ins-
trumentos financeiros

¢ Divulgagdes de juizos de valor
e estimativas significativas

A Companhia reconhece uma pro-
visdo para perdas de crédito espe-
radas para todos os instrumentos
de divida ndo detidos pelo justo
valor através dos ganhos ou per-
das.
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As perdas de crédito esperadas
baseiam-se na diferenca entre os
fluxos de caixa contratuais devidos
nos termos do contrato e todos os
fluxos de caixa que a Companhia
espera receber, descontados a
taxa de juro efetiva adequada.

As perdas de crédito esperadas
sao reconhecidas em duas fases.
Relativamente as posi¢cdes em ris-
co de crédito para as quais nao se
registou um aumento significativo
do risco de crédito desde o reco-
nhecimento inicial, as perdas de
crédito esperadas sdo fornecidas
para perdas de crédito resultantes
de eventos de incumprimento que
sdo possiveis nos préoximos 12 me-
ses (perdas de crédito esperadas a
12 meses).

Para as posicdes em risco de cré-
dito relativamente as quais se re-
gistou um aumento significativo
do risco de crédito desde o reco-
nhecimento inicial, € exigida uma
provisao para perdas relativamen-
te as perdas de crédito esperadas
durante a vida remanescente da
posicdao em risco, independente-
mente do momento do incumpri-
mento (uma ECL vitalicia).

Osinstrumentos de divida da Com-
panhia sdo compostos por obri-
gacdes classificadas Investment
Grade pelas agéncias de rating
internacionais e, por conseguinte,
sdo considerados investimentos
de baixo risco de crédito.

A Companhia considera que um
ativo financeiro estd em situacao
de incumprimento (com impari-
dade de crédito) quando os paga-
mentos contratuais estao vencidos
ha 90 dias. No entanto, em certos
casos, a Companhia pode também
considerar que um ativo financeiro
estd em situacdo de incumprimen-
to quando informacgdes internas
ou externas indicam que é pouco
provavel que a Companhia receba
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0s montantes contratuais em divi-
da. Um ativo financeiro é anulado
guando nao existe uma expetativa
razoavel de recuperagao dos fluxos
de caixa contratuais.

O calculo das perdas de crédito
esperadas (ECL)

A Companhia calcula as ECL com
base em cenarios para medir os
défices de caixa esperados, des-
contadas a uma TJE apropriada.
Um défice de caixa é a diferenca
entre os fluxos de caixa que sao
devidos a Companhia de acordo
com o contrato e os fluxos de caixa
gue a entidade espera receber.

A mecanica dos cdlculos ECL é
descrita a seguir e os elementos-
-chave sdo os seguintes:

* PD - A probabilidade de incum-
primento (Probability of De-
fault) € uma estimativa da pro-
babilidade de incumprimento
num determinado horizonte
temporal. E estimada tendo
em conta cenarios econémicos
e informacgdes prospetivas.

e EAD - A exposicdao em caso
de incumprimento é uma es-
timativa da exposicdo numa
data futura de incumprimento,
tendo em conta as alteragdes
previstas na exposicao apods a
data de referéncia, incluindo
os reembolsos de capital e ju-
ros, previstos por contrato ou
de outra forma, e os juros acu-
mulados decorrentes de paga-
mentos nao efetuados.

e LGD - A perda resultante do in-
cumprimento é uma estimati-
va da perda que surge no caso
de ocorrer um incumprimento
num determinado momento.
Baseia-se na diferenca entre
os fluxos de caixa contratuais
devidos e os que a Companhia

esperaria receber. E normal-
mente expressa como uma
percentagem da EAD.

A Companhia afeta os seus ativos
sujeitos a calculos de ECL a uma
destas categorias, determinada da
seguinte forma:

e 12mECL (Stage 1) - Os 12m ECL
sao calculados como a parte
dos Long Term Expected Cre-
dit Loss (LTECL) que represen-
tam as perdas de crédito espe-
radas resultantes de eventos
de incumprimento num ins-
trumento financeiro que sao
possiveis no prazo de 12 meses
apods a data de relato. A Com-
panhia calcula a provisao para
12MmECL com base na expeta-
tiva de ocorréncia de um in-
cumprimento nos 12 meses se-
guintes a data de relato. Estas
probabilidades de incumpri-
mento esperadas para 12 me-
ses sdo aplicadas a uma EAD
prevista e multiplicadas pela
LGD esperada e descontadas
por uma TJE apropriada.

e LTECL (Stage 2) - Quando um
instrumento apresenta um au-
mento significativo do risco de
crédito desde a sua origem, a
Companhia regista uma pro-
visdo para os LTECL. Os meca-
nismos sao semelhantes aos
explicados acima, incluindo a
utilizacdao de multiplos cena-
rios, mas as PD e LGD sdo esti-
madas ao longo da vida do ins-
trumento. As perdas esperadas
sdo descontadas por uma TJE
apropriada.

* Imparidade (Stage 3) - Para
instrumentos de divida consi-
derados com imparidade de
crédito, a Companhia reconhe-
ce as perdas de crédito espe-
radas ao longo da vida desses
instrumentos. O método é se-
melhante ao dos ativos LTECL,
com a PD fixada em 100%.

Instrumentos de divida mensu-
rados ao justo valor através de
reservas

As ECL relativas a instrumentos
de divida mensurados pelo FVOCI
nao reduzem a quantia escritura-
da destes ativos financeiros na de-
monstragdo da posicao financeira,
gue permanece pelo justo valor.
Em vez disso, uma quantia igual
a deducdo que surgiria se os ati-
vos fossem mensurados pelo cus-
to amortizado é reconhecida em
reservas com um débito corres-
pondente nos ganhos ou perdas.
O ganho acumulado reconheci-
do em reservas é reciclado para
0s ganhos ou perdas aquando do
desreconhecimento dos ativos.

Informacdo prospetiva

Nos seus modelos ECL, a Compa-
nhia baseia-se numa vasta gama
de informacdes prospetivas de da-
dos econémicos, tais como:

. Crescimento do PIB

. Taxas de base do Banco Cen-
tral

vi) Anulagées

Os ativos financeiros sé sdo anula-
dos, parcial ou totalmente, quan-
do a Companhia tiver deixado de
tentar a sua recuperagao. Se o
montante a anular for superior a
provisdo para perdas acumula-
das, a diferenca é primeiramen-
te tratada como um acréscimo
a provisao que é depois aplicada
contra o montante bruto escri-
turado. Quaisquer recuperacgdes
subsequentes sdo creditadas nas
despesas com perdas de crédito.
Ndo houve amortiza¢gdes durante
os periodos relatados nestas de-
monstragdes financeiras.
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E) RECONHECIMENTO DE JUROS
E PROVEITOS EQUIPARADOS

i) O método da taxa de juro
efetiva

Nos termos da IFRS 9, as receitas
de juros sao registadas utilizando
o método da taxa de juro efetiva
para todos os ativos financeiros
mensurados ao custo amortizado.
Tal como acontece com os ativos
financeiros que vencem juros, o
rendimento de juros dos ativos fi-
nanceiros mensurados ao FVOCI
de acordo com a IFRS 9 também é
registado utilizando o método da
taxa de juro efetiva.

A TJE é a taxa que desconta exa-
tamente os recebimentos de caixa
futuros estimados durante a vida
esperada do ativo financeiro ou,
quando apropriado, um periodo
mais curto, para a quantia escri-
turada bruta do ativo financeiro.
A TJE (e, por conseguinte, o cus-
to amortizado do ativo financei-
ro) é calculada tendo em conta os
custos de transacao e qualquer
desconto ou prémio na aquisi¢cao
do ativo financeiro, bem como as
comissdes e custos que sdo parte
integrante da TJE. A Companhia
reconhece os juros e proveitos
equiparados utilizando uma taxa
de retorno que representa a me-
Ihor estimativa de uma taxa de re-
torno constante durante a vida es-
perada do instrumento de divida.

Se as expectativas dos fluxos de
caixa de um ativo financeiro de
taxa fixa forem revistas por razdes
gue nao sejam o risco de crédito,
entdo as alteracdes aos fluxos de
caixa contratuais futuros sao des-
contadas a taxa TJE original com
um consequente ajustamento a
quantia escriturada. A diferenca
para a quantia escriturada anterior
é registada como um ajustamento
positivo ou negativo na quantia
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escriturada do ativo financeiro na
demonstracdo da posicao finan-
ceira com um aumento ou dimi-
nuicdo correspondente no rendi-
mento de juros.

Para os instrumentos financeiros
de taxa variavel, a reestimativa pe-
riédica dos fluxos de caixa para re-
fletir os movimentos nas taxas de
juro do mercado também altera a
taxa de juro efetiva, mas quando
os instrumentos foram inicialmen-
te reconhecidos por uma quantia
igual ao capital, a reestimativa dos
pagamentos de juros futuros nao
afeta significativamente a quantia
escriturada do ativo ou do passivo.

ii) Juros e proveitos equiparados

Os juros e proveitos equiparados
incluem os montantes calculados
segundo o método do juro efetivo
e outros métodos. Estes sao divul-
gados separadamente na face da
demonstracao de resultados.

Nos juros e proveitos equipara-
dos calculados pelo método do
juro efetivo, a Companhia apenas
inclui os juros de instrumentos fi-
nanceiros ao custo amortizado ou
FVOCI.

Os outros juros e proveitos simi-
lares incluem os juros de todos
os ativos financeiros mensurados
ao FVPL, utilizando a taxa de juro
contratual.

A Companhia calcula os rendi-
mentos de juros sobre os ativos
financeiros, que ndo os conside-
rados em imparidade de crédito,
aplicando a TJE a quantia escritu-
rada bruta do ativo financeiro.

iii) Instrumentos de capital

Relativamente aos rendimentos
de instrumentos de capital (divi-
dendos), sdo reconhecidos em re-
sultados quando o direito ao seu
recebimento é estabelecido.

F) PASSIVOS FINANCEIROS

Um instrumento € classificado
como passivo financeiro quando
existe uma obrigagdo contratual
da sua liquidacao ser efetuada
mediante a entrega de dinheiro
ou de outro ativo financeiro, inde-
pendentemente da sua forma le-

gal.

Os passivos financeiros incluem
depobsitos recebidos de ressegu-
radores e passivos decorrentes
dos contratos de arrendamento
de instalacdes. Estes passivos fi-
nanceiros sao valorizados pelo
custo amortizado sendo os juros,
guando aplicavel, reconhecidos
de acordo com o método da taxa
efetiva.

G) CAIXA E EQUIVALENTES DE
CAIXA

Para efeitos da demonstracao dos
fluxos de caixa, a caixa e seus equi-
valentes englobam os valores re-
gistados no balanco com maturi-
dade inferior a trés meses a contar
da data de balan¢o, prontamente
convertiveis em dinheiro e com
risco reduzido de alteragcao de va-
lor, onde se incluem a caixa e as
disponibilidades em Institui¢cdes
de Crédito.

H) CAPITAL SOCIAL

As acdes sdo classificadas como
Capital Préprio quando nao tém
subjacente a obrigacao de trans-
ferir dinheiro ou outros ativos. Os
custos incrementais diretamente
atribuiveis a emissdao de instru-
mentos de capital sdo apresenta-
dos no Capital Préprio como uma
deducdo dos proveitos, liquidos de
impostos.

) RESERVA LEGAL

A reserva legal sé pode ser utiliza-
da para cobrir prejuizos acumula-
dos ou para aumentar o capital.
De acordo com a legislagao por-
tuguesa, a reserva legal deve ser
anualmente creditada com pelo
menos 10% do lucro liquido anual,
até a concorréncia do capital so-
cial.

J) RESERVAS DE REAVALIAGCAO

As reservas de reavaliacdo por
ajustamentos no justo valor de
instrumentos de divida mensura-
dos ao justo valor através de reser-
vas, representam as mais e menos
valias potenciais relativas a cartei-
ra de investimentos, na parte que
pertence ao acionista, liquidas da
imparidade reconhecida em resul-
tados no exercicio e/lou em exerci-
cios anteriores.

K) RESERVA POR IMPOSTOS DI-
FERIDOS

Os impostos diferidos, calculados
sobre as diferencas temporarias
entre os valores contabilisticos
dos ativos e passivos e a sua base
fiscal, sdo reconhecidos em resul-
tados, exceto quando estao rela-
cionados com itens que sdo reco-
nhecidos diretamente nos capitais
préprios, caso em que sdo tam-
bém registados por contrapartida
dos capitais préprios. Os impostos
diferidos reconhecidos nos capi-
tais proprios, decorrentes da rea-
valiagcao de ativos mensurados ao
justo valor através de reservas, sao
posteriormente reconhecidos em
resultados no momento em que
forem reconhecidos em resulta-
dos os ganhos e perdas que lhes
deram origem.
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L) CONTRATOS DE SEGURO E
CONTRATOS DE RESSEGURO

A Companhia adotou a IFRS 17 -
Contratos de Seguro a partir de 1
de janeiro de 2023. A adocao des-
ta norma resultou em mudancgas
significativas a nivel da contabili-
zacao de contratos de seguro e de
resseguro, cujas opg¢des da Com-
panhia relativamente a mesma se
detalham abaixo.

Classificacao dos contratos
Contratos de seguro

A Companhia reconhece como
contratos de seguro, os contratos
em que a Companhia aceita um
risco de seguro significativo de ou-
tra parte (o tomador de seguro),
aceitando compensar o tomador
de seguro no caso de um aconte-
cimento futuro incerto especifica-
do (o acontecimento coberto pelo
seguro) afetar adversamente o to-
mador de seguro.

Contratos de resseguro cedido

A Companhia celebra acordos
com o intuito de transferir o ris-
co de seguro, juntamente com os
respetivos prémios, para uma ou
mais entidades resseguradoras.
Se, a entidade resseguradora nao
tiver a capacidade de cumprir com
as suas obrigacdes, a Companhia
continua responsavel perante os
seus tomadores de seguro pela
parcela ressegurada.

Nivel de agregacao

A Companhia determina o nivel
de agregacao para os contratos de
seguro emitidos dividindo-os por
portfélios. Cada portfélio deve in-
cluir contratos de seguro sujeitos
a riscos semelhantes e geridos em
conjunto.
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A Companhia agrupou os seus
portfélios tendo por base as suas
linhas de negdcio, corresponden-
do apenas a produto vida risco.

No reconhecimento inicial, os con-
tratos de seguro inseridos em cada
portfélio sdo divididos em grupos
de:

¢ Contratos que S30 ONerosos;

* Contratos que nao apresentam
uma possibilidade significativa
de se tornarem posteriormente
ONerosos;

¢ Restantes contratos do portfé-
lio.

A Companhia aplicou a metodo-
logia anteriormente referida para
0s contratos de resseguro cedido,
conforme previsto no normativo.

A norma IFRS 17 ndo permite que
sejam incluidos num mesmo port-
félio contratos emitidos com mais
de um ano de intervalo. Este requi-
sito leva a uma posterior divisao
dos cohorts anuais ao nivel do ano
de emissdo.

Separacao de componentes

O normativo exige que a Compa-
nhia separe as componentes de
investimento distintas do contrato
de seguro de acolhimento. A Com-
panhia ndo detém, ao momento,
componentes de investimento,
pelo que ndo necessita de efetuar
esta separacao.

Reconhecimento inicial

A Companhia reconhece um dado
grupo de contratos de seguro por
si emitidos a partir da primeira das
seguintes ocorréncias:

¢ inicio do periodo de cobertura
do grupo de contratos;

¢ data em que o primeiro paga-
mento de um tomador de se-
guro do grupo se torna exigi-
vel;

* data em que o grupo se torna
oneroso, No caso de grupos de
contratos onerosos.

No caso dos grupos de contrato de
resseguro cedidos a Companhia
reconhece-os a partir da primeira
das seguintes datas:

e 0o inicio do periodo de cober-
tura do grupo de contratos de
resseguro cedidos;

¢ a data em que a entidade re-
conhece um grupo oneroso
de contratos de seguro subja-
centes. No entanto, se a Com-
panhia celebra um contrato de
resseguro conexo cedidos no
grupo de contratos de resse-
guro cedidos reconhece-o nes-
sa data ou antes.

Modelos de mensuragao

A IFRS 17 introduz trés modelos
de mensuragdo, nos quais os pro-
veitos de contratos de seguro sao
reconhecidos em ganhos e perdas
ao longo do tempo, a medida que
0s servigcos vao sendo prestados.
Os modelos tém por base:

e O valor atual dos fluxos de cai-
xa futuros estimados;

e um ajustamento para refletir
o valor temporal do dinheiro e
os riscos financeiros inerentes
aos fluxos de caixa futuros, na
medida em que nao estejam
incluidos nas estimativas dos
fluxos de caixa futuros;

e um ajustamento de risco para
o risco ndo financeiro;

¢ e também uma margem de
servicos contratuais que repre-
senta o lucro ainda ndo realiza-
do.

Os contratos de seguro com parti-
cipacdo nos resultados devem de
ser mensurados através da abor-
dagem da comissao variavel. Por
outro lado, os contratos sem par-
ticipacao nos resultados séao men-
surados através do modelo geral
de mensuracgao. Os contratos que
tenham um periodo de cobertu-
ra igual ou inferior a 12 meses po-
dem ser elegiveis para a aplicagao
da abordagem de imputagdo dos
prémios.

Atendendo ao tipo de produtos
detidos pela Companhia e tam-
bém aos requisitos de aplicabi-
lidade de cada um dos modelos
de mensuragao, a Companhia so6
ird aplicar dois dos trés modelos
previstos no normativo - o modelo
geral de mensuracgao e a aborda-
gem de imputag¢ao dos prémios.

Fronteiras Contratuais

O normativo prevé que a Compa-
nhia inclua no calculo dos fluxos
de caixa, ligados ao cumprimen-
to dos contratos de seguro e dos
contratos de resseguro detido, as
estimativas dos fluxos de caixa fu-
turos que se inscrevam dentro dos
limites de cada contrato do grupo.
Os fluxos de caixa inscrevem-se
dentro dos limites de um contrato
de seguro se decorrem de direitos
e obrigacdes de carater substan-
tivo existentes durante o periodo
de relato por via dos quais a Com-
panhia pode obrigar o tomador de
seguro a pagar os prémios ou a
entidade tem uma obrigagao ma-
terial de prestar servicos de con-
tratos de seguro ao tomador de
seguro.
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Uma obrigagao material de pres-
tacdo de servicos de contratos de
seguro termina quando:

¢ a Companhia tiver a possibili-
dade pratica de reavaliar os ris-
cos do tomador de seguro, pelo
que pode fixar um preco ou
nivel de beneficios que reflita
plenamente esses riscos; ou

e estiverem preenchidos ambos
0s seguintes critérios:

a) a Companhia tem a possi-
bilidade pratica de reavaliar os
riscos da carteira de contratos
de seguro que contém o con-
trato e, consequentemente,
puder fixar um prec¢o ou nivel
de beneficios que reflita plena-
mente o risco dessa carteira; e

b) a tarifacdo dos prémios até
a data em que os riscos sao
reavaliados ndao tem em conta
0s riscos que dizem respeito a
periodos posteriores a data de
reavaliacao.

No caso dos contratos de resse-
guro cedidos, a obrigacao subs-
tantiva de receber servicos termi-
na quando o ressegurador tem a
possibilidade pratica de reavaliar
os riscos de seguro que lhe foram
transferidos e, consequentemen-
te, puder definir o preco ou o nivel
de beneficios que reflitam esse
mesmo risco, ou quando o resse-
gurador tiver o direto substantivo
de cessar a cobertura.

A Companhia ndo reconhece ati-
VOS ouU passivos relativos a prémios
ou sinistros que nao estejam inse-
ridos nas fronteiras contratuais —
estes montantes dizem respeito a
contratos de seguro futuros.

Aplicacdo dos modelos de men-
suragao aos contratos de seguro

A. MODELO GERAL DE MENSU-
RACAO
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Mensurag¢do no reconhecimento
inicial

No reconhecimento inicial, a Com-
panhia, para mensurar os portfo-

lios de contratos de seguro, consi-
dera o produto resultante da soma:

e dos fluxos de caixa ligados ao
cumprimento dos contratos,
gue compreendem:

a) as estimativas dos fluxos de
caixa futuros que se inscrevam
dentro das fronteiras contra-
tuais;

b) um ajustamento para refletir
o valor temporal do dinheiro e
os riscos financeiros inerentes
aos fluxos de caixa futuros, na
medida em que nao estejam
incluidos nas estimativas dos
fluxos de caixa futuros; e

c) um ajustamento do risco dos
fluxos de caixa futuros para in-
certeza associada aos pressu-
postos nao financeiros;

° e da margem de servigos con-
tratuais, que representa o lucro
esperado ainda nao realizado
dos grupos de contratos de se-
guros.

Estimativa dos fluxos de caixa
futuros

O método seguido pela Compa-
nhia para apurar o valor das esti-
mativas dos fluxos de caixa futu-
ros:

* incorpora, de uma forma im-
parcial, todas as informacgdes
razodveis e justificaveis dispo-
niveis sem custos ou esforcos
indevidos sobre a quantia, a ca-
lendarizagao e a incerteza des-
ses fluxos de caixa futuros;

+ reflete a perspetiva da Compa-
nhia, desde que as estimativas
das varidveis de mercado rele-
vantes sejam coerentes com os

precos de mercado observa-
veis para aquelas variaveis;

e & corrente - as estimativas re-
fletem as condicdes existentes
a data de mensuracao, incluin-
do os pressupostos para o futu-
ro vigentes nessa data;

o & explicito - a Companhia cal-
cula o ajustamento para os ris-
cos nao financeiros separada-
mente das outras estimativas.
Adicionalmente, a Companhia
também estima os fluxos de
caixa separadamente do ajus-
tamento para o valor temporal
do dinheiro e para o risco fi-
nanceiro.

De notar que a Companhia tam-
bém inclui nas estimativas do
valor presente dos fluxos de cai-
xa futuros do grupo de contratos
de resseguro cedidos o efeito de
qualquer risco de desempenho
do emitente do contrato de resse-
guro, incluindo os efeitos das cau-
cOes e das perdas resultantes de
litigios.

Taxa de desconto

A Companhia mensura o valor
temporal do dinheiro através da
utilizacdo de taxas de desconto
que reflitam as caracteristicas de
liquidez dos contratos de segu-
ro e que sejam coerentes com os
precos de mercado correntes ob-
servaveis. As taxas de desconto
excluem o efeito de fatores que
influenciam esses precos de mer-
cado observaveis, mas ndo afetam
os fluxos de caixa futuros dos con-
tratos de seguro.

A Companhia, para apurar a taxa
de desconto, aplica a abordagem
bottom-up. A luz desta aborda-
gem a taxa de desconto é determi-
nada ajustando a taxa de juro sem
risco, a fim de refletir as diferencgas
entre as caracteristicas de liquidez
dos instrumentos financeiros que
estdo na base das taxas praticadas

no mercado e as caracteristicas
de liquidez dos contratos de segu-
ro. Assim, a taxa de desconto que
estd a ser aplicada resulta da soma
entre a taxa de juro sem risco e o
prémio de iliquidez.

A taxa de juro sem risco é baseada
na curva Euribor swap rate, apli-
cando-se um credit risk adjust-
ment de 0,1% para eliminar o risco
de crédito.

Para a apresentacdo dos custos e
proveitos financeiros dos contra-
tos de seguro decorrentes da al-
teracdo da taxa de desconto, quer
pelo efeito do valor temporal do di-
nheiro, quer pelo efeito do risco fi-
nanceiro, a Companhia optou pela
politica contabilistica de repartir
estes custos e proveitos financei-
ros entre o registo no “Resultado
da componente financeira” e no
“Outro rendimento integral”, de
forma a minimizar as assimetrias
contabilisticas na valorizacdo e re-
conhecimento dos investimentos
financeiros no ambito da IFRS 9 e
dos contratos de seguro no ambi-
to da IFRS 17.

Ajustamento de risco nao finan-
ceiro

O ajustamento de risco reflete o
custo para suportar a incerteza so-
bre o montante e a ocorréncia dos
fluxos de caixa que decorrem do
risco ndo financeiro.

A norma nao prevé uma metodo-
logia especifica para o calculo do
ajustamento de risco, ditando que
devera ser utilizado “expert judg-
ment” por parte de cada entida-
de para determinar qual a técnica
mais adequada para estimar esta
métrica.

Neste sentido, a Companhia optou
por utilizar o método do Custo de
Capital para apurar o ajustamen-
to de risco. Esta metodologia de-
termina um montante de retorno
exigido, descontando os retornos
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sobre o capital e traduzindo esse
montante de retorno para um in-
tervalo de confianga correspon-
dente. O nivel de confianca defini-
do pela Companhia é de 80% em
linha com o setor segurador euro-
peu.

Na determinacao da percentagem
do ajustamento de risco para os
contratos de resseguro cedido, a
Companhia também tem em con-
sideracdo o montante do risco que
é transferido pelo tomador do gru-
po de contratos de resseguro para
o emitente desses contratos.

Margem de servicos contratuais

A margem de servigcos contratuais
corresponde aos lucros ndo reali-
zados que a Companhia reconhe-
cerd ao prestar servigos relativos a
contratos de seguro no futuro.

A Companhia mensura a margem
de servicos contratuais no reco-
nhecimento inicial de um grupo
de contratos de seguro como a
guantia que corresponde a ausén-
cia de rendimentos ou gastos re-
sultantes:

- do reconhecimento inicial de
uma quantia de fluxos de cai-
xa ligados ao cumprimento dos
contratos;

- de quaisquer fluxos de caixa
decorrentes dos contratos do
grupo nessa data;

. do desreconhecimento na data
do reconhecimento inicial de:

a) qualquer ativo para fluxos de
caixa de aquisicdo de seguro; e

b) qualquer outro ativo ou pas-
sivo reconhecido anteriormen-
te por fluxos de caixa relaciona-
dos com o grupo de contratos.

Nos portfélios de contratos de res-
seguro cedidos nao existe um lu-
cro nao realizado, mas sim um cus-
to liguido ou um lucro liquido na
aquisicao do resseguro.

100 | AEGON Santander Portugal

Assim, no reconhecimento inicial,
a Companhia reconhece qualquer
custo liquido ou ganho liquido na
compra do grupo de contratos
de resseguro cedidos como uma
margem de servigcos contratuais
mensurada por um montante
igual a soma do seguinte:

. os fluxos de caixa ligados ao
cumprimento dos contratos;

- a quantia desreconhecida nes-
sa data de qualquer ativo ou
passivo reconhecido anterior-
mente por fluxos de caixa rela-
cionados com o grupo de con-
tratos de resseguro cedidos;

. quaisquer fluxos de caixa que
surjam nessa data; e

- qualquer rendimento reconhe-
cido nos ganhos ou perdas.

Contratos onerosos

A Companhia classifica, da data do
reconhecimento inicial, um con-
trato de seguro como sendo one-
roso se os fluxos de caixa ligados
ao cumprimento dos contratos
a ele imputados, acrescidos de
quaisquer fluxos de caixa de aqui-
sicao de seguros previamente re-
conhecidos e de quaisquer fluxos
de caixa dele decorrentes nessa
data de reconhecimento inicial, re-
presentarem uma saida liquida.

Quando o fluxo de caixa associado
a um grupo de contratos de segu-
ro é negativo, a Companhia reco-
nhece uma componente de perda
em ganhos e perdas que leve a
gue a quantia escriturada de pas-
sivo do grupo seja igual aos fluxos
de caixa ligados ao cumprimento
dos contratos e a que a margem
de servigcos contratuais do grupo
seja igual a zero.

Mensurag¢do subsequente

Na mensuragao subsequente a
guantia escriturada de um grupo
de contratos de seguro no final de
cada periodo de relato correspon-
de a soma dos passivos de cober-
tura remanescente e dos passivos
para sinistros ocorridos. Os passi-
vos de cobertura remanescente
correspondem aos fluxos de cai-
xa ligados ao cumprimento dos
contratos referentes a prestacao
de servigos futuros imputados ao
grupo nessa data e a margem de
servigcos contratuais do grupo de
contratos nessa data. Os passi-
VOS para sinistros ocorridos com-
preendem os fluxos de caixa relati-
VoS a sinistros incorridos, incluindo
eventos que ja ocorreram para os
quais ainda nao foram reportados
sinistros e outras despesas de se-
guro incorridas.

Estimativa dos fluxos de caixa
futuros

A Companhia atualiza os valores
dos fluxos de caixa futuros estima-
dos no final de cada periodo de re-
lato, tendo em conta atualizagdes
nas estimativas para os mesmos,
para a taxa de desconto e para o
ajustamento de risco para risco
nao financeiro.

Margem de servicos contratuais

O valor da margem de servigos
contratuais para um portfélio de
contratos de seguro sem partici-
pacgao nos resultados no final do
periodo de relato é igual a quantia
escriturada no inicio do periodo
de relato, ajustada para refletir:

. o efeito de quaisquer novos
contratos acrescentados ao
portfélio;

+ 0s juros acrescidos sobre a
guantia escriturada da mar-
gem de servigcos contratuais
durante o periodo de referén-
cia, mensurados de acordo

com as taxas de desconto es-
pecificadas no normativo;

- as alteragcdes nos fluxos de
caixa ligados ao cumprimen-
to dos contratos referentes a
prestacdo de servicos futuros
exceto na medida em que:

a) esses aumentos dos fluxos
de caixa ligados ao cumpri-
mento dos contratos excedam
a quantia escriturada da mar-
gem de servigcos contratuais,
dando origem a uma perda; ou

b) essas diminui¢cdes dos flu-
xos de caixa ligados ao cum-
primento dos contratos sejam
imputadas a componente de
perda do passivo de cobertura
remanescente;

- o efeito de quaisquer variagoes
cambiais sobre a margem de
servigos contratuais; e

- a quantia reconhecida como
receita de seguros devido a
transferéncia de servicos de
contratos de seguro no perio-
do, determinada pela impu-
tacdo da margem de servicos
contratuais remanescente no
fim do periodo de relato.

As alteracdes nos fluxos de caixa
ligados ao cumprimento dos con-
tratos relacionados com servigos
futuros anteriormente referidas
incluem:

- ajustamentos em fung¢ao da
experiéncia resultantes dos
prémios recebidos no periodo
que dizem respeito a servicos
futuros;

- alteragdes nas estimativas do
valor presente dos fluxos de
caixa futuros no passivo de co-
bertura remanescente men-
suradas com recurso as taxas
de desconto determinadas no
reconhecimento inicial, com
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excecdo daquelas que se refe-
rem ao efeito do valor temporal
do dinheiro e a ajustes no risco
financeiro;

- diferencas entre qualquer
componente de investimento
ndo distinta com vencimen-
to previsto no periodo e as
componentes de investimento
nao distintas que efetivamente
vengcam no periodo;

- diferencas entre qualquer em-
préstimo a um tomador de se-
guro que se prevé que se torne
reembolsavel no periodo e o
empréstimo efetivo a um to-
mador de seguro que se torna
reembolsavel no periodo;

- alterag¢des no ajustamento pelo
risco para o risco nado financei-
ro relativos a servicos futuros.

O valor da margem de servigos
contratuais inerente a um dado
portfélio é reconhecido pela Com-
panhia nos ganhos ou perdas de
cada periodo de reporte para re-
fletir os servicos de contratos de
seguro prestados no ambito des-
se grupo nesse periodo. O valor é
apurado mediante:

- identificacdo das unidades de
cobertura do grupo. O nume-
ro de unidades de cobertura
de um grupo é a quantidade
de servicos de contratos de se-
guro previstos pelos contratos
do grupo, determinada pela
analise, para cada contrato,
da quantidade das prestacgoes
previstas no quadro de um
contrato e do periodo esperado
da sua cobertura;

- a imputacdao da margem de
servigos contratuais no final do
periodo (antes do reconheci-
mento de quaisquer gquantias
nos resultados, para refletir os
servicos de contratos de segu-
ro prestados no periodo), por
igual, a cada unidade de cober-
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tura prevista no atual periodo e
para o futuro;

- reconhecimento nos resulta-
dos da quantia afetada a uni-
dades de cobertura previstas
no periodo.

Contratos onerosos

A Companhia conclui que um gru-
po de contratos de seguro se tor-
na oneroso (ou mMais oneroso) na
mensuragao subsequente se as
seguintes quantias excederem a
guantia escriturada na margem de
servicos contratuais:

- alteracdes desfavoraveis relati-
vas a servico futuro nos fluxos
de caixa ligados ao cumpri-
mento dos contratos imputa-
dos ao grupo resultantes de al-
teragdes nas estimativas dos
fluxos de caixa e do ajustamen-
to de risco para o risco nao fi-
nanceiro.

B. ABORDAGEM DE IMPUTAGCAO
DOS PREMIOS

A abordagem de imputacdo dos
prémios (PAA) é utilizada para
simplificar a mensuracao de gru-
pos de contratos de seguro nas se-
guintes circunstancias:

. existirem razdes para crer que
essa simplificacdo conduzira a
uma mensuracdo do passivo
de cobertura remanescente do
grupo que nao serd significa-
tivamente diferente caso nao
fosse utilizada esta aborda-
gem;ou

- o periodo de cobertura de cada
contrato do grupo (incluindo os
servicos de contratos de segu-
ro decorrentes de todos os pré-
mios dentro dos limites contra-
tuais, determinada nessa data)
é igual ou inferior a um ano.

Mensurag¢do no reconhecimento
inicial

No reconhecimento inicial, a
guantia escriturada do passivo
corresponde: i) aos prémios even-
tualmente recebidos no reconhe-
cimento inicial, se for o caso; ii)
menos quaisquer fluxos de caixa
de aquisicdao de seguros nessa
data; e iii) mais ou menos qual-
quer gquantia decorrente do des-
reconhecimento nessa data do
seguinte: 1. qualquer ativo para
fluxos de caixa de aquisi¢cdo de se-
guros; e 2. qualquer outro ativo ou
passivo reconhecido anteriormen-
te por fluxos de caixa relacionados
com o grupo de contratos.

Mensuracdo subsequente

No final de cada periodo de relato
subsequente, a quantia escritura-
da do passivo é a quantia escritu-
rada no inicio do periodo de relato:
i) mais os prémios recebidos du-
rante o periodo; ii) menos os fluxos
de caixa de aquisicdo de seguros;
iii) mais quaisquer quantias res-
peitantes a amortizacdo de fluxos
de caixa de aquisi¢ao de seguros
reconhecidas como gastos no pe-
riodo de relato; iv) mais qualquer
ajustamento de uma componen-
te de financiamento; v) menos o
montante reconhecido como ré-
dito de seguros por servicos pres-
tados nesse periodo; e vi) menos
qualquer componente de inves-
timento paga ou transferida para
0 passivo para sinistros ocorridos.
Os fluxos de caixa de aquisicao sao
reconhecidos como gastos ao lon-
go do periodo de cobertura.

Nos contratos contabilizados de
acordo com esta abordagem, as
responsabilidades relativas a co-
bertura remanescente nao sao
mensuradas com a componente
de desconto e por isso ndo é con-
siderada uma componente finan-

ceira para este tipo de responsabi-
lidades.

Os passivos para sinistros ocorri-
dos compreendem os fluxos de
caixa relativos a sinistros incor-
ridos, incluindo eventos que ja
ocorreram para os quais ainda
nao foram reportados sinistros e
outras despesas de seguro incor-
ridas, sendo ajustados pelo efeito
temporal do dinheiro e pelo efeito
do risco financeiro, de acordo com
as metodologias ja referidas an-
teriormente na seccdo relativa ao
modelo geral.

Transicao

No momento da transi¢ao, o nor-
mativo requer que a Companhia
aplique a abordagem retrospetiva
para reconhecer e mensurar tan-
to os contratos de seguro como os
de resseguro cedido. A luz desta
abordagem, a IFRS 17 teria de ser
aplicada como se estivesse desde
sempre em vigor.

No entanto, se tal for impraticavel
0 normativo prevé duas possiveis
alternativas: a abordagem retros-
petiva modificada e a abordagem
do justo valor.

A Companhia sé conseguiria apli-
car a abordagem retrospetiva se
existissem dados histéricos ne-
cessarios completos para todos
0s movimentos contabilisticos em
causa. Dadas as limita¢des nos da-
dos histéricos disponiveis, a Com-
panhia aplicou aos seus contratos
a abordagem retrospetiva modifi-
cada.

Abordagem retrospetiva modifi-
cada

O objetivo da abordagem retros-
petiva modificada é alcancar um
resultado o mais préximo possivel
da aplicacao retrospetiva utilizan-
do informacdes razoaveis e su-
portaveis disponiveis sem custos
ou esforcos indevidos. Contudo,
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esta abordagem introduz algu-
mas simplificacdes a abordagem
retrospetiva, nomeadamente, no
que diz respeito:

as avaliagcdes dos contratos de
seguro ou de grupos de con-
tratos de seguro efetuadas na
data de celebracao ou de reco-
nhecimento inicial;

as quantias relativas a mar-
gem de servicos contratuais
ou a componente de perda
dos contratos de seguro sem
caracteristicas de participacao
direta;

aos rendimentos ou gastos fi-
nanceiros de seguros.

A Companhia aplicou esta abor-
dagem a totalidade dos portfélios
IFRS 17 dos contratos.

Contas a receber e a pagar por
operagodes de seguro direto

Os saldos das contas a receber e a
pagar associados aos contratos de
seguro sao reconhecidos quando
devidos. Estes saldos incluem, en-
tre outros, os montantes devidos
de e para os agentes angariadores
e tomadores de seguro.

Quando houver evidéncia objeti-
va de que um destes ativos possa
estar em imparidade o seu valor
recuperavel é estimado, devendo
ser reconhecida uma perda de im-
paridade sempre que o valor liqui-
do de um ativo exceda o seu valor
recuperavel.

Contas a receber e a pagar por
operacgoes de resseguro

A Companhia no decurso normal
da sua atividade cede negdcio aos
Resseguradores, tendo por base
os principios definidos nos trata-
dos de resseguro. Os valores a pa-
gar relacionados com a atividade
de resseguro, incluem saldos a
pagar de companhias de seguro
aos resseguradores, por sua vez
relacionados com responsabilida-
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des cedidas. Os valores a recupe-
rar ou a pagar aos resseguradores,
sdo calculados de acordo com as
disposi¢cdes contratuais estabele-
cidas nos tratados de resseguro.

Os principios contabilisticos apli-
caveis as operacgoes relacionadas
com o Resseguro Cedido, no am-
bito de contratos de resseguro,
gue pressupdem a existéncia de
um risco de seguro significativo
sdo idénticos aos aplicaveis aos
contratos de seguro direto.

M) IMPOSTO SOBRE
O RENDIMENTO

Os impostos sobre lucros com-
preendem os impostos correntes e
os impostos diferidos. Os impostos
sobre lucros sdo reconhecidos em
resultados, exceto quando relacio-
nados com itens reconhecidos di-
retamente no Capital Préprio, caso
em que sdao também registados
por contrapartida do Capital Pro-
prio.

Os impostos diferidos registados
no Capital Préprio decorrentes da
reavaliacdo de ativos financeiros
mensurados ao justo valor através
de reservas sao posteriormente
reconhecidos em resultados, no
momento em que forem reconhe-
cidos em resultados os ganhos e
perdas que |lhes deram origem.

Os impostos correntes sdo os que
se estimam pagar com base no
resultado tributavel, o qual difere
do resultado contabilistico devido
a ajustamentos para a determina-
¢ao do lucro tributavel, apurado
de acordo com as regras fiscais
em vigor e utilizando a taxa de
imposto aprovada ou substancial-
mente aprovada.

Os impostos diferidos sdo calcu-
lados sobre os ajustamentos fis-
cais entre os valores contabilisti-
cos dos ativos e passivos e a sua
base fiscal, utilizando as taxas de

imposto aprovadas ou substancial-
mente aprovadas a data de balanco
em cada jurisdicdo e que se espe-
ra virem a ser aplicadas quando os
ajustamentos fiscais se reverterem.
Os impostos diferidos passivos sao
reconhecidos para todas as diferen-
¢as temporarias tributaveis, com
excecao das diferencgas resultantes
do reconhecimento inicial de ativos
e passivos que nao afetem quer o
lucro contabilistico, quer o fiscal, na
medida em que provavelmente nao
serdo revertidas no futuro.

Os impostos diferidos ativos sao re-
conhecidos para todas as diferencgas
temporarias dedutiveis, apenas na
medida em que seja expectavel que
existam lucros tributaveis no futuro,
capazes de absorver as referidas di-
ferencas.

N) BENEFICIOS CONCEDIDOS AOS
EMPREGADOS

Plano de beneficios
poés emprego

Em 2 de dezembro de 2020, as segu-
radoras Aegon Santander Portugal
Vida, S.A. e Aegon Santander Portu-
gal Nao Vida, S.A., aderiram ao Acor-
do Coletivo de Trabalho (ACT) atual-
mente em vigor e que foi assinado
entre as diversas seguradoras a ope-
rar no mercado nacional e sindica-
tos representativos da classe profis-
sional (STAS, SISEP e SINAPSA), a 6
de abril de 2020. De acordo com o
n.° 1 da clausula 52* do ACT, “Todos
os trabalhadores em efetividade de
funcdes, bem como aqueles cujos
contratos de trabalho estejam sus-
pensos por motivo de doenca ou de
acidente de trabalho, com contratos
de trabalho sem termo, beneficiam
de um Plano Individual de Reforma
em caso de reforma por velhice ou
por invalidez concedida pela Segu-
ranga Social, o qual integrara e subs-
tituird quaisquer outros sistemas de
atribuicao de pensdes de reforma

previstos em anteriores instrumen-
tos de regulamentacdo coletiva de
trabalho aplicaveis a Companhia”.

O plano de pensbdes é financiado
através de uma adesao coletiva ao
fundo de pensdes aberto Reforma
Empresa.

Tendo em conta o disposto no n° 1
do Anexo VIl do ACT, a Companhia
efetuara anualmente contribuicdes
para o Plano Individual de Refor-
ma (PIR) de valor correspondente a
3,25% do ordenado anual do traba-
lhador.

O plano individual de reforma prevé
a garantia de capital investido.

Dado que a obrigacdo da Compa-
nhia (Associado) é determinada pe-
las quantias a serem contribuidas, a
respetiva contabilizagdao consistira
em reconhecer um gasto anual, a
medida que essas contribuicdes fo-
rem efetuadas.

Prémio de permanéncia
(Outros beneficios de longo prazo)

Ao abrigo da clausula 44° do ACT, a
Companhia atribuird aos Colabora-
dores, mediante o cumprimento de
determinados requisitos definidos
na mesma, prémios de permanén-
cia pecuniarios (Colaboradores com
idade inferior a 50 anos) ou a con-
cessao de dias de liceng¢a com retri-
buicdo (Colaboradores com idade
superior ou igual a 50 anos).

Quando o trabalhador completar
um ou mais multiplos de cinco anos
de permanéncia na Companhia tera
direito a um prémio pecuniario de
valor equivalente a 50% do seu or-
denado efetivo mensal. Apds este
completar 50 anos de idade e logo
gue verificados os periodos mini-
mos de permanéncia na Compa-
nhia a seguir indicados, o prémio
pecuniario serd substituido pela
concessao de dias de licenga com
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retribuicdo em cada ano, de acor-
do com o esquema seguinte:

a) Trés dias, quando perfizer 50
anos de idade e 15 anos de per-
manéncia na Companhia;

b) Quatro dias, quando perfizer
52 anos de idade e 18 anos de
permanéncia na Companhia;

c) Cinco dias, quando perfizer 54
anos de idade e 20 anos de per-
manéncia na Companhia.

Beneficios de sauide

Os Colaboradores da Companhia
gue se encontram no ativo benefi-
ciam de um seguro de assisténcia
médica.

Os gastos resultantes deste bene-
ficio sdo registados pela Compa-
nhia como gastos do ano.

Boénus de desempenho

A politica de remuneragdo dos
Colaboradores ¢é definida pelo
Conselho de Administracao e po-
derd contemplar um prémio pelo
desempenho, atribuido com base
nos resultados obtidos por estes e
pela Companhia e nos critérios de-
finidos no modelo de avaliagao de
desempenho em vigor na Compa-
nhia.

Os gastos resultantes de bénus de
desempenho sao registados pela
Companhia como gastos do ano.

Estimativa para férias e subsidio
de férias

Os encargos com férias e subsidio
de férias dos Colaboradores sao
registados quando se vence o di-
reito aos mesmos e correspondem
a dois meses de remuneragodes e
respetivos encargos, baseada nos
valores do respetivo exercicio.
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A respetiva estimativa encontra-se
registada na rubrica “Acréscimos
e diferimentos” no passivo da De-
monstracdo da posi¢ao financeira.

O) PROVISOES, ATIVOS E PASSI-
VOS CONTINGENTES

S3o reconhecidas provisdes ape-
nas guando a Companhia tem
uma obrigacao presente (legal ou
implicita) resultante de um acon-
tecimento passado, sendo prova-
vel que para a liquidacdao dessa
obrigacdo ocorra uma saida de re-
cursos, num montante que possa
ser razoavelmente estimado.

O montante reconhecido em pro-
visdes consiste no valor atual da
melhor estimativa dos recursos
necessarios para liquidar a obriga-
¢ao, na data de relato. Tal estima-
tiva é determinada tendo em con-
sideracdo os riscos e incertezas
associados a obrigacado. As provi-
sOes sdo revistas na data de relato
e sao ajustadas de modo a refletir
a melhor estimativa a essa data.

As obrigagdes presentes que re-
sultam de contratos onerosos sao
registadas e mensuradas como
provisdes. Existe um contrato one-
roso guando a Companhia é parte
integrante das disposicdes de um
contrato ou acordo, cujo cumpri-
mento tem associados custos que
nao sao possiveis evitar, os quais
excedem os beneficios econdémi-
cos derivados do mesmo.

Os passivos contingentes ndao sao
reconhecidos nas demonstragdes
financeiras, sendo divulgados
sempre que se verifica uma possi-
bilidade ndao remota de uma saida
de recursos englobando benefi-
cios.

Os ativos contingentes nao sao
reconhecidos nas demonstracdes
financeiras, sendo divulgados
guando for provavel a existéncia
de um futuro influxo econdmico
de recursos.

P) TRANSACOES EM MOEDA ES-
TRANGEIRA

As conversodes para Euros das tran-
sa¢cdes em moeda estrangeira sao
efetuadas ao cambio em vigor na
data em que ocorrem.

Os valores dos ativos expressos
em moeda de paises ndo partici-
pantes na Unidao Econémica Euro-
peia (UEM) sdo convertidos para
Euros utilizando o ultimo cambio
de referéncia indicado pelo Banco
de Portugal.

As diferencas de cambio, de ativos
e passivos monetarios, entre as
taxas em vigor na data da contra-
tacao e as vigentes na data de ba-
lango, sdo contabilizadas na conta
de ganhos e perdas do exercicio.

Os ativos e passivos nao moneta-
rios registados ao custo histérico,
expressos em moeda estrangeira,
sdo convertidos a taxa de cambio
a data da transacdo. Ativos e passi-
vos Ndo monetarios expressos em
moeda estrangeira registados ao
justo valor sdo convertidos a taxa
de cambio em vigor na data em
gue o justo valor foi determinado.
As diferengas cambiais resultantes
sdo reconhecidas em resultados.

Q) ATIVOS SOB DIREITO DE USO
E PASSIVOS DE LOCACAO

Com a entrada em vigor da IFRS 16
a 1de janeiro de 2019, a qual intro-
duziu alteragdes significativas na
contabilizagdo de alguns contra-
tos de locagao, a Companhia pas-
sou a ter de reconhecer contabilis-

ticamente um passivo de locagdo
e um ativo de “direito de uso”.

O passivo de locagao corresponde
ao valor atual das rendas a pagar
durante o periodo de locacao, des-
contado a taxa de juro implicita
do contrato. Se a taxa implicita na
locacao nao for facilmente deter-
minavel, ird ser usada a taxa incre-
mental de financiamento, isto &,
uma taxa de desconto que é pos-
sivel obter para conseguir, com
a mesma maturidade e garantia
semelhante, os fundos necessa-
rios para a aquisi¢ao do ativo sub-
jacente. O passivo devera ser re-
mensurado sempre que existirem
alteragcdao no contrato de locagao
que assim o justifiquem.

O ativo relativo ao direito de uso é
mensurado inicialmente ao cus-
to, correspondendo ao valor ini-
cial do passivo de locacgdo, sendo
posteriormente depreciado pelo
meétodo linear, desde a data de ini-
cio até ao fim da vida util do ativo
de direito de uso ou o término do
prazo da locagao. Sera igualmen-
te sujeito a teste de imparidade
e ajustado caso sejam efetuadas
remensuragdées no passivo de lo-
cagao.

Os critérios para que um contra-
to de locagdo seja enquadrado na
IFRS 16 sao: (i) identificar um ati-
Vo ou conjunto de ativos, explici-
tamente ou implicitamente e (ii)
controlo sobre o ativo ou conjunto
de ativos; (iii) beneficio econdmico
futuro do uso.

Adicionalmente a IFRS 16 prevé a
isencao de tratamento para con-
tratos de locacdo cuja maturida-
de é inferior a 12 meses e/ou os
ativos subjacentes sejam de valor
inferior a 5.000 ddlares. Nestas cir-
cunstancias a Companhia regista
0 pagamento das rendas por con-
trapartida do reconhecimento de
gastos no exercicio.
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Os outros rendimentos e os gas-
tos sdao contabilizados no exer-
cicio a que dizem respeito, inde-
pendentemente do momento do
seu pagamento ou recebimento,
de acordo com o principio con-
tabilistico da especializacao do
exercicio.

Ativos nao correntes sao classifi-
cados como detidos para venda
quando o seu valor de balanc¢o for

recuperado principalmente atra-
vés de uma transacao de venda
(incluindo os adquiridos exclusi-
vamente com o objetivo da sua
venda), sendo a sua venda alta-
mente provavel.

Previamente a classificagao inicial
do ativo como detido para venda,
a mensuragao dos ativos nao cor-
rentes é efetuada de acordo com
os IFRS aplicaveis. Posteriormen-
te, estes ativos para alienacgdo sdo
mensurados ao menor valor entre
o valor de reconhecimento inicial
e o justo valor deduzido dos cus-
tos de venda.

As IAS/IFRS estabelecem um conjunto de tratamentos contabilisticos e
requerem que o Conselho de Administracao utilize julgamentos e efe-
tue estimativas necessarias de forma a decidir qual o tratamento con-
tabilistico mais adequado. As principais estimativas contabilisticas e
julgamentos utilizados na aplicacdo dos principios contabilisticos pela
Companhia sdao a seguir divulgados, com o objetivo de melhorar o en-
tendimento de como a sua aplicacao afeta os resultados reportados. Na
Nota 2 foi apresentada uma descricao alargada das principais politicas
contabilisticas utilizadas pela Companhia.

Dever-se-a ter em conta que, em algumas situacdes, poderdo existir al-
ternativas ao tratamento contabilistico adotado pela Companhia, que
levariam a resultados diferentes dos obtidos. No entanto, o Conselho de
Administracao entende que os julgamentos e as estimativas utilizadas
sdo os adequados, pelo que as demonstragdes financeiras apresentam
de forma verdadeira e apropriada a posicao financeira da Companhia
e o resultado das suas operagdes em todos os aspetos materialmente
relevantes.

As alternativas analisadas de seguida sdao apresentadas apenas para as-
sistir o leitor no entendimento das demonstracdes financeiras e ndo tém
intencao de sugerir que outras alternativas ou estimativas seriam mais
apropriadas.

Quando existem sinistros, qual-
qguer montante pago ou que se
estime pagar é reconhecido como
perda nos resultados. A Compa-
nhia estabelece passivos para pa-
gamento de sinistros decorrentes
dos contratos de seguro, avaliando
periodicamente as suas responsa-
bilidades, tendo em consideracao
Os passivos de contratos de segu-  as coberturas de resseguro respe-

As responsabilidades futuras de-
correntes de contratos de seguro
sao registadas na rubrica contabi-
listica com a designacao de passi-
vos de contratos de seguro.

ro sao determinados, conforme
explicado na alinea 1) tendo por
base vdrios pressupostos, aplica-
veis a cada uma das coberturas.

Os pressupostos utilizados ba-
seiam-se na experiéncia da Com-
panhia e do mercado. Estes pres-
supostos poderao ser revistos se
for determinado que a experiéncia
futura venha a confirmar a sua de-
sadequacgao.

tivas previstas nos tratados cele-
brados.

Varidveis na determinacao da es-
timativa dos passivos podem ser
afetadas por eventos internos e/
ou externos nomeadamente al-
teragcdes nos processos de gestao
de sinistros, inflacao e alteragdes
legais.
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Podera existir ainda uma diferen-
c¢a temporal significativa entre o
momento da ocorréncia do even-
to seguro (sinistro) e o montante
em que este evento é reportado a
Companhia, acomodado no passi-
vo IBNR.

Na determinagdo dos passivos de-
correntes de contratos de seguro,
a Companhia avalia periodicamen-
te as suas responsabilidades utili-
zando metodologias atuariais e
tomando em consideragao as co-
berturas de resseguro respetivas.

O justo valor dos instrumentos fi-
nanceiros é baseado em precos de
cotagcdo em mercado, quando dis-
poniveis. Na auséncia de cotacao
(inexisténcia de mercado ativo)
a Companhia estima o justo va-
lor utilizando (i) metodologias de
avaliacdo, tais como, a utilizacdo
de precos de transacdes recen-
tes, semelhantes e realizadas em
condi¢cdées de mercado, técnicas
de fluxos de caixa descontados e
modelos de avaliacdao de opcgdes
parametrizados de modo a refletir
as particularidades e circunstan-
cias do instrumento (recorrendo
a entidades especializadas) e (ii)
pressupostos de avaliacdo basea-
dos em informacgdes de mercado.
Estas metodologias podem reque-
rer a utilizagcao de pressupostos ou
julgamentos na estimativa do jus-
to valor.

Consequentemente, a utilizacdo
de diferentes metodologias ou de
diferentes pressupostos ou jul-
gamentos na aplicacao de deter-
minado modelo, poderia originar
resultados financeiros diferentes
daqueles reportados.
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No caso da Companhia, todos os
instrumentos sdo mensurados se-
gundo a cotagcao de mercado.

A Companhia determina que exis-
te imparidade nos seus ativos
mensurados ao justo valor através
de reservas nomeadamente para
os de rendimento variavel (acdes e
unidades de participac¢do), quando
existe uma desvalorizacao conti-
nuada ou de valor significativo no
seu justo valor. A determinacao de
uma desvalorizacdo continuada ou
de valor significativo requer julga-
mento. No julgamento efetuado,
a Companhia avalia entre outros
fatores, a volatilidade normal dos
precos dos ativos. Adicionalmente,
as avaliacdes sdo obtidas através
de precos de mercado ou de mo-
delos de avaliagdo os quais reque-
rem a utilizacao de determinados
pressupostos ou julgamento no
estabelecimento de estimativas
de justo valor.

Atualmente a Companhia nao de-
tém agdes ou unidades de parti-
cipacao classificadas como men-
surados ao justo valor através de
reservas.

Relativamente a titulos de divida,
eventos que alterem os fluxos de
caixa futuros estimados sao toma-
dos em consideragao para o apu-
ramento da necessidade, ou nao,
do reconhecimento de uma perda
por imparidade.

A Companhia efetua igualmente
um calculo para perdas de crédi-
to esperadas (ECL) com base em
cendrios para medir os défices de
caixa esperados, descontadas a
uma taxa de juro efetiva apropria-

da. Um défice de caixa é a diferen-
¢a entre os fluxos de caixa que sao
devidos a Companhia de acordo
com o contrato e os fluxos de cai-
Xa que a entidade espera receber.

Da utilizagdao de metodologias al-
ternativas e da utilizacdo de dife-
rentes pressupostos e estimativas,
poderia resultar um nivel diferen-
te de perdas por imparidade re-
conhecidas, com o consequente
impacto nos resultados da Com-
panhia.

A Companhia efetua uma analise
de indicadores de imparidade dos
ativos intangiveis, tendo por base
a estimativa do valor atual dos flu-
xos de caixa esperados associados
a cada ativo.

Metodologias alternativas e a uti-
lizacdo de diferentes pressupos-
tos e estimativas, poderd resultar
num nivel diferente de perdas por
imparidade por reconhecer,com o
consequente impacto nos resulta-
dos da Companhia.

A determinacdo dos impostos so-
bre os lucros requer determinadas
interpretagcdes e estimativas. Ou-
tras interpretacdes e estimativas
poderiam resultar num nivel dife-
rente de impostos sobre os lucros,
correntes e diferidos, reconheci-
dos no periodo.

De acordo com a legislacao fiscal
em vigor, as Autoridades Fiscais
tém a possibilidade de rever o cal-
culo da matéria coletavel efetuado
pela Companhia durante um pe-
riodo de quatro anos ou doze anos,
no caso de haver prejuizos repor-
taveis. Desta forma, é possivel que
haja corre¢cdes a matéria coletavel,
resultantes principalmente de di-
ferencas na interpretacao da legis-
lagao fiscal.

No entanto, é conviccao do Conse-
Iho de Administragcao da Compa-
nhia, de que nao havera correcoes
significativas aos impostos sobre
lucros registados nas demonstra-
¢coes financeiras.
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Os contratos comercializados pela Companhia sdo exclusivamente contratos de se-
guro que protegem a pessoa segura contra os riscos de morte, invalidez, incluindo

outras coberturas complementares.

Nesta base, Vida Risco constitui a sua Unica area, cujos resultados encontram-se

apresentados na Conta de Ganhos e Perdas, sob o titulo “Técnica Vida".

Os ativos e passivos técnicos sao desagregados como segue:

Ativos e passivos de contratos
de seguro e resseguro

Passivos de contratos de seguro do ramo Vida
De servigos futuros

De servigos passados

Outros passivos financeiros
Depésitos recebidos de resseguradores

Ativos de contratos de resseguro do Ramo Vida
De servigos futuros

De servigos passados

2025

66.403.380
24.457.227

4.093.198
94.953.805

10.041.635
13.224.939
23.266.574

Euros

2024

59.578.747
24.005.946

3.220.416
86.805.109

9.304.676
12.782.349
22.087.025

No que concerne a area geografica, todos os contratos sao celebrados em Portugal

pelo que existe apenas uma area.
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Os Resultados de contratos de seguro, segregados por modelo de mensuragao, sao

analisados como se segue:

Réditos de contratos de seguro

Mensurados pela abordagem

da alocacao de prémio

Nao mensurados pela abordagem

da alocacgdo de prémio
Libertagao do valor esperado dos sinistros
ocorridos e gastos atribuiveis a contratos de seguros
Variagdes no ajustamento de risco
(risco nao financeiro) pelo risco expirado
Libertacao da margem de servigos contratuais
pelos servicos transferidos
Alocagdo dos custos de aquisicao atribuiveis
a contratos de seguros

Gastos de contratos de seguros
Sinistros ocorridos e outros gastos
atribuiveis a contratos de seguros
Custos de aquisi¢ao atribuiveis
a contratos de seguros
Alteragdes relativas a servigos passados

Réditos de contratos de resseguro
Sinistros ocorridos e outros gastos atribuiveis a
contratos de seguros — parte dos resseguradores
Alteracdes relativas a servigos passados — parte
dos resseguradores

Gastos de contratos de resseguro

Mensurados pela abordagem da alocagao

de prémio - parte dos resseguradores

Nao mensurados pela abordagem da alocacgao

de prémio - parte dos resseguradores
Variagdes no ajustamento de risco (risco nao
financeiro) pelo risco expirado — parte dos
resseguradores
Libertagao da margem de servicos contratuais pelos
servicos transferidos — parte dos resseguradores

PAA

73.425.919
73.425.919

(51.148.523)
(14.226.203)

(36.277.137)

(645182)

673.435
2.802.473

(2129.038)

(1.681.781)
(1.681.781)

GMM

37.344.219

37.344.219

9.590.863

2.799.395

7.822.160

17.131.801

(24.956.412)
(6.184.008)

(17.131.801)

(1640 603)

(927.566)
1.013.409

(1.940.974)

(3.449.125)

(3.449.125)

(292.633)

(3.156.492)

Euros

2025

110.770.138
73.425.919

37.344.219

9.590.863

2.799.395

7.822.160

17.131.801

(76.104.935)
(20.410.212)

(53.408.938)

(2 285 785)

(254.131)
3.815.882

(4.070.013)

(5.130.906)

(1.681.781)

(3.449.125)

(292.633)

(3.156.492)
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Réditos de contratos de seguro

Mensurados pela abordagem

da alocacgado de prémio

Nao mensurados pela abordagem

da alocagao de prémio
Libertagéo do valor esperado dos sinistros
ocorridos e gastos atribuiveis a contratos de seguros
Variagoes no ajustamento de risco
(risco ndo financeiro) pelo risco expirado
Libertacdo da margem de servigos contratuais
pelos servigos transferidos
Alocacdo dos custos de aquisi¢cdo atribuiveis
a contratos de seguros

Gastos de contratos de seguros
Sinistros ocorridos e outros gastos
atribuiveis a contratos de seguros
Custos de aquisi¢ao atribuiveis
a contratos de seguros
Alteracoes relativas a servicos passados

Réditos de contratos de resseguro
Sinistros ocorridos e outros gastos atribuiveis a
contratos de seguros - parte dos resseguradores
Alteracoes relativas a servicos passados - parte
dos resseguradores

Gastos de contratos de resseguro

Mensurados pela abordagem da alocagao

de prémio - parte dos resseguradores

Nao mensurados pela abordagem da alocacgao

de prémio - parte dos resseguradores
Variagdes no ajustamento de risco (risco nao
financeiro) pelo risco expirado — parte dos
resseguradores
Libertagdo da margem de servigos contratuais pelos
servicos transferidos — parte dos resseguradores
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PAA

72.024.433
72.024.433

(46.068.813)
(16.349.381)

(34.701.046)

4.981.614

402.984
4.263.848

(3.860.864)

(1.734.068)
(1.734.068)

GMM

27.947.416

27.947.416

7.921.923

1.670.552

8.455.953

9.898.988

(17.947.017)
(10.017.782)

(9.898.988)

1.969.753

(356.745)
949.368

(1.306.113)

(3.525.359)

(3.525.359)

(325.319)

(3.200.040)

Euros

2024

99.971.849
72.024.433

27.947.416

7.921.923

1.670.552

8.455.953

9.898.988

(64.015.831)
(26.367.163)

(44.600.035)

6.951.368

46.239
5.213.216

(5.166.977)

(5.259.427)

(1.734.068)

(3.525.359)

(325.319)

(3.200.040)

A variacao entre o periodo anterior € o
periodo corrente nas rubricas de “Sinis-
tros ocorridos e outros gastos atribuiveis
a contratos de seguros” e “Alteracgdes re-
lativas a servicos futuros” resulta exclusi-
vamente de uma alteracdo nos critérios
de alocagao interna adotados no periodo
corrente, ndo tendo sido reclassificados

os valores do periodo anterior por se tra-
tar de um ajustamento ndo material e,
portanto, nao relevante, sendo que esta
alteracao nao afeta o resultado dos con-
tratos de seguro nem os principais racios
operacionais, uma vez que ndo tem im-
pacto no total dos gastos com contratos
de seguro.

Informacado qualitativa e quantitativa acerca dos racios sinistros, aquisicdo, gastos e

resultados de contratos de seguro:

Sinistros ocorridos e outros gastos atribuiveis a

contratos de seguros + Alteracdes relativa a servigos

passados / Réditos de contratos de seguro

Custos de aquisicao atribuiveis a contratos
de seguros / Réditos de contratos de seguro

Gastos de contratos de seguros / Réditos
de contratos de seguro

Resultado de contratos de seguro / Réditos
de contratos de seguro

2025 2024
20% 19%
48% 45%
69% 64%
26% 31%
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Os Resultados da componente financeira dos contratos de resseguro sao analisados

comao segue:

Os Resultados da componente financei- sultados da componente financeira dos Furos
ra dos contratos de seguro correspon- contratos de seguro, ndo dependem di- ) )
dem a juros que refletem as alteracdes retamente dos resultados obtidos atra- e;efgs"u';te:é%‘; R:;°Pe';:‘r’\',‘;‘; 2025
das quantias escrituradas dos contratos vés da gestdo de ativos financeiros.
o e @ eseguD peloSrl do ¥ 0s Rentados da componente inancer
P . : I~ ra dos contratos de seguro sdo analisa- PAA 6.662 (14.077) (7.415)
gue a Companhia apenas comercializa q i . : :
. - 0S como segue:
contratos de seguro vida risco, os Re-
GMM 1.882 904.831 906.713
Euros
Reconhecido Reconhecido
em resultados em reservas 2025
Euros
PAA 44 391 (10.210) 34182
Reconhecido Reconhecido
GMM (1.264.953) 203 571 (1.061.382) em resultados em reservas 2024
PAA 7.305 (1.767) 5538
GMM 2.497 (2.805.049) (2.802.552)
Euros
Reconhecido Reconhecido
em resultados em reservas 2024
Ver Nota 15.
PAA (33.282) (196.725) (230.007)
GMM (962.320) (446.924) (1.409.24.4)
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A rubrica de rendimentos corresponde
aos juros reconhecidos no exercicio ori-
ginados pelos Ativos financeiros mensu-
rados ao justo valor através de reservas.

A rubrica gastos de investimentos cor-
responde ao custo amortizado pela taxa
efetiva dos Ativos financeiros mensura-
dos ao justo valor através de reservas.

Os Ativos financeiros mensurados ao
justo valor através de reservas sao exclu-
sivamente obrigacgdes.

Ver Nota 11.
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Os Gastos atribuiveis e ndo atribuiveis sao repartidos como segue:

Gastos com o pessoal

Fornecimentos e servigos
externos

Impostos e taxas

Depreciagdes e amortizacdes
do exercicio

Juros

Comissdes

Gastos com o pessoal

Fornecimentos e servicos
externos

Impostos e taxas

Depreciagcdes e amortizacdes
do exercicio

Juros

Comissodes
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Gastos atribuiveis
a sinistros e
outros gastos

775.784
2.172.779

172.758

9.007
245.387

Gastos atribuiveis
a sinistros e
outros gastos

650.721
1468.606

147.775

9.995
254.797

Gastos
atribuiveis a
aquisicao

914.891
1.631.294

898.859

10.622

Gastos
atribuiveis a
aquisicao

744922
1.206.934

1.062.186

1.441

Gastos nao
atribuiveis

2.312.201
2.134.556

60.294
385.284

26.845
37.350

Gastos nao
atribuiveis

2.268.785
2.345.357

55.745
350.706

34.866
32.874

Euros

2025

4.002.876
5.938.628

60.294
1.456.900

46.474
282.737

Euros

2024

3.664.428
5.020.897

55.745
1.560.668

56.301
287.671

Em 2025 e 2024, estes gastos sao detalhados como segue:

Gastos com o pessoal

Fornecimentos e servigcos externos
Impostos e taxas

Depreciagdes e amortizagdes do exercicio
Juros

Comissdes

2025

4.002.876
5.938.628
60.294
1.456.900
46.474
282.737

Euros

2024

3.664.428
5.020.897
55.745
1.560.668
56.301
287.671

Adicionalmente aos custos atribuiveis, a Companhia reconheceu ao longo do ano
outros custos diretos (homeadamente remuneragdes de mediacdo) no valor de 50

milhdes de euros.

Os gastos com o pessoal decompdem-se da seguinte forma:

Remuneragdes
Dos 6rgaos sociais
Do pessoal
Encargos sobre remunerag¢oes
Beneficios pés-emprego
Planos de contribuicao definida
Outros beneficios a longo prazo dos empregados
Seguros

Outros gastos com pessoal

2025

167.143
2.929.774
544.746

43729
n124
183.586
122774
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Euros

2024

178.412
2.457.279
510.807

41.201
13.570
173.878
289.282



A remuneracao dos Orgaos Sociais, encontra-se detalhada no quadro que se segue:

Remunerag¢des
Conselho Fiscal
Presidente
Vogal
Vogal
Conselho de Administracao
Administrador Delegado (*)
Conselho de Administracao

Remuneracdes variaveis (**)

Euros
2025 2024
21.321 21.321
11.730 11.730
11.730 11.730
76.308 81.381
46.054 52.250

(*) inclui estimativas de custos com férias e subsidio de férias, ndo liquidados no ano em que os custos foram incorridos

(**) apenas Administrador Delegado

Em 31 de dezembro de 2025, a Compa-
nhia, partilhando estruturas com a Ae-
gon Santander Portugal Nao Vida, S.A.
tem ao seu servigco 124 colaboradores,
incluindo o Administrador Delegado,
(2024: 113).

Conforme referido na Nota 2, alinea n),
nos termos do estabelecido no Acordo
Coletivo para a atividade seguradora,
cujo texto foi publicado no BTE n°4 de
29 janeiro de 2016, todos os trabalhado-
res no ativo em efetividade de funcdes,
com contratos de trabalho por tempo in-
determinado, tém direito a um plano in-
dividual de reforma, em caso de reforma
por velhice ou por invalidez concedida
pela Seguranca Social, o qual substitui o
sistema de pensodes de reforma previsto
no anterior contrato coletivo de trabalho.
Trata-se de um plano de contribuicao
definida em que a Companhia efetua
anualmente contribui¢cdes para o plano
individual de reforma dos trabalhadores.

A populacao de participantes do plano
de pensodes é constituida pelos Colabo-
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radores que cumprem a regra acima re-
ferida.

O plano de pensodes (plano individual de
reforma — PIR) é financiado através de
uma adesao coletiva ao fundo de pen-
soes aberto Reforma Empresa.

O custo incorrido pela Companhia relati-
vo a este beneficio em 2025 ascendeu a
44 milhares de Euros (2023: 41 milhares
de Euros).

Conforme referido na Nota 2, alinea n),
ao abrigo do ACT, a clausula 42° contem-
pla a obrigagao de a Companhia atribuir
aos Colaboradores, mediante o cumpri-
mento de determinados requisitos de-
finidos na mesma clausula, prémios de
permanéncia pecunidrios (a Colabora-
dores com idade inferior a 50 anos) ou a
concessao de dias de licengca com retri-
buicdo (a Colaboradores com idade su-
perior ou igual a 50 anos).

O custo incorrido pela Companhia rela-
tivo a este beneficio em 2025 ascendeu
a 11 milhares de Euros (2024: 14 milhares
de Euros).

Os fornecimentos e servigcos externos sdo analisados como se segue:

Euros
2025 2024

Material de escritério 10.741 41.297
Conservagao e reparagao 281.632 301.266
Comunicagao 14.804 361.380
Deslocagdes e estadas 243.249 306.748
Trabalhos especializados 5123.195 3.837 346
Quotizagdes (da atividade) 16.944 22.343
Outros fornecimentos e servicos 148.063 150.518

Os servicos prestados pelo Revisor Oficial de Contas (ROC) sdo registados na rubrica
de fornecimentos e servigos externos - trabalhos especializados. Os respetivos hono-
rarios ascenderam a 139 milhares de Euros (2024: 134 milhares de Euros) incluindo
IVA, tendo compreendido o trabalho de revisao legal das contas da Companhia (no
montante de 96 milhares de Euros (2024: 93 milhares de Euros)) e servicos de garan-
tia de fiabilidade sobre o reporte prudencial (ho montante de 43 milhares de Euros
(2024: 41 milhares de Euros)).

A rubrica de trabalhos especializados inclui ainda o montante de 2,4 milhdes de Eu-
ros relacionado com servicos informaticos e de tecnologia (2024: 1,7 milhdées de Eu-
ros), bem como 744 milhares de Euros (2024: 442 milhares de Euros) relativos a gas-
tos de consultoria associados a projetos de natureza atuarial e regulatéria.

Esta rubrica inclui ainda custos incorridos relativos a servigos de suporte a explora-
¢ao e administrativos, contratados a Aegon Agrupacion de Interés Econdmico, no
montante de 660 milhares de Euros (2024: 620 milhares de Euros), (Ver Nota 22), bem
como outros gastos de servicos de outsourcing.
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As depreciagcdes e amortizagdes do exercicio sdo analisadas como segue::

Euros

2025 2024
Terrenos e Edificios 364.423 306.912
Ativos tangiveis 62.007 208.489 -
Ativos intangiveis 865.710 1.045.267

Ver Nota 12, Nota 13 e Nota 14.

A rubrica de Juros corresponde a valores reconhecidos de acordo com o IFRS 16, rela-
tivos ao contrato de arrendamento dos escritérios da Companhia. Ver Nota 19.

O montante registado em 31 de dezembro de 2025 na rubrica de Outros rendimentos/
gastos corresponde essencialmente a proveitos relativos a prestacao de servigcos ad-
ministrativos a Santander Totta Seguros, S.A. Ver Nota 22.

O saldo desta rubrica em 31 de dezembro de 2025 e 2024 € analisado como se segue:

Euros

2025 2024

Caixa e seus equivalentes -

Depdsitos a ordem em Institui¢des de Crédito 2.138.110 2.665.059

Os valores em depdsitos a ordem em Instituicdes de Crédito dizem respeito a depdsi-
tos da Companhia junto do Banco Santander Totta, S.A.
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06. Demonstragcoées Financeiras e Anexo

11. Ativos financeiros mensurados ao justo valor
através de reservas

Os Ativos financeiros mensurados ao justo valor através de reservas desagregam-se
da seguinte forma:

Euros

Ativos financeiros mensurados ao justo valor
através de reservas

Obrigacgdes e outros titulos de rendimento fixo

) o o 48.010.116 109.379 (367.844) 47.751.651 682.218 48.433.869
Titulos de divida publica
. 60.675.550 250.245 (984.081) 59.941.714 500.310 60.442.023
De outros emissores
Saldo em 31 de Dezembro de 2025 108.685.666 359.624 (1.351.925) 107.693.365 1.182.527 108.875.892

Euros

Ativos financeiros mensurados ao justo valor
através de reservas

Obrigacgdes e outros titulos de rendimento fixo

) . oo 47.323.559 175.657 (512.272) 46.986.944 564.522 47.551.465
Titulos de divida publica
. 54171163 316.302 (1.581.686) 52.905.780 489.870 53.395.650
De outros emissores
Saldo em 31 de Dezembro de 2024 101.494.722 491.959 (2.093.958) 99.892.723 1.054.392 100.947.115

Os gastos de custddia destes ativos registados no exercicio encontram-se refletidos
na rubrica de Comissdes. Ver Nota 8.
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Em 1 de Setembro de 2022, a Companhia assinou um contrato de arrendamento re-
lativo aos seus novos escritérios. De acordo com o IFRS16, a Companhia reconheceu
um ativo sob direito de uso de imdveis e um passivo de locacdo na data de inicio da

locacao.

Em 1 de setembro de 2024, a Companhia assinou um contrato de arrendamento de
um piso adicional para os seus escritérios.

O saldo desta rubrica em 31 de dezembro de 2025 e 2024 é analisado como se segue:

Euros

2025 2024

Ativo sob direito de uso - Edificio 1.628.500 1.607.482
Depreciagdes acumuladas (1.007.490) (643.066)

Adicionalmente, e relativamente ao passivo de locagao, ver Nota 19.

O saldo desta rubrica em 31 de dezembro de 2025 e 2024 é analisado como se segue:

Euros
2025 2024

Equipamento informatico 416.652 312.076

Material de transporte 823.954 544.734
Mobiliario

374.482 374.482

1.615.088 1.231.292

Depreciagdes acumuladas (894.362) (832.355)
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Os movimentos ocorridos durante o ano de 2025 e 2024 sao analisados como se segue:

Euros
L L Vendas/ . Reversio de Valor de
Saldo inicial Aquisicdes Doacées Depreciagoes Depreciacbes balanco
Outros ativos tangiveis
Equipamento 50172 115.782 (11.205) (55.356) 11.205 110.597
informatico
Material de transporte 137.646 432775  (153.555) (103.681) 153555  466.739
Mobiliario 211.119 - - (67.729) - 143389
Euros
L L Vendas/ L Revers3o de Valor de
Saldo inicial Aquisicoes Doacbes Depreciagoes Depreciacbes balanco
Outros ativos tangiveis
Equipamento 82.467 24.500 - (56.795) - 50172
informatico
Material de transporte 166.319 55.29] ) (83.965) i} 137.646
Mobiliario 278.848 ) i (67.729) i 211119

Considera-se que o valor contabilistico relevado, ndo difere significativamente do valor
de realizacao dos ativos tangiveis detidos. Durante os exercicios de 2025 e 2024 nao
foram registadas quaisquer perdas de imparidade nos ativos tangiveis.
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06. Demonstracoes Financeiras e Anexo

14. Outros ativos intangiveis

O saldo desta rubrica em 31 de dezembro de 2025 e 2024 é analisado como se segue:

Transferéncia da carteira vida risco
Transferéncia da carteira comercializada pela Ex-Eurovida
Despesas com aplicagdes informaticas

Amortizagdes acumuladas
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2025

9.300.000
6.336.096
5292.878

20.928.974

(17.286.375)

Euros

2024

9.300.000
6.336.096
5292.878

20.928.974

(16.420.665)

Os movimentos ocorridos durante os anos de 2025 e 2024 sao analisados como se

segue:

Outros ativos intangiveis
Transferéncia da carteira vida risco
Transferéncia da carteira
comercializada pela Ex-Eurovida
Despesas com aplicagdes informaticas

Outros ativos intangiveis
Transferéncia da carteira vida risco
Transferéncia da carteira
comercializada pela Ex-Eurovida

Despesas com aplicagdes informaticas

Saldo inicial

1.098.464
3.025.177

384.668

Saldo inicial

1.558.383
3.504.003

360.502

Aquisigbes

Aquisi¢coes

130.688

Euros

Valor de

Amortizagdes
¢ balango

(324189) 774275
(424108)  2.601.069

M7.413)  267.255

Euros

Valor de

Amortizagdes
¢ balango

(459.919) 1.098.464
(478.826)  3.025177

(106.522)  384.668
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06. Demonstragoes Financeiras e Anexo

O saldo da rubrica “Transferéncia da car-
teira vida risco” corresponde ao preco
final da transmissao da carteira de segu-
ros vida risco anteriormente detida pela
Santander Totta Seguros — Companhia
de Seguros de Vida, S.A., conforme des-
crito na Nota 1. Para efeitos de definicdao
do preco de transferéncia, esta carteira
foi avaliada pela Ernst & Young Servicios
Corporativos, S.L., com referéncia a 30 de
novembro de 2014, de acordo com o mé-
todo Traditional Embedded Value (value
of the in force business), utilizando uma
taxa de desconto de 13,5%.

No final de 2018, a Companhia celebrou
com a Santander Totta Seguros, S.A. um
contrato através do qual adquiriu um
ramo de atividade constituido por uma
carteira de apdlices de seguros de vida
originalmente comercializadas pela Eu-
rovida - Companhia de Seguros de Vida,
S.A., juntamente com todos os elemen-
tos patrimoniais ativos e passivos e re-
lacdes contratuais afetas a referida car-
teira, incluindo os contratos de trabalho
dos respetivos trabalhadores, pelo mon-
tante total de 7,8 milhdes de Euros. Para
efeitos de definicdo do preco de trans-
feréncia, foi utilizado o método cash flo-
ws futuros descontados, utilizando uma
taxa de desconto de 11,5%. Os cash flows
futuros foram projetados até ao término
de cada apdlice, considerando uma taxa
de anulagao adequada ao portfolio.
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O preco final acordado para a transfe-
réncia foi posteriormente ajustado para
6,3 milhdes de Euros, tendo em conta as
cldusulas de ajustamento de preco pre-
vistas no referido contrato.

Para além dos ativos e passivos identi-
ficados no contrato de transferéncia a
Companhia identifica ainda como um
ativo intangivel adquirido o “value of bu-
siness acquired” (VOBA) relativo a car-
teira de seguros que faz parte integrante
do negdcio. O VOBA da referida carteira
de seguros ascende a 6,3 milhdes de Eu-
ros e pretende refletir o valor estimado
dos beneficios econédmicos futuros que
serao gerados pelas apdlices que consti-
tuem a referida carteira.

Como referido nas politicas contabilisti-
cas, a Companhia efetuou uma analise a
indicadores de imparidade destes ativos.
Esta analise incluiu entre outros aspetos
a comparacgao dos principais pressupos-
tos incluidos na avaliacao que definiram
os precos de transferéncia com a atual
evolucao das carteiras nos periodos de-
corridos, em particular (i) comportamen-
to de anulagao dos contratos; (ii) evolu-
¢ao da sinistralidade; e (iii) rentabilidade
efetiva das carteiras. Adicionalmente,
foram considerados a existéncia de fa-
tores externos e internos que possam
afetar os cash flows futuros. Esta analise
permitiu concluir sobre a inexisténcia de
indicadores de imparidade.

Estes ativos serdo amortizados ao longo do periodo em que se espera que a referida
carteira gere beneficios econdmicos para a Companhia. O saldo remanescente sera

amortizado como segue:

Amortizacdo
estimada 2026 2027
Transferéncia da 229.000 161.000

carteira vida risco

Transferéncia da

carteira comercializada 372.000 334.000

pela Ex-Eurovida

As Despesas com aplicagdes informa-
ticas correspondem ao custo de aquisi-
¢ao do software em uso e que permite
a Companhia exercer a sua atividade, o
qgual é amortizado a partir da entrada
em funcionamento de cada mdédulo e ao

Euros

2028 2029 2030 Apos

114.000 80.000 56.000 135.000

299.000 269.000 240.000 1.088.000

longo da vida util estimada de cada apli-
cagao.

Para os restantes ativos, considera-se
gue o valor contabilistico revelado, ndo
difere significativamente do valor de
realizagao dos ativos intangiveis detidos.
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Os Ativos e passivos de contratos de seguro e resseguro decompdem-se como se

segue em 31 de dezembro de 2025 e 2024:

Ativos de contratos de resseguro do Ramo Vida

De servigos futuros
Ativo de cobertura remanescente
Valor atual estimado dos fluxos de caixa
Ajustamento de risco
Margem de servig¢os contratuais

De servigos passados
Valor atual estimado dos fluxos de caixa
Ajustamento de risco

Passivos de contratos de seguro do Ramo Vida

De servigos futuros
Passivo de cobertura remanescente
Valor atual estimado dos fluxos de caixa
Ajustamento de risco
Margem de servig¢os contratuais

De servicos passados
Valor atual estimado dos fluxos de caixa
Ajustamento de risco
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PAA

15.142.949

4.153.461
4.153.461

10.989.488
11.001.612
(12.124)

(14.764.658)

852.591
852.591

(15.617.249)
(15.499.724)
(M7.524)

GMM

8.123.625

5.888.174
(16.214.650)
3.565.047
18.537.777

2.235.451
2.195.233
40.218

(76.095.950)

(67.255.971)
(37.311.157)
(10.009.688)
(19.935.126)

(8.839.979)
(8.801.050)
(38.929)

Euros

2025

23.266.574

10.041.635
4153.46]
(16.214.650)
3565.047
18.537.777

13.224.939
13.196.846
28.093

(90.860.607)

(66.403.380)
852.591
(37.311.157)
(10.009.688)
(19.935.126)

(24.457.227)
(24.300.774)
(156.453)

Ativos de contratos de resseguro do Ramo Vida

De servicos futuros
Ativo de cobertura remanescente
Valor atual estimado dos fluxos de caixa
Ajustamento de risco
Margem de servigos contratuais

De servicos passados
Valor atual estimado dos fluxos de caixa
Ajustamento de risco

Passivos de contratos de seguro do Ramo Vida

De servigos futuros
Passivo de cobertura remanescente
Valor atual estimado dos fluxos de caixa
Ajustamento de risco
Margem de servicos contratuais

De servicos passados
Valor atual estimado dos fluxos de caixa
Ajustamento de risco

PAA

12.896.861

3.292.881
3.292.881

9.603.980
9.610.608
(6.628)

(14.177.87)

1.778.032
1.778.032

(15.955.903)
(15.829.476)
(126.427)

GMM

9.190.164

6.011.795
(20.390.812)
4.032.476
22370131

3.178.369
3.133.197
45172

(69.406.822)

(61.356.779)
(26.813.716)

(8.201.136)
(26.341.927)

(8.050.043)
(8.008.792)
(41.251)
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Euros

2024

22.087.025

9.304.676
3.292.881
(20.390.812)
4.032.476
22370131

12.782.349
12.743.805
38.544

(83.584.694)

(59.578.747)
1.778.032
(26.813.716)
(8.201.136)
(26.341.927)

(24.005.946)
(23.838.268)
(167.678)



Os Ativos de contratos de resseguro GMM sdo analisados como segue:

Euros

Passivo de contratos de
seguro - servigos passados

Passivo de contratos de
seguro - servigos passados

Responsabilidades relativas
a cobertura restante

Responsabilidades relativas
a cobertura restante

Excluindo a CEEENENE Valor atual AN EE TG 2025 Excluindo a CEr e Valor atual ANEE TG 2024
componente c?e AeE dos cash flows J b Mae componente clloe ek dos cash flows J b a3
de perda p futuros de perda p futuros
Ativos dos contratos de resseguro 6.011.795 3.133.197 45172 9.190.164 9.978.264 - 4.016.398 42.885 14.037.547
de vida em 1de janeiro
Ativos/(Passivos) liquidos de contratos _ . . _ - - - - -
de resseguro de vidaem 1
de janeiro
Responsabilidades dos contratos de 6.011.795 3133197 45172 9.190.164 9.978.264 - 4.016.398 42.885 14.037.547
resseguro de vida em 1de janeiro
Réditos de contratos de resseguro
Sinistros ocorridos e outros - 1.018.363 (4.954) 1.013.409 - - 947.081 2.287 949.368
gastos atribuiveis a contratos de
seguros - resseguradores
Alteragoes relativas a servigcos )
passados - resseguradores - (1.940.974) - (1.940.974) - (1.306.113) - (1.306.113)
- (922.611) (4.954) (927.566) - - (359.032) 2.287 (356.745)
Gastos de contratos de resseguro (3.449.125) - - (3.449.125) (3.525.359) - - - (3.525.359)
Resultado dos servicos de resseguro (3.449.125) (922.611) (4.954) (4.376.690) (3.525.359) - (359.032) 2.287 (3.882.105)
Resultado da componente financeira 877.624 29.089 - 906.713 (2.860.137) - 57.586 - (2.802.552)
de contratos de resseguro
Total das variagbes da demonstragdo (2.571.501) (893.522) (4.954) (3.469.977) (6.385.497) - (301.447) 2.287 (6.684.656)
de resultados e do OCI
Fluxos de caixa
Prémios pagos, liquidos 2.447.880 - - 2.447.880 2.419.027 - - - 2.419.027
de fluxos de aquisi¢do
Sinistros e outras despesas pagas - (44.447) - (44.447) - - (581.754) - (581.754)
Fluxos de caixa totais 2.447.880 (44.441) - 2.403.439 2.419.027 - (581.754) - 1.837.273
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Os Passivos de contratos de seguro GMM sao analisados como segue::

Euros

Passivo de contratos de
seguro - servigos passados

Passivo de contratos de
seguro - servigos passados

Responsabilidades relativas
a cobertura restante

Responsabilidades relativas
a cobertura restante

Excluindo a CEEEERE Valor atual AN EE TG 2025 Excluindo a CEr SENENE Valor atual ANEE TG 2024
componente c?e e dos cash flows J B M componente c?e ek dos cash flows J b M
de perda p futuros de perda P futuros

Ativos dos contratos de seguro - - - - - - - -
de vida em 1de janeiro
Ativos/(Passivos) liquidos de contratos (61.356.779) (8.008.792) (41.251) (69.406.822) (55.979.176) (6.341.281) (23.091) (62.343.549)
de seguro de vida em 1de janeiro
Responsabilidades dos contratos (61.356.779) (8.008.792) (41.251) (69.406.822) (55.979.176) (6.341.281) (23.091) (62.343.549)
de seguro de vida em 1de janeiro
Réditos de contratos de seguro 37.344.219 - 37.344.219 27.947.416 - 27.947.416
Gastos de contratos de seguros

Sinistros ocorridos e outros gastos - (6.186.330) 2.322 (6.184.008) - (9.999.623) (18.160) (10.017.782)

diretamente atribuiveis* i

GfStos de aq‘l"s ca0 (17.131.801) - (17.131.801) (9.898.988) - - (9.898.988)

Alteragdes relativas a servicos - (1.640.603) )

passados* (1.640.603) - 1.969.753 - 1.969.753

(17.131.801) (7.826.933) 2322 (24.956.412) (9.898.988) (8.029.870) (18.160) (17.947.017)

Resultado dos servicos de seguros 20.212.418 (7.826.933) 2.322 12.387.807 18.048.427 (8.029.870) (18.160) 10.000.398
Resultado da componente financeira (1.022.001) (39.381) - (1.061.382) (1.368.753) (40.490) - (1.409.244)
de contratos de seguro
Total das variagdes da demonstracdo 19.190.417 7.866.314
de resultados e do OCI ( ) 2322 11326 426 16.679.674 (8.070.360) (18.160) 8.591.155
Fluxos de caixa
Prémios recebidos (51.964.377) - - (51.964.377) (44.118.391) - - (44.118.391)
Sinistros e outras despesas pagas - 7.074.056 - 7.074.056 - 6.402.849 - 6.402.849
Fluxos de caixa de aquisi¢éo de seguros ~ 26.874.768 - - 26.874.768 22.061.114 - - 22.061.114
Fluxos de caixa totais (25.089.609) 7.074.056 . (18.015.553) (22.057.277) 6.402.849 - (15.654.428)

*ver nota 5.
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A reconciliagdo dos montantes reconhecidos em balanco referentes aos contratos de
resseguro GMM é analisada como segue:

Ativos dos contratos de resseguro
de vida em 1de janeiro

Ativos/(Passivos) liquidos de contratos
de resseguro de vida em 1de janeiro

Responsabilidades dos contratos de
resseguro de vida em 1de janeiro

Alteragdes relacionadas com os
servigos actuais

Margem de servico contratual
reconhecida para servigos prestados

Ajustamento do risco reconhecido
pelo risco vencido

Ajustamentos de experiéncia

Alteragdes relacionadas com servigos
futuros

Alteragcdes nas estimativas que
ajustam a margem do servigo
contratual

Alteragdes relacionadas com servigos
passados

Ajustamentos as responsabilidades
por sinistros ocorridos

Resultado dos servigos de resseguro

Despesas financeiras de resseguro

Total das variagées da demonstragao
de resultados e do OCI

Fluxos de caixa

Prémios pagos, liquidos

de fluxos de aquisi¢ao

Sinistros e outras despesas pagas
Fluxos de caixa totais
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Euros

Estimativas
: Margem
do valor atual Ajustamento :

dos fluxos do risco gc?nst?;\{:fac; 2025

de caixa futuros
(17.257.615) 4.077.648 22.370.31 9.190.164
(17.257.615) 4,077.648 22.370 131 9.190.164
- - (3.156.492) (3.156.492)
- (292.633) - (292.633)
(1.266.087) (4.486) - (1.270.573)
(1.266.087) (297.118) (3.156.492) (4.719.697)
1.259.045 (174.796) (1.084.249) -
1.259.045 (174.796) (1.084.249) -
343.476 (469) - 343.007
343.476 (469) - 343.007
336.434 (472.383) (4.240.741) (4.376.690)
498.326 - 408.387 906.713
834.760 (472.383) (3.832.354) (3.469.977)
2.447.880 - - 2.447.880
(44.447) - - (44.447)
2.403.439 - - 2.403.439

Estimativas
: Margem
do valor atual Ajustamento :
dos fluxos do risco ggnst?;\{'ga(: 2024
de caixa futuros u

(18.366.920) 4.516.779 27.887.688 14.037.547
(18.366.920) 4.516.779 27.887.688 14.037.547
- - (3.200.040) (3.200.040)
- (325.319) - (325.319)
(1.562.630) (5.444) - (1.568.074)
(1.562.630) (330.763) (3.200.040) (5.093.433)
2.477.639 (116.099) (2.361.540) -
2.477.639 (116.099) (2.361.540) -
1.203.598 7.731 - 1.211.328
1.203.598 7.731 - 1.211.328
2.118.607 (439.131) (5.561.581) (3.882.105)
(2.846.575) - 44,024 (2.802.552)
(727.968) (439.131) (5.517.557) (6.684.656)
2.419.027 - - 2.419.027
(581.754) - - (581.754)
1.837.273 - - 1.837.273
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A reconciliagdo dos montantes reconhecidos em balanco referentes aos contratos de

seguro GMM é analisada como segue

Euros

Estimativas
: Margem
do valor atual Ajustamento :
dos fluxos do risco goenste:{'gaol 2025
de caixa futuros ratu
Ativos dos contratos de seguro - - - -
de vida em 1de janeiro
Ativos/(Passivos) liquidos de contratos (34.822.509) (8.242.387) (26.341.927) (69.406.822)
de resseguro de vida em 1de janeiro
Responsabi!idades dos contratos de (34.822.509) (8.242.387) (26.341.927) (69.406.822)
seguro de vida em 1de janeiro
Alteragdes relacionadas com os
servigos actuais
Margem de servico contratual B B 7.822.160 7.822.160
reconhecida para servigos prestados
Ajustamento do risco reconhecido - 2.799.395 - 2.799.395
pelo risco vencido
Ajustamentos de experiéncia (337.506) 37.320 - (300.186)
(337.506) 2.836.715 7.822.160 10.321.370
Alteragdes relacionadas com servigos
futuros
Contratos inicialmente reconhecidos 11.390.474 - (11.390.474) -
no periodo
Alteragdes nas estimativas que (5.937.777) (4.607.948) 10.483.040 (62.685)
ajustam a margem do servigo
contratual 5.452.697 (4.607.948) (907.434) (62.685)
Alteracdes relacionadas com servicos
passados
Ajustamentos as responsabilidades 2164120 (34.998) } 2129122
por sinistros ocorridos i : —
2.164.120 (34.998) - 2.129.22
Resultado dos servicos de seguros 7.279.312 (1.806.230) 6.914.726 12.387.807
Despesas financeiras de seguros
(553.457) - (507.925) (1.061.382)
Total das variagées da demonstragao
de resultados e do OCI 6.725.855 (1.806.230) 6.406.801 1.326.426
Fluxos de caixa
L. . (51.964.377) - - (51.964.377)
Prémios recebidos 7 074,056
Sinistros e outras despesas pagas 7.074.056 . i T
Fluxos de caixa de aquisi¢cdo de seguros 26.874.768 - B 26.874.768
Fluxos de caixa totais (18.015.553) - - (18.015.553)
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Estimativas
: Margem
do valor atual Ajustamento :
dos fluxos do risco ggnst?;\{'ga(: 2024
de caixa futuros u
(29.068.248) (8.290.920) (24.984.381) (62 343.549)
(29.068.248) (8.290.920) (24.984.381) (62.343.549)
- - 8.455.953 8.455.953
- 1.670.552 - 1.670.552
(2.093.223) 31.045 - (2.062.178)
(2.093.223) 1.701.597 8.455.953 8.064.327
12.547.862 - (12.547.862) -
(436.149) (1.603.860) 2.204.720 164.712
12111.713 (1.603.860) (10.343.141) 164.712
1.820.564 (49.204) - 1.771.360
1.820.564 (49.204) - 1.771.360
11.839.054 48.533 (1.887.188) 10.000.398
(1.938.887) - 529.643 (1.409.244)
9.900.167 48.533 (1357.546) 8.591.155
(4418.391) ) - (44.118.391)
6.402.849 ) - 6.402.849
22.061.114 ) - 22.061.114
(15.654.428) - (15.654.428)
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A reconciliagcdo dos ativos de resseguro PAA é analisada como segue:

Euros

Passivo de contratos de
seguro - servigos passados

Passivo de contratos de
seguro - servigos passados

Responsabilidades relativas
a cobertura restante

Responsabilidades relativas
a cobertura restante

Excluindo a CEEENENE Valor atual AN EE TG 2025 Excluindo a CEr A SEEE Valor atual ANEE TG 2024
componente c?e ek dos cash flows J b Mae componente clloe ek dos cash flows J b e
de perda p futuros de perda P futuros
Ativos dos contratos de resseguro 3.292.881 9.610.608 (6.628) 12.896.861 3.040.832 - 9.864.477 (14.197) 12.891.112
de vida em 1de janeiro
Ativos/(Passivos) liquidos de contratos _ _ . _ _ - - - -
de resseguro de vidaem 1
de janeiro
Responsabilidades dos contratos de 3.292.881 9.610.608 (6.628) 12.896.861 3.040.832 - 9.864.477 (14.197) 12.891.112
resseguro de vida em 1de janeiro
Réditos de contratos de resseguro
Sinistros ocorridos e outros - 2.807.969 (5.496) 2.802.473 - - 4.256.280 7.569 4.263.848
gastos atribuiveis a contratos de
seguros - resseguradores
Alteragdes relativas a servicos )
passados - resseguradores - (2.129.038) - (2.129.038) - (3.860.864) - (3.860.864)
- 678.931 (5.496) 673.435 - - 395.416 7.569 402.984
Gastos de contratos de resseguro (1.681.781) - - (1.681.781) (1.734.068) - - - (1.734.068)
Resultado dos servigos de seguros (1.681.781) 678.931 (5.496) (1.008.347) (1.734.068) - 395.416 7.569 (1.331.083)
Resultado da componente financeira - (7.415) - (7.415) - - 5.538 - 5.538
de contratos de seguro
Total das variagbes da demonstragdo (1.681.781) 671.516 (5.496) (1.015.762) (1.734.068) - 400.954 7.569 (1.325.545)
de resultados e do OCI
Fluxos de caixa
Prémios pagos, liquidos 2.542.361 - - 2.542.361 1.986.117 - - - 1.986.117
de fluxos de aquisi¢do
Sinistros e outras despesas pagas - 719.489 - 719.489 - - (654.823) - (654.823)
Fluxos de caixa totais 2.542.361 719.489 - 3.261.850 1.986.117 - (654.823) - 1.331.294
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A reconciliagcado dos passivos de contratos de seguro PAA é analisada como segue:

Euros

Passivo de contratos de
seguro - servigos passados

Passivo de contratos de
seguro - servigos passados

Responsabilidades relativas
a cobertura restante

Responsabilidades relativas
a cobertura restante

Excluindo a CEEEERE Valor atual A EE TG 2025 Excluindo a T SENENE Valor atual AN E TG 2024
componente c?e perda dos cash flows J b Mae componente c'i)e perda dos cash flows J b Mae
de perda futuros de perda futuros

Ativos dos contratos de seguro - - - - - - - -
de vida em 1de janeiro
Ativos/(Passivos) liquidos de contratos 1.778.032 (15.829.476) (126.427) (14.177.87) 1.327.459 (16.835.972) (133.299) (15.641.812)
de seguro de vida em 1de janeiro
Responsabilidades dos contratos 1.778.032 (15.829.476) (126.427) (14.177.87) 1.327.459 (16.835.972) (133.299) (15.641.812)
de seguro de vida em 1de janeiro
Réditos de contratos de seguro 73.425.919 - 73.425.919 72.024.433 - 72.024.433
Gastos de contratos de seguros

Sinistros ocorridos e outros gastos - (14.235.106) 8.903 (14.226.203) - (16.356.253) 6.872 (16.349.381)

diretamente atribuiveis* i

GI‘_"StOS de aqlu's a0 (36.277.137) - (36.277137) (34.701.046) - - (34.701.046)

Alteracgdes relativas a servicos - (645.182) )

passados* (645.182) - 4.981.614 - 4.981.614

(36.277137) (14.880.289) 8.903 (51148.523) (34.701.046) (11.374.639) 6.872 (46.068.813)

Resultado da componente financeira - 34.182 - 34182 ) (230.007) ) (230.007)
de contratos de seguro
Total das variagdes da demonstracdo 37.148.782 14.846.107
de resultados e do OCI ( ) 8.903 22.311.578 37.323.386 (11.604.645) 6.872 25.725 613
Fluxos de caixa
Prémios recebidos (73.134.500) - - (73.134.500) (71.695.925) - - (71.695.925)
Sinistros e outras despesas pagas - 15.175.859 - 15.175.859 - 12.611141 - 12.611.141
Fluxos de caixa de aquisicdo de seguros  35.060.277 - - 35.060.277 34,8231 - - 34.823]11
Fluxos de caixa totais (38.074.223) (15.499.724) - (22.898.365) (36.872.814) 12.611.141 - (24.261.672)

*ver nota 5
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A libertacdo da margem de servigo contratual existente no final de 2025 apresenta a
seguinte evolucao:

Euros

GMM 2026 2027 2028 2029 Seguintes Total
Contratos (5.414.327) (4.247.799) (3.246.305) (2.449.024) (4.577.670) (19.935.125)
de seguro
Contratos

2.576.983  2.220.670 1.910.925 1.656.579 10.172.621 18.537.778
de resseguro

O desenvolvimento dos passivos de contratos de seguro relativo a servicos passados
é analisado como segue:

Euros
2026 2027 2028 2029 Total
PAA
Estimativas dos fluxos 12.582.505 2.163.393 863.984 152.795 15.762.677
de caixa futuros
Efeito de desconto (128.777) (73.595) (49.273) (11.308) (262.953)
Ajustamento do risco 93.813 16130 6.442 1139 17.524
Passivos de contratos de 12.547.541 2.105.927 821153  142.627 15.617.249
seguro de servicos passados
GMM
Estimati fl
stimativas dos fluxos 7168929 1212178 481761 86329 8.949197
de caixa futuros
Efeito de desconto
) ) (73.076) (41.203) (27.47) (6.398)  (148.147)
Ajustamento do risco
. 31185 5273 2.096 376 38.929
Passivos de contratos de
seguro de servigos passados 7.127.039 1-176.248 456-386 80-306 8-839-979
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O saldo desta rubrica em 31 de dezembro de 2025 e 2024 pode decompor-se como

se segue:

Contas a receber por operagdes de seguro direto

Contas a receber por operagdes de resseguro

Contas a receber por outras operagdes

Em 31 de dezembro de 2025, a rubrica de
Contas a receber por outras operagoes,
inclui ainda o montante de 2,8 milhdes
de Euros (2024: 2,2 milhdes de Euros) a
receber da Aegon Santander Portugal
Nao Vida, S.A., relativo a custos com o
pessoal, no ambito da partilha de estru-

O calculo do imposto corrente do exer-
cicio de 2025 foi apurado com base na
taxa nominal de imposto de 20%, acres-
cida das taxas de derrama previstas na
legislacao, aplicavel de acordo com o lu-
cro tributavel da Companhia. Os impos-
tos diferidos foram apurados aplicando,
a cada diferenca temporaria, a taxa de
imposto correspondente ao periodo em
que se espera que as respetivas tran-
sagdes se venham a materializar fiscal-
mente.

Euros

2025 2024

761 84.252
153.699 1.452.012
2.804.059 2.254.520

turas existente e pelo facto de todos os
colaboradores terem contrato de traba-
Iho em regime de pluralidade de empre-
gadores com as duas Companhias. Este
saldo foi liquidado integralmente em ja-
neiro de 2026. Ver Nota 22.

As declaragdes de autoliquidacao da
Companhia ficam sujeitas a inspecao e
eventual ajustamento pelas autoridades
fiscais durante um periodo de quatro
anos, no entanto, é convicgcdo do Conse-
Iho de Administracdo, nao ser previsivel
qualquer correcao relativa aos exercicios
acima referidos com impacto significati-
vo nas demonstracodes financeiras.
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Os ativos e passivos por impostos correntes, em 31 de dezembro de 2025 e 2024, sao

analisados como se segue:

Impostos correntes

IRC a pagar

Retenc¢ao de imposto na fonte

IVA a pagar

INEM

Taxa para a ASF

Contribuig¢des para a Segurancga Social

Impostos correntes

IRC a pagar

Reteng¢ao de imposto na fonte
IVA a pagar

INEM

Taxa para a ASF

Contribuig¢des para a Segurancga Social
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Ativos

Ativos

Passivos

308.769
56.561
17.202

264.664

29.859
104.133

Passivos

1.330.205
55.626
33.396
263.101
28.578
94 861

Euros

2025

(308.769)
(56.561)
(17.202)

(264.664)

(29.859)
(104.133)

Euros

2024

(1.330.205)
(55.626)
(33.396)
(263.101)
(28.578)
(94.861)

Os ativos e passivos por impostos diferidos reconhecidos no balanco, nos exercicios
de 2025 e 2024, bem como os impactos das alteragdes do ano, sdo analisados da se-

guinte forma:

Ativos / (passivos)
por impostos diferidos
Reservas de reavaliagao

Reserva da componente
financeira dos contratos
de seguro e resseguro

Outros

Ajustamentos
de transicao

Ativos / (passivos)
por impostos diferidos
Reservas de reavaliagao

Reserva da componente
financeira dos contratos
de seguro e resseguro

Outros

Ajustamentos
de transicdo

2024

404.816
(521.799)

9.457
2.178.395

2023

951.890
(1.453.425)

5.088
2.448.947

Reconhecido
em ganhos e
perdas

(1.670)
(316.994)

Reconhecido
em ganhos e
perdas

4.368

Reconhecido
em reservas

(204.887)
(177.973)

Reconhecido
em reservas

(547.073)
931.625

Reclassificacdo
para impostos
correntes

(260.714)

Reclassificagao
para impostos
correntes

(270.552)

Relatdrio & Contas Vida 2025 | 149

Euros

2025

199.929
(699.773)

7.786
1.600.687

Euros

2024

404.816
(521.799)

9.457
2.178.395



A reconciliagcdo da taxa de imposto pode ser analisada como se segue:

Resultado antes de impostos

Gasto de imposto nominal (25,7%)
Gasto de imposto efetivo

Taxa efetiva de imposto

Tributagcdo auténoma
Beneficios fiscais

Outros

2025

25.485.224
(6.558.584)
(6.851.511)
26,9%

(54.665)
28.272
(266.534)

Euros

2024

26.188.106
(7.006.729)
(7.055.577)

26,9%

(51.630)
3.253
(47)

A rubrica acréscimos e diferimentos em 31 de dezembro de 2025 e 2024 é analisada

CcoOmo se segue:

Ativo
Acréscimos de proveitos
Gastos diferidos

Total acréscimos e diferimentos ativos

Passivo

Acréscimos de gastos
Remuneracdes e respectivos encargos a liquidar
Outros acréscimos de gastos

Total acréscimos e diferimentos passivos
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2025

688.084
688.084

(1.209.680)
(849.299)
(2.058.979)

Euros

2024

32.886
32.886

(977.519)
(939.207)
(1.916.726)

A rubrica de Remuneragdes e respeti-
vos encargos a liquidar inclui os mon-
tantes de 425 milhares de Euros (2024:
410 milhares de Euros) relativo a férias e
respetivos subsidios vencidos no exerci-
cio, bem como 751 milhares Euros (2024:
532 milhares de Euros) de estimativa de
bdénus.

A rubrica de Outros acréscimos de gas-
tos inclui gastos de aquisicdo no mon-
tante de 303 milhares de Euros (2024: 221
milhares de Euros), bem como custos de
reporte regulatério, consultoria, infor-
matica e outros trabalhos especializados
no montante de 413 milhares de Euros
(2024 465 milhares de Euros) incorridos
e ainda nao liquidados.

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, esta rubrica diz respeito a depdsitos recebidos
de resseguradores no ambito dos tratados de resseguro celebrados pela Companhia
e também a Locacgdes, desagregadas da seguinte forma:

Depositos recebidos de resseguradores

Outros

Em 31 de dezembro de 2025, este saldo
inclui ainda as reteng¢des dos restantes
tratados de resseguro, no montante de
4,1 milhdes de Euros (2024: 3,2 milhdes
de Euros), as quais nao vencem juros.

Em 1de Setembro de 2022, a Companhia
assinou um contrato de arrendamento
dos seus novos escritorios.

Euros

2025 2024
4.093.198 3.220.416
651.087 985.590

Decorrente do acordo com o IFRSI16, a
Companhia reconheceu um ativo sob di-
reito de uso de imodveis e um passivo de
locacdo na data de inicio da locacao.

Em 1de setembro de 2024, a Companhia
assinou um contrato de arrendamento
de um piso adicional para os seus escri-
toérios.
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O movimento ocorrido nos passivos de locag¢des durante o exercicio de 2025 e 2024
foi o seguinte:

Euros

2025 2024
Outros passivos financeiros no inicio do periodo 985.590 956.128
Direito de uso - Edificio 21.018 325144
Juros 46.474 56.301
Pagamentos (401.995) (351.984)

Os valores registados durante o ano sao reconhecidos de acordo com os principios
definidos na IFRS 16 - “Locac¢des” (nota 2, r)). Ver adicionalmente a Nota 12.

O detalhe desta rubrica em 31 de dezembro de 2025 e 2024 é analisado como se se-
gue:

Euros

2025 2024
Contas a pagar por operac¢des de seguro direto 4.959.082 4.836.521
Contas a pagar por operagdes de resseguro 3.939.426 3.802.463
Contas a pagar por outras operacdes 287.298 286.569

A rubrica de Contas a pagar por operagdes de seguro direto inclui o montante de 4,4
milhoes de Euros (2024: 4,4 milhdes de Euros), a pagar ao Banco Santander Totta,
S.A. relativo a comissdes de mediacao de contratos de seguro referentes a dezembro
de 2025, o qual foi integralmente liquidado em janeiro de 2026. Ver Nota 22.
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Capital

Em 31 de dezembro de 2024 e 2023, o
capital social da Companhia é detido
em 51% pela Aegon Iberia Holding B.V. e
em 49% pela Santander Totta Seguros -
Companhia de Seguros de Vida, S.A,, es-
tando representado por 7.500.000 a¢des,
com o valor nominal de 1 Euro cada, inte-
gralmente subscritas e realizadas.

Em junho de 2023, a Assembleia Geral da
Companhia aprovou um aumento de ca-
pital social de 7,5 milhdes de Euros para
16,8 milhdes de Euros por incorporagao
do prémio de emissao, com o aumento
proporcional, no valor nominal de todas
as acdes da Sociedade. Nessa mesma
data, a Assembleia Geral, aprovou igual-
mente a redug¢ado do capital social de 16,8

Lucro atribuivel aos detentores de capital préprio

ordinario (numerador)

NUmero médio ponderado de acc¢des ordinarias
em circulagcdo (denominador)

milhdes de Euros para 7,5 milhdes de Eu-
ros, tendo por finalidade a libertacao do
excesso de capital, transferindo para re-
servas livres o montante do capital social
liberto e por reducao proporcional do va-
lor nominal de todas as a¢des da Socie-
dade, que passam a ter o valor nominal
unitario de 1 Euro por acao.

Resultados basicos por acao

Os resultados basicos por acdo sdo cal-
culados dividindo o lucro atribuivel aos
detentores de capital préprio ordinario
pelo nUmero médio ponderado de agdes
ordinarias em circulagdo, excluindo o
numero médio de ac¢des proprias deti-
das pela Companhia, e detalham-se do
seguinte modo:

Euros

2025 2024
18.633.712 19.132.529
7.500.000 7.500.000
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Reservas de reavaliagao

As reservas de reavaliagdo por ajustamentos no justo valor de ativos financeiros in-
cluem as mais e menos valias potenciais relativas a carteira de investimentos, na
parte que pertence ao Acionista, liquidas da imparidade reconhecida em resultados
no exercicio e/ou em exercicios anteriores.

A provisao para perdas de crédito previstas em instrumentos de divida mensurados
ao justo valor através de reservas decompde-se da seguinte forma:

Euros

2025 2024
Provisdo para perdas de crédito
Obrigagodes e outros titulos de rendimento fixo
Titulos de divida publica 15.381 14.537
De outros emissores 118.855 88.143

Ver adicionalmente a Nota 11.

Reserva por impostos diferidos

Os impostos diferidos, calculados sobre  Os impostos diferidos reconhecidos no
os ajustamentos fiscais entre os valores capital préprio decorrentes da reavalia-
contabilisticos dos ativos e passivos e a  ¢ado de ativos financeiros mensurados ao
sua base fiscal, sdo reconhecidos em re-  justo valor através de reservas sao poste-
sultados, exceto quando relacionados riormente reconhecidos em resultados
com itens que sao reconhecidos direta- quando forem reconhecidos em resulta-
mente no capital préprio, situacdo em  dos os ganhos e perdas que |lhes deram
gue sao também registados por contra- origem.

partida do capital préprio, na rubrica re-
serva por impostos diferidos.

Ver adicionalmente a Nota 17.

Outras reservas

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, o saldo da rubrica de outras reservas é analisado

comao segue:

Reserva legal

Reservas livres

euros

2025 2024
7.500.000 7.500.000
1.096.870 2.599.341

Conforme explicado na Nota 1, o Prémio de emissao no montante de 9,3 milhdes de
Euros corresponde ao preco pago pela Companhia pela transferéncia de uma cartei-
ra de seguros vida risco correspondente as apdlices de seguros vida risco individual

da Santander Totta Seguros.

Durante o ano de 2023, foi realizado um aumento de capital por incorporacao do pré-
mio de emissao e uma reducgao de capital para reservas livres no mesmo montante.

A Companhia comercializa Seguros de
Vida exclusivamente através das Agén-
cias do Banco Santander Totta, S.A., se-
guindo uma estratégia de aproveita-
mento de sinergias de distribuicao das
atividades bancaria e seguradora.

A Companhia adquire ainda alguns ser-
vicos a empresas dos Grupos Santander
e Aegon, designadamente servicos ban-
carios, informaticos e de suporte admi-
nistrativos e de suporte a exploracao
(gestao da carteira de investimentos,
servicos atuariais, desenvolvimento de
negdcio, recursos humanos e outros ser-
vicos financeiros).

Em 2019, a Companhia celebrou um con-
trato com a sua acionista Santander Tot-

ta Seguros, S.A., através do qual presta
servicos de gestao administrativa (entre
outros: servicos de gestao financeira,
gestao de sinistros e reclamacgdes). Estes
servicos cessaram em 2020, mas foram
retomados em 2022.

Adicionalmente, salienta-se que a maio-
ria dos colaboradores possui contrato de
trabalho em regime de pluralidade de
empregadores com a Aegon Santander
Portugal Vida, S.A. e Aegon Santander
Portugal Nao Vida, S.A., encontrando-se
definida a Aegon Santander Portugal
Vida, S.A.como o empregador que repre-
senta as Companhias no cumprimento
dos deveres e no exercicio dos direitos
emergentes do contrato de trabalho.
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Dos servicos prestados entre partes relacionadas, a Companhia reconheceu, em 2025
e 2024, como gastos/perdas e proveitos/ganhos nas suas demonstracdes financeiras

os seguintes valores:

Banco Santander Totta, S.A.
Comissoes de mediagao
Depdsitos a Ordem

Suporte tecnoldégico

Qutros

Santander Global Technology, S.L.

Servigos informaticos

Aegon Agrupacion de Interés
Econdémico (AIE)

Servicos administrativos
e de exploracao

Suporte tecnolégico
Santander Totta Seguros, S.A.
Prestacao de Servicos

Outras operacdes

Aegon Santander Portugal
Nao Vida, S.A.

Custos com o pessoal
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2025
Proveitos / (custos) Outros Ativos Saldos/a(ar T:g-:gbaer;
(54.894.904) - (4.381.933)
- 2.138.110 -
(267.147) - (267.147)
(282.737) - -
(389.583) - -
(661.304) - -
(28.751) - -
111.156 - 27.789
- - (1.725)
- - 2.753.213

Adicionalmente, os montantes distribui-
dos aos acionistas no exercicio encon-
tram-se evidenciados na Demonstragao
de Fluxos de Caixa, na secc¢do de fluxos
das atividades de financiamento.

2024

As distribuicbes foram efetuadas de
acordo com as percentagens de partici-
pacao no capital social, conforme divul-
gado no Relatério de Gestdo, na seccdo
relativa ao Governo da Sociedade - Es-
trutura Acionista.

Euros

Proveitos / (custos)

(50.527.994)

Outros Ativos

- 2.665.059

(300.721)
(287.671)

(323.661)

(620.418)
(53.508)

11.156

Saldos a receber
/ (a pagar)

(4.381.094)

(215.600)

(51.701)
(4.459)

(1.725)

2.202.030
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06. Demonstragoes Financeiras e Anexo

23. Gestao de Riscos da Atividade

A Companhia tem implementado um
sistema de gestdo de riscos que se cen-
tra num processo de governacgao basea-
do no modelo das trés linhas de defesa,
no qual estdo claramente definidas as
responsabilidades pela aceitacdo, ges-
tdo, monitorizacao e reporte dos riscos,
permitindo assim a Companhia cumprir
0 seu principal objetivo, que passa es-
sencialmente por acrescentar valor ao
seu negdcio.

Assim, a primeira linha de defesa é com-
posta pelas unidades operacionais que
assumem 0s riscos e sao responsaveis
pela sua gestdo numa base diaria. A se-
gunda linha de defesa integra as fun-
¢coes de gestao de risco, compliance e
atuarial, que colaboram com as unida-
des operacionais na gestdo e controlo
dos diversos riscos. Por uUltimo, a terceira
linha de defesa, que tem como objetivo
avaliar de forma independente a efetivi-
dade do modelo de governo, do sistema
de gestao de risco e dos controlos imple-
mentados, é assegurada pela funcao de
auditoria interna.

Neste ambito, as principais responsabili-
dades atribuidas as fun¢dées menciona-
das anteriormente sao:

Funcao de gestao de risco:

- Coordenar a implementagdao de um
sistema de governacgao que promova
uma tomada de decisdo adequada e
fundamentada;

- ldentificar, mensurar e monitorizar
0s riscos a que a Companhia esta ex-
posta, incluindo as interligagcdes en-
tre eles e os riscos potenciais e emer-
gentes;

- Promover a definicdo do apetite ao
risco e tolerancia e monitorizar o seu
cumprimento;
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Produzir orientacdes para o desen-
volvimento das estratégias e proces-
sos para identificagdao, mensuracao,
monitorizagcao, gestao e reporte dos
riscos da Companhia;

Implementar e monitorizar o cumpri-
mento de diversas politicas de risco;

Produzir relatérios quantitativos e
qualitativos de andlise de risco, inter-
nos e externos, incluindo o relatério
do exercicio ORSA;

Apresentar ao Conselho de Adminis-
tracdo o “Relatério sobre a Solvéncia
e Situacado Financeira” e o Relatdrio
de autoavaliacao do risco e da sol-
véncia “ORSA - Own Risk and Solven-
cy Assessment”.

Funcdo atuarial:

Coordenar o calculo das provisdes
técnicas;

Assegurar a adequagao das metodo-
logias, modelos de base e pressupos-
tos utilizados no referido calculo;

Assegurar a suficiéncia e qualidade
dos dados utilizados no calculo das
provisdes técnicas;

Comparar o montante da melhor es-
timativa das provisdes técnicas com
os valores efetivamente observados;

Contribuir para a aplicacao efetiva do
sistema de gestdo de risco, em espe-
cial no que diz respeito a modelizacao
do risco em que se baseia o calculo
do requisito de capital de solvéncia e
do requisito de capital minimo, bem
como a autoavaliagao do risco e da
solvéncia.

Elaboracao do relatério da funcdo
Atuarial, sobre a adequacao do nivel
de provisionamento, da politica glo-
bal de subscricdo e dos tratados de
resseguro;

- Apresentar anualmente ao Conselho
de Administracao o relatério da fun-
¢ao Atuarial, sobre a adequacdo do
nivel de provisionamento, da politica
global de subscricao e dos tratados
de resseguro.

Funcao de verificacdo do cumprimento
(Compliance):

. Exercer assessoria ao Orgdo de Ad-
ministragao relativamente ao cum-
primento das disposi¢cées legais,
regulamentares e administrativas
aplicaveis;

- Avaliar o potencial impacto de even-
tuais alteragcdes do enquadramento
legal na atividade das Companhias;

- ldentificar e avaliar o risco de incum-
primento legal;

- Apoiar e acompanhar acdes de au-
ditoria externa e interna e efetuar e
acompanhar as correcdes relativas a
nao conformidades;

- Promover e coordenar o processo de
prevencao de branqueamento de ca-
pitais, assegurando o cumprimento
da legislagao;

. Coordenar e monitorizar os proces-
SOs que visem a prevencado da fraude
interna e externa;

. Assegurar o cumprimento das regras
de conduta de mercado e dos nor-
mativos aplicaveis nesta matéria.

- Reportar e analisar os riscos de in-
cumprimento legal, no Comité de
Risco;

- Elaboracao do relatério da funcao
“Relatério Anual de Cumprimento
Normativo”;

- Apresentar ao Conselho de Adminis-
tracdo o “Relatério Anual de Cumpri-
mento Normativo”.

Funcao de auditoria interna:

Desenvolver e propor o estabeleci-
mento de normas e procedimentos
de auditoria para as Companhias;

Garantir o cumprimento das normas
e procedimentos de auditoria;

Planificar e realizar as auditorias e in-
vestigacoes especificas necessarias
para prevenir e detetar os riscos eco-
némicos, operacionais, reputacionais
e de alteracao da informacgao conta-
bilistica;

Supervisionar o cumprimento das
normas, tanto internas como exter-
nas, aplicaveis a atividade das Com-
panhias e, em especial, no que se
refere ao sistema de governacao e
a funcao de verificagdao do cumpri-
mento;

Rever a documentagao contabilistica
e administrativa e a sua adequacao
aos normativos internos e externos;

Colaborar nos trabalhos de auditoria
externa e do Supervisor, verificando a
implementacao de requisitos e reco-
mendacodes efetuadas por estas en-
tidades no ambito das suas funcdes,
tendo sido aceites pelo Conselho de
Administragao;

Verificar a implementacao e monito-
rizacao das recomendacdes emitidas
em resultado das auditorias efetua-
das e que foram aceites pelo Conse-
Iho de Administracao;

Analisar e avaliar as fraudes internas
e externas, propondo planos de atua-
¢ao com vista a sua prevencao;

Elaborar e executar um plano anual
de auditoria com enfoque na avalia-
¢ao da eficacia dos sistemas de ges-
tao de riscos e controlo interno das
Companhias;

Elaborar e apresentar, anualmente,
ao Conselho de Administragdo um
relatério com uma sintese das princi-
pais deficiéncias detetadas nas agdes
de auditoria, que identifique as reco-
mendacodes que foram seguidas.
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06. Demonstragoes Financeiras e Anexo

No exercicio da sua atividade, a Aegon Santander Portugal Vida identificou os se-
guintes riscos como aqueles aos quais podera estar exposta:

A. RISCO ESPECIFICO DE SEGURO

Definido como o risco inerente a comer-
cializacao dos contratos de seguro, o ris-
co especifico de seguros reflete o facto
de, no momento da subscri¢cao da apdli-
ce, ndo ser possivel estimar com certeza
os custos reais efetivos que a Companhia
terd que incorrer, por forma a assegurar
o cumprimento integral de todas as res-
ponsabilidades assumidas, nem o mo-
mento em que estes ocorrerao. Estes
riscos estdo, principalmente, associados
aos processos de desenho e tarifagcao de
produtos, de subscri¢cao, de provisiona-
mento, de gestao de sinistros e de res-
seguro.

Da analise ao perfil de risco da Compa-
nhia, identificaram-se os seguintes ris-
cos especificos de seguros: mortalidade,
invalidez, despesas, descontinuidade,
catastréfico e riscos de natureza nao
vida.

O risco de mortalidade, que é originado
por um aumento da taxa de mortalidade,
tem impacto em contratos de seguros
gue garantem capitais em caso de mor-
te. Assim, com base na observacao dos
dados de carteira e de mercado, a Com-
panhia efetua estudos de mortalidade
gue possibilitam definir pressupostos
de projecao de cash-flows futuros rela-
tivos ao comportamento da mortalidade
esperada da sua carteira de responsabi-
lidades. As tabuas de mortalidade utili-
zadas variam entre a GKM80 e a GKM95.

Por sua vez, o risco de invalidez, que re-
presenta as perdas associadas a diferen-
¢as nas taxas de invalidez reais face as
esperadas, é avaliado a semelhanca do
qgue é efetuado para o risco de mortali-
dade, isto é, com base em estudos que
visam a revisao regular dos pressupostos
de invalidez.

O risco associado a variagdes nas des-
pesas de gestao é capturado através da
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analise do risco de despesas. Este risco
€ monitorizado através do acompanha-
mento regular da estrutura de custos
utilizada em processos de tarifagao, pro-
jecao de cash-flows, etc. e aferido com
base na sua comparagao com a estrutu-
ra de custos reais. Sao adicionalmente
efetuadas analises de sensibilidade, por
forma a averiguar o seu impacto no capi-
tal da Companhia.

O risco de cessacdo do pagamento de
prémios e de anulagcdao de apdlices é
capturado no risco de descontinuidade.
A Companhia monitoriza a evolugado da
taxa de anulacdo de modo a estimar o
impacto das anulagdes no valor da car-
teira. Adicionalmente sdo realizadas ana-
lises de sensibilidade a variagdes na taxa
de anulacéao por forma a aferir o nivel de
exposicao a este risco.

Oseventos extremosouirregulares, cujos
efeitos ndo sao suficientemente captu-
rados nos outros riscos especificos de
seguro, sao incluidos no ambito do risco
catastréfico. Normalmente decorrem de
um evento especifico com impacto em
diversos tomadores de seguros, devido a
um acréscimo dos diferentes fatores de
risco em resultado de um evento de con-
tagio, por um curto periodo de tempo.

A Ultima categoria de risco especifico de
seguros que a Companhia se encontra
exposta diz respeito aos riscos relaciona-
dos com as coberturas complementares
de desemprego e doencas graves.

Estes riscos sdao geridos com base nas
politicas de subscricao, tarifacdo e de-
senvolvimento de produtos, resseguro e
provisdes técnicas.

Assim, a Politica de Subscricdo preten-
de assegurar que a Companhia mantém
praticas de subscri¢cdo consistentes com
o perfil de risco definido pelo Orgao de
Administracdo, enquanto a Politica de
Tarifacdao e Desenvolvimento de Produ-
tos contempla os controlos definidos

para assegurar a suficiéncia de prémios,
incluindo a identificacdo e incorporacdo
nos prémios de elementos como opg¢des e
garantias, comportamento de tomadores,
riscos de investimentos, liquidez e estru-
tura de resseguro prevista.

Para tal, existem procedimentos internos
definidos que estabelecem as regras a ve-
rificar na aceitacdo de riscos. Estas regras
tém por base andlises estatisticas efetua-
das a varios indicadores da carteira, de for-
ma a estabelecer o melhor preco possivel
face ao preco do risco. E também conside-
rada a informacao disponibilizada pelos
resseguradores da Companhia. A adequa-
¢ao da tarifa é testada através de técnicas
atuariais de projecdo de cash-flows, en-
guanto a rentabilidade de cada produto é
monitorizada anualmente.

A Politica de Passivos de Contratos de Se-
guro tem como principal objetivo asse-
gurar que os passivos da Companhia re-
presentam, a qualquer momento, o valor
atual das responsabilidades futuras assu-
midas por si no decurso da sua atividade.
Como tal, apresenta as regras e controlos
necessarios ao processo de modo a dotar
a Companhia de um nivel de provisiona-
mento adequado e suficiente.

Assim, a Companhia constitui passivos de
acordo com a tipologia dos produtos, ten-
do por base estimativas e pressupostos
que sao definidos através de analises es-
tatisticas de dados histéricos internos e/ou
externos. O nivel de adequacgao das esti-
mativas das responsabilidades da ativida-
de da Companhia é revisto anualmente e,
caso se verifique um nivel de insuficiéncia,
é imediatamente reconhecido um passivo
adicional, por forma a cobrir o valor atual
dos cash-flows futuros esperados (sinis-
tros, custos e comissoes).

Por ultimo, a Politica de Resseguro inclui
os controlos definidos para garantir que
os resseguradores selecionados sdo ade-
guados e que nao existe uma excessiva
concentragao por contraparte, permitindo
assim cumprir com o principal objetivo do
resseguro, que é limitar o valor das perdas
associadas a sinistros de grandes dimen-

sdes, tanto numa ética individual, para os
casos em que os limites das indemniza-
¢oes sao elevados, bem como na possibili-
dade de se verificar uma Unica ocorréncia
com impacto em multiplos tomadores de
seguro.

A Companhia celebra tratados de ressegu-
ro por forma a limitar os custos resultantes
do aumento da sinistralidade no conjunto
da carteira, apesar das exposicoes indivi-
duais estarem dentro dos limites internos
definidos. No que diz respeito aos trata-
dos de resseguro que a Companhia dispode
atualmente para mitigagdo do risco espe-
cifico de seguro intrinseco ao seu negdcio,
estes podem ser agrupados em dois con-
juntos distintos - os tratados ja existentes
e os que transitaram na sequéncia da mi-
gracao da carteira da Eurovida.

Um tratado de quota-share e um surplus
facultativo cobrem os riscos de morte e
invalidez de responsabilidades de seguros
relativos as apdlices transferidas aquando
da constituicao da Companhia, isto é, ap6-
lices emitidas até 31 de dezembro de 2014.
Um tratado surplus e um excess of loss ca-
tastréfico aplica-se as coberturas de mor-
te e invalidez relativas ao novo negécio
iniciado a partir de 1de janeiro de 2015. Os
riscos especificos de seguros de nao vida
que resultam das coberturas complemen-
tares de desemprego e doencgas graves es-
tdo ressegurados através de dois tratados
quota share, um por cada tipo de cober-
tura.

Nos tratados de resseguro que cobrem as
responsabilidades migradas da Eurovida
incluem-se a cobertura do risco de morte,
gue se encontra ressegurada por um tra-
tado surplus. Existe um tratado de resse-
guro quota-share, na sequéncia do acor-
do celebrado com a Scor em 2013, onde a
Eurovida cedeu 95% dos riscos de mortali-
dade e de invalidez. A cobertura de assis-
téncia encontra-se ressegurada através de
um quota-share. Finalmente, a cobertura
complementar de doengas graves esta
ressegurada através de um tratado quota-
-share.
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As principais caracteristicas dos tratados de resseguro estdo resumidas na tabela

que se segue: Euros
Riscos (2025) Base Sens +5% Sens -5% Sens +5pp Sens -5pp
. Retencdo da Limite do
Nome do tratado Tipo de tratado Companhia tratado )
Mortalidade (6.992.798) (8.449.901) (6.895.749) (11.470.888) (6.895.749)
Invalidez (4 287.802) (5.181.260) (4.228.294) (7.033.651) (4.228.294)
Vida Risco 2014 Proporcional Quota-Share 69% 362319 €
Euros
Vida Risco 2014 Facultativo Proporcional Surplus Facultativo 362.319 € 2.500.000 €
Vida Risco 2015 Proporcional Surplus 45,000 €0 2.000.000 € Riscos (2024) Base Sens +5% Sens -5% Sens +5pp Sens -5pp
Vida Risco CAT N&o proporcional Excess of Loss 150.000 € 10.000.000 €
Desemprego Proporcional Quota-Share 0% - Mortalidade (4.865.604)  (5.736.344) (4.734.706)  (7.532184)  (4.734.706)
Invalidez
Doencas graves Proporcional Quota-Share 40% ) (5145.606) (6.066.455)  (5.007.175)  (7.965.641) (5.007.175)
Vida (apolices ex-Eurovida) Proporcional Surplus 75000€ 1000000 € As sensibilidades apresentadas sao aplicadas diretamente a tabua de mortalidade,
Scor (apdlices ex-Eurovida) Proporcional Quota-Share 5% - que foi calibrada com base na sinistralidade verificada nas coberturas de morte e
. . ) invalidez.
IPA (apdlices ex-Eurovida) Proporcional Quota-Share 0% -
Doencas graves (apdlices Proporcional Quota-Share 50% - de e ao apetite ao risco da Companhia.
ex-Eurovida) O risco de mercado contempla os riscos ﬁg'ggsnﬂrencfsngees Voepggc;:?ivgscfon;oargglsdae;
Vida Risco 2024 Proporcional Surplus 50.000 € 2.000.000 € decorrentes de variagbes adversas no ;

0 por cabega

Nos quadros seguintes apresentam-se os resultados obtidos nas andlises de sensi-
bilidade aos gastos com sinistros (sem e com resseguro) referentes as coberturas de

mortalidade e de invalidez:

Riscos (2025) Base
Mortalidade (14.069.156)
Invalidez (8.626.841)
Riscos (2024) Base
Mortalidade (9.436.379)
Invalidez (9.979.416)
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Sens +5%

(17.000.774)
(10.424.433)

Sens +5%

(11.125.097)
(11.765.316)

Sens -5%

(13.873.898)
(8.507.114)

Sens -5%

(9.182.515)
(9.710.943)

Sens +5pp

(23.078.848)
(14.151.350)

Sens +5pp

(14.607.959)
(15.448.607)

Euros

Sens -5pp

(13.873.898)
(8.507.114)

Euros

Sens -5pp

(9.182.515)
(9.710..943)

valor dos ativos ou passivos relacionados
com alteracdes nos mercados financei-
ros, em especial pelas variagcdes nos mer-
cados de capitais, cambiais, imobilidrios
e de taxas de juro. Desde 2023 que a Poli-
tica de Investimentos integra a definicao
e monitorizacao de limites de exposicao
por critério ESG (Sustainalytics).

Como tal, o conjunto dos riscos de mer-
cado inclui o risco de spread, o risco de
taxa de juro, o risco acionista, o risco imo-
biliario, o risco cambial, o risco de con-
centragao e os riscos associados ao uso
de instrumentos financeiros derivados.

A Companhia definiu no ambito do seu
sistema de gestao de riscos uma Politica
de Investimentos. Esta politica rege-se
por um elevado grau de prudéncia, que
se traduz em baixos niveis de aceitacado
de risco maximo e pela exigéncia de ele-
vados niveis de diversificagdo. Adicional-
mente, refira-se que a Companhia nao
se encontra exposta ao risco acionista,
a0 risco cambial nem aos riscos de de-
rivados.

O Comité de Risco tem como respon-
sabilidade a andlise da adequacao da
estratégia de investimentos a ativida-

evolucao da carteira de investimentos e
Mmonitoriza a atividade relacionada com
a sua gestdao. Além disso, controla os
niveis dos riscos de mercado com base
na definicdao e implementacao de agdes
de reducao, mitigacao ou transferéncia,
caso se verifique necessario.

O justo valor dos instrumentos financei-
ros refletidos nas demonstragdes finan-
ceiras foi determinado de acordo com o
definido na IFRS 13, em que os ativos fi-
nanceiros podem ser valorizados ao jus-
to valor segundo os seguintes niveis:

o Nivel 1:Justo valor determinado dire-
tamente com referéncia a um merca-
do oficial ativo;

« Nivel 2 : Justo valor determinado uti-
lizando técnicas de valorizagao su-
portadas em precos observaveis em
mercados correntes transacionaveis
para o mesmo instrumento financei-
ro;

« Nivel 3: Justo valor determinado uti-
lizando técnicas de valorizagdao nao
suportadas em precos observaveis
em mercados correntes transacio-
naveis para o0 mesmo instrumento
financeiro.

Relatério & Contas Vida 2025 | 163



Os quadros seguintes apresentam a forma de apuramento do justo valor dos ins-
trumentos financeiros refletidos nas demonstrac¢des financeiras relativas a 31 de de-

zembro de 2025 e 2024:

2025

Ativos financeiros
mensurados ao justo
valor através de
reservas

2024

Ativos financeiros
mensurados ao justo
valor através de

reservas

Valor de Mercado

Total Valor

Nivel 1 Nivel 2

108.875.892 -

Valor de Mercado

B de Mercado
Nivel 3

- 108.875.892

Total Valor

Nivel 1 Nivel 2

100.947.115 -

B de Mercado
Nivel 3

- 100.947.115

Euros

Valor de
Balanco

108.875.892

Euros

Valor de
Balanco

100.947.115

Risco cambial

O risco cambial é originado pela volatili-
dade das taxas de cambio face ao Euro.
Todos os ativos e passivos da Companhia
sao valorizados em euros, como tal a ex-
posicao a este risco é inexistente.

Risco acionista

O risco acionista resulta do nivel ou vo-
latilidade dos precos de mercado de ca-
pitais. De referir que, de acordo com a
Politica de Investimentos, a Companhia
nao estd exposta a este risco. A Compa-
nhia apenas detém uma participacao
residual valorizada ao custo num agru-
pamento complementar de empresas, a
Aegon AlE.

Risco imobiliario

A volatilidade dos precos do mercado
imobilidrio é capturada através do risco
imobiliario.

A Companhia apenas se encontra expos-

ta a este risco, no valor da renda das ins-
talagdes.

Risco de taxa de juro

O risco de taxa de juro apresenta-se em
exposi¢des, tanto a ativos como a passi-
Vos, cujo valor seja sensivel a alteragcoes
da estrutura temporal ou da volatilidade
das taxas de juro. Analisando os ativos da
Companhia, constata-se que este risco
se encontra apenas nas obrigagcdes que
esta detém, em especial nos titulos que
pagam cupdes com base em taxas va-
ridveis. Enquanto, do lado dos passivos,
este risco é residual.

O quadro que se segue apresenta a evolucdo da exposicdo da Companhia ao risco de
taxa de juro entre 31 de dezembro de 2025 e 2024:

2025

Luius

2024

Valor

Obrigacdes de taxa fixa 108.875.892

Proporcao Valor Proporcao

100% 100.947.115 100%
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O cenario que podera implicar uma perda de valor dos ativos financeiros é o de subi-

da das taxas de juro.

Este efeito pode ser verificado no quadro seguinte, onde estdao apresentadas as sen-
sibilidades dos ativos financeiros mensurados ao justo valor através de reservas a

alteracdes nas taxas de juro:

2025

Ativos financeiros mensurados ao justo
valor através de reservas

Impacto

2024

Ativos financeiros mensurados ao justo
valor através de reservas

Impacto

Risco de spread

Orisco de spread refere-se a parte do ris-
co dos ativos que é explicada pela sensi-
bilidade do valor dos ativos a alteracoes
no nivel ou volatilidade dos spreads de
crédito ao longo da curva de taxas de
juro sem risco. Os spreads de créditos
sao monitorizados periodicamente, de
acordo com a Politica de Investimentos.

Risco de concentracédo

Este risco surge por falta de diversifica-
¢ao de contrapartes de crédito, por qual-
quer relacao empresarial ou concentra-

2025

-200 bp -100 bp

112.897.807 110.886.849

4.021915 2.010.958
-200 bp -100 bp
105.273.251 103.110.183

4.326135 2163.068

cao em setores de negdcio ou regides
geograficas. Resulta da volatilidade adi-
cional existente em carteiras muito con-
centradas e as perdas parciais ou perma-
nentes pelo incumprimento do emissor.

Por ser um risco plenamente diversifica-
vel, a Companhia definiu limites relati-
vos as diferentes categorias dos ativos e
contrapartes na Politica de Investimen-
tos por forma a reduzir a sua exposig¢ao.

A data de 31de dezembro de 2025 e 2024,
a carteira de ativos financeiros por seto-
res de atividade apresentava a seguinte
composicao:

Setor de atividade
Valor de Balanco

Euros
-50 bp Cenario base +50 bp +100 bp +200 bp
109.881.371 108.875.892 107.870.413 106.864.934 104.853.977
1.005.479 - (1.005.479) (2.010.958) (4.021.915)
Euros
-50 bp Cenario base +50 bp +100 bp +200 bp
102.028.649 100.947.115 99.865 581 98.784.047 96.620.980
1.081.534 - (1.081.534) (2.163.068) (4.326.135)

O risco relativo a possibilidade de a Companhia nao deter ativos com liquidez su-
ficiente para fazer face aos requisitos de fluxos monetdarios necessarios ao cumpri-
mento das responsabilidades para com os tomadores de seguros e outros credores,
a medida que elas se vengam, traduz-se no risco de liquidez.

Por forma a assegurar um adequado perfil de liquidez dos seus ativos, a Politica de
Investimentos apresenta um conjunto de requisitos/limites que a carteira de inves-
timentos deve apresentar. A Companhia monitoriza regularmente as suas respon-
sabilidades de tesouraria face aos seus fluxos de entrada de caixa, ajustando a sua
posicdo de acordo as suas necessidades/excedentes de capital mediante a realizacdo

de investimentos.

Governamental 45.425709
Financeiro 31.443.004
Industrial 20.386.318
Energia 5.918.114
Multinacional 2.461.889
Transportes 1.639.123
Informacgdo e 1.105.509
comunicagoes

Imobiliario 496.225
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2024
Peso (%) Valor de Balanco Peso (%)
41,72% 47.551.465 4711%
28,88% 25.894.223 25,65%
18,72% 13.908.609 13,78%
5,44% 8.073.205 8,00%
2,26% 1.299.621 1,29%
1,51% 1.640.235 1,62%
1,02% 2.092.739 2,07%
0,46% 487.018 0,48%
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A analise das maturidades dos ativos e passivos financeiros a data de 31 de dezembro

2025

Ativo
Caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem

Investimentos em filiais, associadas
e empreendimentos conjuntos

Ativos financeiros mensurados
ao justo valor através de reservas

Outros devedores por operagdes
de seguros e outras operagdes

Passivo

Outros passivos financeiros
Depdsitos recebidos de resseguradores
Outros

Outros credores por operagoes
de seguros e outras operagcdes

Contas a pagar por operagoes de seguro directo
Contas a pagar por operagoes de resseguro
Contas a pagar por outras operagdes

2024

Ativo
Caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem

Investimentos em filiais, associadas e
empreendimentos conjuntos

Ativos financeiros mensurados
ao justo valor através de reservas

Outros devedores por operagdes
de seguros e outras operagdes

Passivo

Outros passivos financeiros
Depdsitos recebidos de resseguradores
Outros

Outros credores por operagoes
de seguros e outras operagdes

Contas a pagar por operagdes de seguro directo
Contas a pagar por operagoes de resseguro
Contas a pagar por outras operagdes
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Até 3 meses

10.736.388

2.958.519

4.093.198
651.087

4.959.082
3.939.426
287.298

Até 3 meses

14.061.439

3.790.784

3.220.416
985.590

4.836.521
3.802.463
286.569

De 3 meses
alano

16.459.546

De 3 meses
alano

9.180.122

De1ano a
3 anos

61.727.724

Delano a
3 anos

46.247.616

De 3 anos a
5 anos

19.952.234

De 3 anos a
5 anos

31.457.939

Superior a
5 anos

Superior a
5 anos

de 2025 e 2024 esta apresentada no seguinte quadro:

Sem
maturidade
definida

2.138.110
100

Sem
maturidade
definida

2.665.059
100
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Total

2.138.110
100

108.875.892

2.958.519

4.093.198
651.087

4.959.082
3.939.426
287.298

Total

2.665.059
100

100.947.115

3.790.784

3.220.416
985.590

4.836.521
3.802.463
286.569



O risco de crédito corresponde as perdas
possiveis por incumprimento ou deterio-
racdo nos niveis de crédito das contra-
partes.

Analisando as exposi¢des da Compa-
nhia, verifica-se que este risco se en-
contra principalmente na carteira de
investimentos, empresas de resseguro e
clientes. Como tal, a Companhia tem de-

finidos limites de exposicdo maxima por
emissor e rating na sua Politica de In-
vestimentos. Em paralelo, na Politica de
Resseguro da Companhia estdo estabe-
lecidos os limites maximos de exposi¢cao
por resseguradora.

Assim, na escolha dos resseguradores e
dos emissores de valores mobiliarios sdo
tidos em consideracao os ratings € mo-
nitorizada, periodicamente, a evolucao
ao longo do ano.

A exposicdo da Companhia ao risco de crédito por rating do emitente, a 31 de dezem-
bro de 2025 e 2024, encontra-se no quadro que se segue:

2025

Caixa e seus
equivalentes e
depdsitos a ordem

Investimentos

em filiais, associadas
e empreendimentos
conjuntos

Ativos financeiros
mensurados ao justo
valor através de reservas

Outros devedores por
operagdes de seguros
e outras operagodes

2024

Caixa e seus
equivalentes e
depdsitos a ordem

Investimentos

em filiais, associadas
e empreendimentos
conjuntos

Ativos financeiros
mensurados ao justo
valor através de reservas

Outros devedores por
operacgdes de seguros
e outras operagoes

30.762.828

28.717.191
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AA A

Euros

Sem
BBB BB B rating TOTAL

2.138.110 - - - - 2.138.110

13.921.330 49.146.797 15.044.936 - - -

AA A

2.665.059 - - - - 2.665.059

16.390.788 45.904.167 9.934.968 - - -

- - 100 100

- - 2.958.519 2.958.519

Euros

Sem TOTAL

BBB BB B rating

- - 100 100

- - 3.790.784  3.790.784

O quadro seguinte apresenta os ratings atribuidos a cada um dos resseguradores:

Ressegurador

AXA France Vie
FICL/FACL
General Reinsurance AG

Mapfre

108.875.892

100.947.115

MunichRe
Nacional
PartnerRe

RGA International Reinsurance Company

SCOR Global Life SE

Swiss Re Europe S.A.

Rating 2025

Moody's

Aa2
Aa2
Aal

Aa3

Al
Aa3

Fitch

AA-

No quadro seguinte é apresentada a comparag¢ao da exposicao da Companhia a divi-
da publica por pais entre a 31 de dezembro de 2025 e 2024:

2024

. 2025
Emitente
Valor de Balanco

Portugal 15.398.446
Holanda 13.651.730
Alemanha 13.582.268
Franca 2773134
Finlandia 2.002.009
Espanha 1.026.281
Chéquia -

Peso (%)

31,79%
28,19%
28,04%
573%
4,13%
2,12%
0,00%

Valor de Balango

13.150.980
12.293.346
14.595.892
3.485.545
1.981.929
1.004.831
1.038.942

Relatdrio & Contas Vida 2025 | 171

Peso (%)

27,66%
25,85%
30,69%
7,33%
4,17%
211%
2,18%



06. Demonstragoes Financeiras e Anexo

E. RISCO OPERACIONAL

O risco operacional que resulta da inade-
quacao ou falhas em processos, pessoas
ou sistemas, ou eventos externos, no am-
bito da atividade diaria da Companhia,
pode ser subdividido nas seguintes cate-
gorias:

- Ma conduta profissional intencional
(fraude interna);

- Atividades ilicitas efetuadas por ter-
ceiros (fraude externa);

- Praticas relacionadas com os recur-
sos humanos e com a seguranc¢a no
trabalho;

- Clientes, produtos e praticas comer-
ciais;

- Eventos externos que causem danos
nos ativos fisicos;

- Interrupcao da atividade ou falhas
nos sistemas;

- Riscos relacionados com os proces-
sos de negdcio.

As principais medidas de mitigagao do
risco operacional existentes na Compa-
nhia sao:

- Existéncia de um Cdédigo de Conduta;

- Existéncia de manuais de procedi-
mentos;

- Implementacao de politicas e proce-
dimentos de prevencao da fraude in-
terna e externa;

- Implementacao de medidas relacio-
nadas com a segurang¢a No acesso as
bases de dados e aos sistemas de in-
formacao;

- Definicdao e implementagao de pro-
cedimentos de gestao de recursos
humanos;

- Formacéo as areas que interagem di-
retamente com os Clientes;

- Implementagao e documentacgao de
um plano de recuperacao em caso
de catastrofe e realizagcao periddica
de testes e simulagcdes ao respetivo
plano;
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- Implementagdao e documentacao de
um plano de continuidade de negoé-
cio, bem como de procedimentos
que permitam a recuperacgao das ati-
vidades e funcgdes de negdcio criticas;

- Implementagcao de novos mecanis-
mos de analise da relagao e fluxo de
informacdao com entidades subcon-
tratadas, nomeadamente no que
respeita a requisitos decorrentes do
Regulamento Geral de Protecao de
Dados.

Por forma a assegurar que o sistema de
controlo interno apresenta um nivel de
robustez suficiente para minimizar a
ocorréncia de perdas financeiras origina-
das, direta ou indiretamente, pelos riscos
atrds mencionados, foram definidos os
responsaveis pelos diferentes processos.

Assim, a Companhia dispde de uma fer-
ramenta que possibilita ao responsavel
por cada processo reportar, mensalmen-
te, a informacao relevante referente aos
controlos operacionais e indicadores de
controlo e efetuar a autoavaliagao rela-
tivamente ao risco que cada atividade
representa. Posteriormente, a area de
controlo interno analisa a informacgao re-
portada, produz relatérios e, caso se jus-
tifique, emite recomendacdes, que sao
analisadas com o responsavel pelos pro-
cessos de modo a definir planos de acdo,
gue também sao monitorizados.

Adicionalmente, a Companhia mantém
um registo de perdas operacionais, no
qual sdo registadas todas as perdas fi-
nanceiras mais relevantes, permitindo,
desta forma, monitorizar o risco ope-
racional e possibilitando implementar
medidas corretivas ou definir novos con-
trolos, que evitem ou reduzam a proba-
bilidade de que tais incidentes ocorram
no futuro.

Por dltimo, integrado no ambito do ris-
co operacional, encontra-se o risco legal,
gue engloba, entre outros, o risco que
decorre da exposicdo da Companhia a
coimas ou outras penalidades que resul-
tem de ac¢des de supervisao.

Para além das medidas mencionadas
anteriormente, a Companhia dispde das
seguintes medidas de mitigag¢ao do ris-
co legal:

- Existéncia/formalizacdo de diversas
politicas transversais a toda a Com-
panhia, em matéria de prevencao da
fraude, subscricdo ou gestdao de si-
nistros, nas quais o risco legal é espe-
cificamente abordado;

- Formacdo especifica referente a pre-
venc¢ao de branqueamento de capi-
tais e financiamento do terrorismo e
acompanhamento de controlos efe-
tuados pelo distribuidor;

. Existéncia de procedimentos formais
para a monitorizagao do cumprimen-
to de diversos prazos legais a que a
Companhia se encontra sujeita;

- Implementagcao de mecanismos de
monitorizacao do cumprimento das
regras decorrentes do Regulamento
Geral de Protecao de Dados, de modo
a mitigar riscos legais e aplicacao de
coimas;

- Implementacgao de regras decorren-
tes do disposto na Diretiva de Distri-
buicdo de Seguros.

F. RISCO REPUTACIONAL

O risco reputacional pode ser definido
como o risco de a Companhia incorrer
em perdas resultantes da deterioragcao
da posicao no mercado devido a uma
percecao negativa da sua imagem en-
tre os clientes, contrapartes, acionistas
ou entidades de supervisdo, assim como
do publico em geral. Este risco pode ser
considerado como um risco que resulta
da ocorréncia de outros riscos, mais do
que um risco auténomo.

A Companhia tem plena consciéncia da
importancia da sua imagem no merca-
do, bem como dos nomes € marcas que
lhe estao associados, sendo a gestao
deste risco uma preocupagao constante.

Apresentam-se algumas medidas que
permitem mitigar este risco:

- A implementacdao de um Coédigo de
Conduta, que regula um conjunto de
comportamentos, entre os quais a
comunicagao com as entidades su-
pervisoras, comunicag¢ao social e uti-
lizagdo de informagao confidencial,
entre outros aspetos;

- Existéncia de processos para o lan-
¢camento e aprovacao de produtos, e
respetiva documentacgao pré-contra-
tual, contratual e publicitaria/comer-
cial;

- No que respeita a temas que pode-
rdo ter impacto na relagdao com enti-
dades externas e com o mercado, a
Companhia conta com o suporte de
uma sociedade de advogados, no
sentido de assegurar a conformidade
face aos requisitos regulamentares e
legais;

- Constituicdo de uma funcao auténo-
ma de gestdo de reclamacgobes;

- Nomeacgdo de um provedor do clien-
te;

- Publicacao de uma politica de trata-
mento de clientes;

- Monitorizagdo dos niveis de servico
nas respostas a clientes e a entidades
de supervisao;

- Implementacao de uma politica de
protecao de dados;

- Implementagcao de uma politica de
prevencao de branqueamento de ca-
pitais;

- Nomeacdo de um Data Proteccion
Officer como meio de assegurar a
conformidade e a protecao dos da-
dos, com destaque para os dados de
clientes, incluindo dados sensiveis.
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O risco estratégico assume relevancia
guando a Companhia se depara com
a complexidade de avaliar o futuro, ou
seja, definir uma estratégia. Cada deci-
sao sera sempre acompanhada de certos
limites de risco. Os diferentes fatores ex-
ternos, como os concorrentes, a situacao
econdmica, os clientes ou os fornecedo-
res, sdo essenciais na definicdo de uma
estratégia e na analise do risco que esta
pode envolver. A analise do risco estraté-
gico integra mecanismos de crescimen-

Os objetivos da Companhia sao claros no
qgue se refere aos requisitos de capital,
privilegiando-se a manutencao de racios
de solvéncia robustos, como indicado-
res de uma situagao financeira estavel. A
Companhia gere os requisitos de capital
numa base regular, atenta as alteracdes
das condicionantes econdmicas, bem
como ao seu perfil de risco. Durante o
decorrer do ano de 2025, a Companhia
desenvolveu os diversos processos res-
peitantes ao regime de Solvéncia ll, ten-
do por base o definido na Lei n° 147/2015,
de 9 de Setembro.

Com referéncia a 31 de dezembro de
2024, o racio de Solvency Capital Re-

Em Portugal, o inicio de 2026 foi marca-
do por eventos climaticos severos, com
impacto particularmente acentuado na
Regido Centro, cujo efeito econémico e
operacional resultou num aumento sig-
nificativo da sinistralidade e numa maior
pressao sobre os custos do setor segura-
dor.
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to, oportunidade e competitividade. Este
risco tem por base decisdes que podem
construir ou destruir o negdcio.

Assim, a Companhia define objetivos es-
tratégicos de alto nivel, aprovados e su-
pervisionados ao nivel do Conselho de
Administracao, por forma a gerir este
risco. As decisdes estratégicas encon-
tram-se devidamente suportadas e sao
sempre avaliadas do ponto de vista de
exigéncia de custos e capital, necessa-
rios a sua prossecucao.

quirement (SCR) ascende a 199% e o de
Minimal Capital Requirement (MCR) a
530%.

E entendimento do Conselho de Admi-
nistracao, tendo por base a informacao
financeira e regulatoéria disponivel, que a
Companhia dispée de um adequado ra-
cio de cobertura dos requisitos de capi-
tal a 31 de dezembro de 2025.

Os valores finais serdo apresentados no
relatério anual sobre a solvéncia e a si-
tuacdo financeira, a ser reportado pela
Companhia durante o més de abril de
2026. Nao é expectavel que os valores a
apurar sofram uma grande variacao face
aos valores agora apresentados.

Apesar deste contexto de elevada volati-
lidade decorrente dos eventos extremos,
o Conselho de Administragao mantém
uma posicdo de confianca na capacida-
de da Companhia para absorver o volu-
me acrescido de sinistros e preservar a
sua solidez financeira.

2025

Identificacdo dos titulos

Categoria Designacgao

Titulos nacionais

Divida publica
PORTUGAL 2,125% 17/10/2028 (10031)
PORTUGAL 4,125% 14/04/2027 (9441)
PORTUGAL 0,00% 20/03/2026 (10452)
PORTUGAL 1,95% 15/06/2029 (9596)
PORTUGAL 2,875% 21/07/2026 (8653)
PORTUGAL 0,70% 15/10/2027 (9833)

Outros emissores
CALL - EDP SA 3,875% 6/26/2028 (10381)
METRO DE LISBOA 4.799% 07/12/2027 (6146)

Titulos estrangeiros

Acdes
PARTICIPACIONES AEGON AIE (6820)

Divida publica
HOLANDA 0,75% 07/15/2027 (10353)
ALEMANIA 2,5% 19/03/2026 (10453)
PAISES BAJOS 5,5% 1/15/2028 (10377)
ALEMANIA 0% 15/08/2026 (10240)
FINLANDIA 1,375% 4/15/2027 (10345)
ALEMANIA 0% 10/9/2026 (10308)
ESPANA 0,60% 31/10/2029 (9656)
NETHERLANDS 0,5% 7/15/2026 (10287)

Qutros emissores
CREDIT MUTUEL 3,875% 5/22/2028 (10343)
CALL - VOLVO TRE 3,125% 8/26/2027(10378)
CALL - VISA 2,25% 15/05/2028 (10435)
KFW 0% 9/15/2028 (10374)
SVENSKA 0,01% 02/12/2027 (10088)
BPI FRANCE 2,75% 25/02/2029 (10451)
SG 2,125% 27/09/2028 (10434)
MCDONALD 1,5% 11/28/2029 (10421)
CALL - CITI 3,713% 22/09/2028 (10438)

Valor
nominal

5.100.000
2.600.000
2.400.000
2.350.000

1.500.000

1.300.000

1.000.000
600.000

100

6.600.000
6.300.000
5.600.000
3.000.000
2.000.000
1.200.000
1.100.000
900.000

4.200.000
3.500.000
3.000.000
3.200.000
3.000.000
2.700.000
2.600.000
2.600.000
2.100.000
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Euros

Valor de balanco

Preco Valor .
médio de total de Unitario

aquisicao aquisicao %’;‘é’gﬁﬁ.ﬁgﬁ Total
101,20 5160.992 100,37 5.119.005
127,23 3.307.980 105,53 2.743.823
99,23 2.381.406 99,57 2.389.752
115,23 2.707.975 100,01 2.350.215
98,52 1.477.850 101,64 1.524.659
93,47 1.215.045 97,77 1.270.993
102,84 1.028.350 104,69 1.046.929
137,55 825.300 104,52 627.129
100 100 100 100
94,62 6.245.146 98,38 6.492.767
100,18 6.311.630 102,05 6.429.008
109,85 6.151.740 1,86 6.264.214
93,16 2.794.678 98,78 2.963.340
95,68 1.913.590 100,10 2.002.009
91,92 1.103.076 98,48 1.181.760
102,91 1.132.010 93,30 1.026.281
93,13 838.179 99,42 894.749
10113 4.247.538 105,05 4.411.910
100,82 3.528.840 101,90 3.566.477
99,60 2.988.000 100,64 3.019.134
91,32 2.922.240 94,01 3.008.160
97,95 2.938.500 95,51 2.865.204
100,36 2.709.801 102,71 2773134
97,83 2.543.554 98,75 2.567.580
93,74 2.437.266 95,46 2.481.976
102,75 2.157.708 102,79 2.158.658
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2025 Euros

Identificacdo dos titulos Valor de balanco
Preco Valor .
Categoria Designacéo valor médiode totalde  JWATIo Total
nominal aquisicdo  aquisi¢do decorridos)
CALL - JOHNSON & 2.7% 26/02/2029 (10423) 2.000.000 100,93 2.018.600 102,70  2.054.047
CALL - SIEMENS 3% 11/22/2028 (10344) 2.000.000 99,36 1.987.100 101,58 2.031.571
ABN AMRO 0,5% 23/09/2029 (10445) 2100.000 oM 1913.226 9141 1919539
CALL - ENBW INTL 4.049% 22/11/29 (10422) 1.800.000 105,86 1.905.480 104,60 1.882.721
CALL - COLGATE-P 0,3% 11/10/2029 (10432) 2.000.000 90,96 1.819.200 9176  1.835.258
CA1,375% 5/3/2027 (10321) 1.800.000 94,03 1.692.486 9949  1790.814
SVENSKA H 3,875% 5/10/2027 (10340) 1.600.000 100,97 1615584 10410 1665566
SWEDBANK  4,125% 11/13/2028 (10342) 1.500.000 102,37 1535.546 104,64  1569.607
UNILEVER 1,375% 31/07/2029 (10017) 1.600.000 109,65 1.754.416 96,35 1.541.558
CALL - UBS 0,25% 05/11/2028 (10052) 1.600.000 99,80 1.596.768 95,70 1531190
DZ 0,01% 10/26/2026 (10307) 1.500.000 89,99 1.349.850 9832 1474782
TOYOTA 0,125% 05/11/2027 (10029) 1.500.000 99,57 1.493.550 9557  1.433.478
CAF 0,625% 20/11/2026 (9689) 1:350.000 100,54 1.357.290 9861 1331224
AMERICAN 0,3% 07/07/2028 (10047) 1.400.000 100,87 1412180 94,02 1.316.343
CALL - BG ENERGY2,25% 21/11/2029 (10048) 1.200.000 116,29 1.395.480 97,63 1171.555
HESSEN LANDES 3,25% 5/10/28 (10382) 1100.000 102,81 1130.910 102,79 1130.664
CALL - TELEFONIC 1,447% 22/01/27 (9458) 1100.000 106,52 1171.720 100,50 1105.509
CALL - MAERSK 1,75% 16/03/2026 (9544) 1.000.000 104,42 1.044.160 101,20 1.011.994
BP CAPITA 2,213% 25/09/2026 (9842) 1.000.000 12,26 1122.590 100,51 1.005.101
ENI SPA1,25% 18/05/2026 (9926) 1.000.000 106,55 1065540 10029 1002854
BLACKSTONE 1,00% 05/10/2026 (9483) 1.000.000 10392 1.039.190 98,98 989.814
CALL - CEZ AS 0,875% 02/12/2026 (9683) 1.000.000 99,54 995.400 98,57 985.675
CALL - CCEP 0,50% 06/09/2029 (10051) 1.000.000 101,67 1.016.650 91,59 915.949
CALL - JIPMORGAN 1,09% T1/03/27 (9461) 900.000 105,29 947.610 100,63 905.634
DAIMLER 1,50% 09/02/2027 (9644) 800.000 107,59 860.696 100,22 801.733
SKANDINAVISKA 0,375% 21/06/2028 (10028) 700.000 99,56 696.920 94.56 661929
EDF 4,125% 25/03/2027 (9645) 600.000 127,98 767.904 10514 630.838
CALL - UNIBAIL1,00% 27/02/2027 (9643) 500.000 104,38 521920 99,25 496225
RABOBANK 0,25% 30/10/2026 (9688) 500.000 99,44 497185 98,36 491.807
BPCE SA 3,625% 4/17/2026 (10288) 400.000 99,38 397.524 102,92 411677
CALL - ANHEUSER- 1,15% 22/01/2027 (9250) 400.000 105,39 421572 99,99 299.974
RED ELECTRICA 1% 21/04/2026 (8607) 200.000 99,60 199.206 100,20 200.396
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WLEGON

SEGUROS VIDA

RELATORIO ANUAL E PARECER DO CONSELHO FISCAL
Exercicio de 2025

O presente relatério da atividade desenvolvida pelo Conselho Fiscal durante o ano de 2025, bem como
o Parecer sobre o relatorio de gestédo e restantes documentos de prestagao de contas relativos ao
exercicio findo em 31 de dezembro de 2025 da Aegon Santander Portugal Vida — Companhia de
Seguros de Vida, S.A. (Companhia), da responsabilidade e apresentados pelo Conselho de
Administragao, sdo emitidos em obediéncia ao disposto no art.° 420, n.° 1, alinea g) do Cddigo das

Sociedades Comerciais.

RELATORIO ANUAL

O Conselho Fiscal, relativamente ao exercicio de 2025, efetuou onze reunides, trés das quais ja no
primeiro trimestre de 2026, em que procedeu ao acompanhamento da atividade e das contas da
Companhia, quer trimestrais, quer anuais, e a analise e tratamento de outras matérias como as
relacionadas com a politica de remuneragéo e com a prestagao pelo revisor oficial de contas de servigos
profissionais distintos da auditoria, que ndo os servigos distintos da auditoria proibidos. Dessas onze
reunides, seis tiveram a presenga do Administrador-Delegado, do Diretor Financeiro e de outros

responsaveis da Companhia, bem como de representantes do Revisor Oficial de Contas da Companhia.

Para além dessas reunides, e independentemente do trabalho realizado por cada um dos seus
membros para efeitos da analise da documentagao disponibilizada e do acompanhamento da situagéo
financeira e da atividade e modelo organizacional da Companhia, realizaram-se, durante o ano,
contactos pontuais sempre que as circunstancias o justificaram, com pessoal dirigente da Companhia,

bem como com os representantes do Revisor Oficial de Contas.

O Conselho Fiscal participou na reunido do Conselho de Administragdo em que este 6rgao apreciou e
deliberou sobre o relatério de gestdo e as contas do exercicio de 2025 a submeter a aprovagao da
Assembleia Geral, bem como na reunido deste 6rgdo em que foram apreciados e aprovados o relatorio

de gestéo e as contas do exercicio de 2024.

No cumprimento das competéncias que lhe estdo legalmente atribuidas e que constam do seu
regulamento, o Conselho Fiscal desenvolveu, durante o ano de 2025, varias atividades de que se

destacam as que de seguida se elencam.

Foi feito o acompanhamento da gestao e da evolugéo dos negdcios da Companhia ao longo do ano,
mediante a leitura das actas das reunibes do Conselho de Administragdo e da Assembleia Geral, da

informacdo mensal sobre a atividade e resultados e de outra documentacdo relevante, bem como
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através dos contactos mantidos com os seus responsaveis, tendo-se obtido todos os esclarecimentos

solicitados.

Observou-se o cumprimento das normas legais e estatutarias aplicaveis, bem como das instrugdes
emanadas pela ASF — Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes, nao tendo sido

detetadas situagdes de incumprimento.

Foi, designadamente, prestada especial atengédo ao relatério anual sobre a solvéncia e a situagéo
financeira, a politica de gestdo de capital, aos principios, procedimentos e linhas de reporte que
compdem o sistema de governacgédo, ao relatério anual de cumprimento normativo e aos relatérios do

comité financeiro e auditoria.

Foram apreciadas as politicas contabilisticas e as bases de mensuragéo utilizadas na elaboragéao da

informacao financeira anual a fim de ajuizar da corre¢do na avaliagdo do patriménio e dos resultados.

Desenvolveram-se os trabalhos de analise e verificagdo conducentes a apreciagdo do Relatério sobre
a Politica de Remuneragdo da Companhia, emitido pelo Comité de Remuneragédo e referente ao
exercicio de 2025, conforme previsto no artigo 90.° da Norma Regulamentar 4/2022-R, de 26 de abril,

da ASF, relativa ao sistema de governacao das empresas de seguros e de resseguros.

Foram analisados e debatidos com a Administragdo e responsaveis da Companhia o relatério de
gestao, bem como as demonstragdes financeiras, entendendo o Conselho Fiscal que, tanto quanto &
do seu conhecimento, a informagéo veiculada naqueles documentos foi elaborada em conformidade
com as normas contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada do ativo,

passivo, posic¢ao financeira e resultados da Companhia.

Foram debatidas com os representantes do Revisor Oficial de Contas as questdes fundamentais
decorrentes da reviséo legal das contas, no ambito do acompanhamento da forma como a mesma se
desenvolveu, tendo-se considerado que essa revisao foi realizada com total independéncia, e foram
apreciados o Relatério Adicional e a Certificagdo Legal das Contas, emitidos pelo Revisor Oficial de
Contas nos termos da legislagdo em vigor, documentos que mereceram o acordo do Conselho. Foram,
ainda, analisados os pedidos de aprovacao prévia quanto a prestagéo pelo Revisor Oficial de Contas
de servigos distintos da auditoria ndo proibidos e, consequentemente, emitidos os correspondentes

pareceres de aprovagao.

No contexto da sua atividade fiscalizadora, o Conselho ndo se deparou com quaisquer
constrangimentos e ndo |he foi reportada, nem verificou, qualquer irregularidade ou ato lesivo dos

interesses da Companhia, por parte dos seus acionistas, colaboradores ou outros.

O Conselho Fiscal salienta e expressa o seu agradecimento pela empenhada colaboragéo e apoio que

obteve do Conselho de Administragédo, do Revisor Oficial de Contas e dos Servicos.
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PARECER DO CONSELHO FISCAL

Conforme atras descrito e em consequéncia do trabalho desenvolvido, o Conselho Fiscal considera
que o Relatério do Conselho de Administragdo e as demonstragdes financeiras da Aegon Santander
Portugal Vida — Companhia de Seguros de Vida, S.A., as quais compreendem a Demonstragdo da
Posicao Financeira em 31 de dezembro de 2025, a Conta de Ganhos e Perdas, as Demonstragbes do
Rendimento Integral, de Variagdes do Capital Proprio e dos Fluxos de Caixa do exercicio findo naquela
data e as Notas Explicativas integrantes das demonstragbes financeiras, sdo adequados a
compreensado da situagdo patrimonial da Companhia no fim do exercicio, € ao modo como se
desenrolou a atividade. O Conselho Fiscal considera, ainda, que a proposta de Aplicagao de Resultados
formulada pelo Conselho de Administragao no seu relatério retine condi¢des para aprovacgao, face a
configuragao do capital proprio tal como evidenciado na Demonstragdo da Posigdo Financeira em 31
de dezembro de 2025.

Face ao exposto e atento o normativo contabilistico vigente no exercicio findo em 31 de dezembro de
2025, o Conselho Fiscal é de parecer que estido reunidas as condi¢cdes para que a Assembleia-Geral
da Aegon Santander Portugal Vida — Companhia de Seguros de Vida, S.A., aprove:

a) O Relatério do Conselho de Administragcao e as contas do exercicio de 2025;
b) A Proposta de Aplicagdo de Resultados formulada pelo Conselho de Administragdo no seu
relatorio.

Lisboa, 25 de margo de 2026

O CONSELHO FISCAL

Assinado por: José Duarte Assuncao Dias
Num. de Identificacao: 00362136
Data: 2026.03.25 19:37:06+00'00'

José Duarte Assuncgao Dias (Presidente)

Assinado por: Anténio Baia Engana
Num. de Identificacao: 01121249
Data: 2026.03.25 18:56:30+00'00"

Anténio Baia Engana (Vogal)

Assinado por: Maria Manuela de Carvalho Silva
Vinhas Lourenco

Num. de Identificagdo: 01264171

Data: 2026.03.25 19:23:36+00'00'

Maria Manuela de Carvalho Silva Vinhas Lourengo (Vogal)
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Certificagdo Legal das Contas
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
Opiniao
Auditamos as demonstragdes financeiras anexas da Aegon Santander Portugal Vida, Companhia de Seguros, S.A.
(a Companhia), que compreendem a Demonstracao da Posicdo Financeira em 31 de dezembro de 2025 (que
evidencia um total de 144.020.244 euros e um total de capital proprio de 36.389.379 euros, incluindo um
resultado do exercicio de 18.633.712 euros), a Conta de Ganhos e Perdas, a Demonstragéo do Rendimento
Integral, a Demonstracgao de Variages do Capital Proprio e a Demonstracgédo dos Fluxos de Caixa relativas ao ano

findo naquela data, e as notas anexas as demonstracdes financeiras, incluindo informagdes materiais sobre a
politica contabilistica.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos
os aspetos materiais, a posigao financeira da Aegon Santander Portugal Vida, Companhia de Seguros, S.A. em 31
de dezembro de 2025, o seu desempenho financeiro e os seus fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data,
de acordo com os principios geralmente aceites em Portugal para o setor segurador estabelecidos pela
Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes.

Bases para a opiniao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e demais normas e
orientagdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas responsabilidades nos termos
dessas normas estao descritas na secgao “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragoes
financeiras” abaixo. Somos independentes da Companhia nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos
éticos nos termos do cédigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos é suficiente e apropriada para proporcionar uma
base para a nossa opiniao.

Mat érias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria séo as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior importancia na
auditoria das demonstragdes financeiras do ano corrente. Essas matérias foram consideradas no contexto da
auditoria das demonstragdes financeiras como um todo, e na formagao da opinido, e ndo emitimos uma opinido
separada sobre essas matérias.

Descrevemos de seguida as matérias relevantes de auditoria do ano corrente:

1. Mensuragédo dos Passivos de Contratos de Seguro relativos a servigos futuros pelo modelo geral de

mensuragao
Descricao dos riscos de distorgédo material Sintese da nossa resposta aos riscos de distorgdo material
mais significativos mais significativos

As demonstragées financeiras da Companhia A nossa abordagem ao risco de distorcdo material incluiu uma
em 31 de dezembro de 2025 incluem, no seu resposta especifica que se traduziu numa abordagem

passivo, e mais detalhadamente divulgado nas combinada de avaliagéo de controlos e procedimentos

notas 2 |) e 15 as demonstragdes financeiras,  substantivos, designadamente os seguintes:

passivos de contratos de seguro relativos a
servigos futuros, mensurados pelo modelo
geral de mensuragao, no montante de
67.255.971 euros, representando 62%do
passivo. Este saldo agrega o valor atual
estimado dos fluxos de caixa, no ajustamento
de risco, na margem de servigos contratuais e
na componente de perda.

Entendimento dos procedimentos de controlo interno da
Companhia e execugéo de procedimentos de auditoria
especificos para avaliar a eficacia operacional dos
controlos identificados como relevantes na mensuragéo
dos Passivos de contratos de seguro relativos a servigos
futuros, pelo modelo geral de mensuragao;

Sociedade Anénima - Capital Social 1.340.000 euros - Inscrigao n.® 178 na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas - Inscrigao N.° 20161480 na Comisséo do Mercado de Valores Mobilidrios

Contribuinte N.° 505 988 283 - C. R. Comercial de Lisboa sob o mesmo nimero
A member firm of Ernst & Young Gobal Limited
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Descrigéo dos riscos de distorgéo material
mais significativos

A consideracgéo desta matéria como relevante
para a auditoria tem por base a sua
materialidade nas demonstragdes financeiras
e o facto de corresponder a uma estimativa
contabilistica com um grau de julgamento
significativo, requerendo a utilizacdo de
metodologias de calculo relativamente
complexas que exigem a utilizagéo de
diversos pressupostos sobre cenarios futuros
para a mensuragao das diferentes
componentes destes passivos,
nomeadamente do valor atual estimado dos
fluxos de caixa, do ajustamento de risco e da
margem de servigos contratuais. A utilizacdo
de metodologias de calculo e/ ou pressupostos
diferentes na mensuracao destas
componentes, mas em igual conformidade
com a IFRS 17, poderéo resultar em valores
diferentes dos Passivos de contratos de
seguro relativos a servigos futuros, pelo
modelo geral de mensuragéo.

Aegon Santander Portugal Vida, Companhia de Seguros, S.A.
Certificagdo Legal das Contas
31 de dezembro de 2025

Sintese da nossa resposta aos riscos de distorgao material
mais significativos

Testes de revisao analitica, recalculos e analise das
metodologias de projecao dos valores atuais estimados dos
fluxos de caixa, de determinagéo do ajustamento de risco e
do calculo da margem de servigos contratuais, incluindo os
pressupostos financeiros, demograficos e outros
subjacentes ao calculo;

Com o envolvimento dos nossos especialistas internos em
atuariado procedemos a analise das metodologias e
pressupostos utilizados pela Companhia para a
mensuragao destes Passivos, incluindo a analise da
consisténcia com os utilizados no periodo anterior e tendo
por referéncia as especificidades dos produtos, os
requisitos regulamentares e as praticas no sector
segurador; e

Andlise das divulgacdes no Anexo as demonstragoes
financeiras separadas relativas a esta matéria, tendo por
base os requisitos dos principios contabilisticos aceites em
Portugal para o setor segurador estabelecidos pela ASF.

2. Mensuracéo do Rédito de contratos de seguro, pelo modelo geral de mensuragao

Descrigéo dos riscos de distorgéo material
mais significativos

As demonstragdes financeiras da Companhia
em 31 de dezembro de 2025 incluem, na
Conta de Ganhos e Perdas, e mais
detalhadamente divulgado nas notas 2 1) e 5
as demonstragoes financeiras, rédito de
contratos de seguros, mensurados pelo
modelo geral de mensuragéo, no montante de
37.344.219 euros.

A consideragéo desta matéria como relevante
para a auditoria tem por base a sua
materialidade nas demonstragdes financeiras
separadas e o facto de corresponder a uma
estimativa contabilistica com um grau de
julgamento significativo, requerendo a
utilizagcdo de metodologias de célculo
relativamente complexas que exigem a
utilizagéo de diversos pressupostos sobre
cenarios futuros e na determinagao das
unidades de cobertura previstas no periodo,
que impactam o montante da margem de
servigos contratuais reconhecido nos
resultados do periodo, dos gastos de servigos
de seguros incorridos no periodo (expressos
pelas quantias esperadas no inicio do periodo)
e das alteragéo do ajustamento pelo risco
para o risco nao financeiro. A utilizagao de

Sintese da nossa resposta aos riscos de distorgéo material
mais significativos

A nossa abordagem ao risco de distor¢do material incluiu uma
resposta especifica que se traduziu numa abordagem
combinada de avaliagéo de controlos e procedimentos
substantivos, designadamente os seguintes:

Entendimento dos procedimentos de controlo interno da
Companhia e execugao de procedimentos de auditoria
especificos para avaliar a eficacia operacional dos
controlos identificados como relevantes na mensuragao do
Rédito de contratos de seguro, pelo modelo geral de
mensuragao;

Testes de revisao analitica, recalculos e analise das
metodologias de projecao dos valores atuais estimados dos
fluxos de caixa, de determinagéo do ajustamento de risco e
do calculo da margem de servigos contratuais, incluindo os
pressupostos financeiros, demograficos e outros assim
como julgamentos sobre as unidades de cobertura,
subjacentes ao calculo;

Com o envolvimento dos nossos especialistas internos em
atuariado procedemos a analise das metodologias e
pressupostos utilizados pela Companhia para a
mensuragao deste Rédito, incluindo a analise da
consisténcia com os utilizados no periodo anterior e tendo
por referéncia as especificidades dos produtos, os
requisitos regulamentares e as praticas no sector
segurador; e
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Descrigao dos riscos de distor¢gao material Sintese da nossa resposta aos riscos de distorgdo material
mais significativos mais significativos
metodologias de calculo e/ ou pressupostos Andlise das divulgagdes no Anexo as demonstragées
diferentes na mensuracao destas financeiras separadas relativas a esta matéria, tendo por
componentes, mas em igual conformidade base os requisitos dos principios contabilisticos aceites em
com a IFRS 17, poderédo resultar em valores Portugal para o setor segurador estabelecidos pela ASF.

divergentes do Rédito de contratos de seguro,
pelo modelo geral de mensuracéo.

Responsabilidades do 6rgao de gestao e do érgéo de fiscalizagao pelas demonstragdes
financeiras

O 6rgéo de gestao é responsavel pela:

preparacgao de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posigéo
financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Companhia de acordo com os principios
geralmente aceites em Portugal para o setor segurador estabelecidos pela Autoridade de Superviséo de
Seguros e Fundos de Pensoes;

elaboragéo do Relatdrio de Gest&o nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

criacéo e manutencao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagéao de
demonstragdes financeiras isentas de distor¢gdes materiais devido a fraude ou a erro;

adogao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

avaliagdo da capacidade da Companhia de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as
matérias que possam suscitar dividas significativas sobre a continuidade das atividades.

O 6rgao de fiscalizacdo é responsavel pela supervisdo do processo de preparagao e divulgacdo da informacéo
financeira da Companhia.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstragdes financeiras como um
todo estao isentas de distorgdes materiais devido a fraude ou a erro, e emitir um relatério onde conste a nossa
opinido. Seguranga razoavel é um nivel elevado de seguranga mas nédo é uma garantia de que uma auditoria
executada de acordo com as ISA detetara sempre uma distorgdo material quando exista. As distor¢des podem ter
origem em fraude ou erro e sdo consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente
esperar que influenciem decisdes econdmicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstragdes
financeiras.

Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais e mantemos ceticismo
profissional durante a auditoria e também:

identificamos e avaliamos os riscos de distorgéo material das demonstragdes financeiras, devido a fraude
ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que respondam a esses riscos, e
obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcionar uma base para a nossa
opinido. Orisco de ndo detetar uma distorgdo material devido a fraude é maior do que o risco de néo
detetar uma distorgdo material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagéo,
omissdes intencionais, falsas declaragdes ou sobreposi¢édo ao controlo interno;

obtemos uma compreenséao do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de conceber
procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas néo para expressar uma
opinido sobre a eficacia do controlo interno da Companhia;

avaliamos a adequacéao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgacdes feitas pelo 6rgédo de gestéo;
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concluimos sobre a apropriagao do uso, pelo 6rgédo de gest&o, do pressuposto da continuidade e, com
base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com acontecimentos
ou condigdes que possam suscitar duvidas significativas sobre a capacidade da Companhia para dar
continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a
atencdo no nosso relatorio para as divulgagoes relacionadas incluidas nas demonstracdes financeiras ou,
caso essas divulgacdes ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusdes sao
baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatério. Porém, acontecimentos ou
condigdes futuras podem levar a que a Companhia descontinue as suas atividades;

avaliamos a apresentacgao, estrutura e conteudo global das demonstragdes financeiras, incluindo as
divulgagbes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagdes e os acontecimentos
subjacentes de forma a atingir uma apresentacéo apropriada;

comunicamos com os encarregados da governagéo, incluindo o 6rgao de fiscalizagdo, entre outros
assuntos, o ambito e o calendario planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria
incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificada durante a auditoria;

das matérias que comunicamos aos encarregados da governagao, incluindo o érgao de fiscalizagéo,
determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das demonstragdes financeiras do ano
corrente e que sdo as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias no nosso relatério,
exceto quando a lei ou regulamento proibir a sua divulgagao publica; e

declaramos ao 6rgéao de fiscalizagdo que cumprimos os requisitos éticos relevantes relativos a
independéncia e comunicamos-lhe todos os relacionamentos e outras matérias que possam ser
percecionadas como ameagas a nossa independéncia e, quando aplicavel, quais as medidas tomadas para
eliminar as ameagas ou quais as salvaguardas aplicadas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informacéo constante do Relatério de
Gestao com as demonstragdes financeiras.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o Relatério de Gestéo

Dando cumprimento ao artigo 451, n.° 3, al. e) do Cédigo das Sociedades Comerciais, somos de parecer que o
Relatorio de Gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares aplicaveis em vigor, a
informagéo nele constante é concordante com as demonstragdes financeiras auditadas e, tendo em conta o
conhecimento e a apreciagdo sobre a Companhia, ndo identificAmos incorregées materiais.

Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10 do Regulamento (UE) n.°
537/2014

Dando cumprimento ao artigo 10 do Regulamento (UE) n.° 537/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de
16 de abril de 2014, e para além das matérias relevantes de auditoria acima indicadas, relatamos ainda o
seguinte:

Fomos nomeados Auditores da Aegon Santander Portugal Vida, Companhia de Seguros, S.A. pela
primeira vez na assembleia geral de acionistas realizada em 26 de margo de 2024 para a revisao legal
das contas do mandato compreendido entre 2024 e 2026;

O 6rgéo de gestao confirmou-nos que n&o tem conhecimento da ocorréncia de qualquer fraude ou
suspeita de fraude com efeito material nas demonstragdes financeiras. No planeamento e execugao da
nossa auditoria de acordo com as ISA mantivemos o ceticismo profissional e concebemos procedimentos
de auditoria para responder a possibilidade de distor¢éo material das demonstracgdes financeiras devido a
fraude. Em resultado do nosso trabalho ndo identificdmos qualquer distorgdo material nas
demonstragdes financeiras devido a fraude;

Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o relatério adicional que
preparamos e entregamos ao 6rgao de fiscalizagdo da Companhia nesta data;

Declaramos que nao prestamos quaisquer servigos proibidos nos termos do artigo 5 do Regulamento
(UE) n.° 537/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014 e que mantivemos a
nossa independéncia face a Companhia durante a realizagédo da auditoria; e
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Informamos que, para além da auditoria, prestamos a Companhia os seguintes servigos permitidos pela
lei e regulamentos em vigor:

o

Parecer quanto aos procedimentos especificos para politica prevengao, detegéo e reporte de
situacdes de fraude de seguros, sobre os elementos previstos no n.° 4 do art.° 36° da Norma
Regulamentar n.° 4/2022-R de 26 de abril, da ASF;

Parecer quanto aos resultados da avaliagéo periddica e independente, a qualidade adequagéo e
eficacia dos procedimentos em matéria de prevengéo do branqueamento de capitais e do
financiamento ao terrorismo, sobre os elementos previstos no n.° 2 do art.® 35° da Norma
Regulamentar n.° 4/2023, de 11 de julho, da ASF;

Parecer quanto aos procedimentos especificos para politica de remuneragao, sobre os
elementos previstos no n.° 4 do art.® 90° da Norma Regulamentar n.° 4/2022-R, de 26 de abril
da ASF;

Parecer relativo as conclusdes e recomendagdes da fungéo de auditoria interna relacionada com
a conduta de mercado, sobre os elementos previstos no previsto no n.° 3 do art.° 22° da Norma
Regulamentar da ASF n.° 7/2022-R, de 7 de junho;

Certificagdo dos relatérios sobre a solvéncia e a situagao financeira, previsto na Norma
Regulamentar n® 2/2017, de 24 de margo da ASF.

Lisboa, 25 de margo de 2026

Ernst & Young Audit & Associados —SROC, S.A.
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas
Representada por:

Assinado por Ricardo

.. Nuno Lepes Pinto

2026-03-25

Ricardo Nuno Lopes Pinto - ROCn.° 1579
Registado na CMVM com o n.° 20161189
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