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ORGAOS SOCIAIS
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Mesa da Assembleia Geral:

Presidente: Anténio Maria Pinto Leite;

Secretario: Secretario da Sociedade;

Conselho de Administracao:

Presidente: Alexandra Manuel de Almeida Gomes;

Vogal: José Fernandes Caeiro;

Conselho Fiscal:

Presidente: José Duarte Assuncdo Dias;

Vogais: Henrique Salema de Carvalho e Silva;
Marta Sobreira Reis Alarcao Troni;

Suplente: José Luis Areal Alves da Cunha;

Revisor Oficial Contas: APPM — CALADO, MACHADO, FERREIRA, FILIPE, GOMES & ASSOCIADOS, SROC, Lda., representada

por Ana Claudia Gongalves Lourengo Gomes’.

" Eleita a 20 de maio de 2024 pelo Acionista Unico da Sociedade
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ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO

Economia Internacional

A economia mundial manteve, em 2024, um ritmo de crescimento sustentado, alinhado com o observado em 2023, assim
refletindo sinais de resiliéncia, apesar dos riscos ainda latentes, com a continuagao dos conflitos militares, as perturbacdes
nas cadeias de valor globais e as dificuldades no setor industrial na Europa.

As perspetivas iniciais de que o crescimento em 2024 poderia ser mais fraco, em reacdo a rapida e pronunciada subida das
taxas de juro executada até ao verdao de 2023, ndo foram validadas, em especial nas economias desenvolvidas. No entanto,
a atividade continuou a evoluir de forma diferenciada, com a Europa, apesar da ligeira recuperacao, a registar dinamicas
muito diferentes entre os paises “core” e os “paises do Sul".

Nas economias emergentes, contudo, o crescimento nao recuperou, em especial na China, que continua afetada pelos
problemas econdmicos internos, mas também na América Latina, onde a subida das taxas de juro do délar norte-americano
também produziu efeitos.

A inflagdo, ap6s uma mais rapida desaceleracdo inicial, em 2023, em reacao ao endurecimento da politica monetaria,
revelou uma maior resisténcia a convergéncia final para o objetivo de 2%, com especial volatilidade em particular no tltimo
trimestre do ano, quando acelerou ligeiramente. Isto ndo impediu que os principais bancos centrais iniciassem o ciclo de
descida das taxas de referéncia, mas que veio a ocorrer mais lentamente quando comparado com as expetativas do inicio
do ano.

Varios fatores contribuem para esta “Ultima milha” mais complexa do processo de desinflacdo, como sejam (i) o dinamismo
do mercado laboral, com uma situagao de pleno emprego quase generalizada nas economias desenvolvidas, que continua
a contribuir para aumentos salariais e, em resultado, uma maior resisténcia a descida ao nivel dos precos dos servicos; e (ii)
alguma volatilidade nos precos da energia, associada a incerteza geopolitica, que afetou a Europa, o Médio Oriente e
também a Asia.

Este dinamismo do mercado de trabalho, com as taxas de desemprego a permanecerem em niveis historicamente baixos
e, em muitos casos, consistentes com o pleno emprego, foi essencial para permitir acomodar parte dos efeitos da inflagao
sobre o poder de compra, ao contribuir para manter um nivel sustentado de consumo privado.

Este contexto esta patente na mais recente avaliagao do Fundo Monetario Internacional. A atualizacdo de janeiro de 2025
do “World Economic Outlook”, manteve a proje¢ao de 3,2% para o crescimento da economia mundial, em 2024, abaixo da
média historica de 3,7%, refletindo as perturbagdes ainda causadas pelo processo inflacionista pds-pandemia, assim como
pelas alteragbes nas cadeias de valor globais. Em resultado, o balanco de riscos, de acordo com o FMI, permanecia
enviesado em baixa.

Por outro lado, o FMI reconhece também a mais lenta convergéncia da inflacdo para o nivel de referéncia, fruto da maior

rigidez dos pregos dos servigos.
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Nos EUA, o PIB cresceu 2,8%, em média anual, com ritmos sustentados de crescimento, que aceleraram ao longo do ano.

O consumo privado continuou a ter o maior contributo para o crescimento econémico, com dinamismo em todas as suas
componentes, e sustentado no mercado de trabalho e nos aumentos salariais.
A criacao de emprego permaneceu soélida, apesar de alguma volatilidade e com revisao em alta de dados. Em 2024, foram
criados, em média, cerca de 190 mil empregos por més, abaixo da média de 2023, pelo que a taxa de desemprego subiu
ligeiramente, para 4,1%, o que contribuiu para a desaceleracdo no ritmo de atualizacdo dos salarios, os quais, em
dezembro, ainda cresciam proximo de 4,0%.
A inflagdo também desacelerou, mas de forma mais moderada, pois os precos dos servicos continuaram a crescer
rapidamente, fruto da situacdo no mercado laboral, e também dos custos com habitacdo, enquanto os efeitos de base
relacionados com os precos da energia se dissiparam. A inflacdo subjacente, que exclui alimentagao e energia, desacelerou
para 3,2% em dezembro de 2024.
A Reserva Federal iniciou o ciclo de descida das taxas de juro, mas mais tarde do que o antecipado pelos investidores no
inicio do ano, devido a resiliéncia do mercado de trabalho e a mais lenta convergéncia da inflacao para o objetivo de 2,0%.
O primeiro corte, em setembro de 2024, foi de 50pb, em reacao a um conjunto de dados mais fracos no verao, seguido de
dois cortes de 25pb cada, em novembro e dezembro, reduzindo a taxa dos Fed funds para o intervalo de 4,25%-4,5%.
A eleicao presidencial deu a vitéria a Donald Trump, que manteve a maioria republicana na Cadmara dos Representantes e
a recuperou no Senado. As propostas apresentadas durante a campanha incluem a imposicao de tarifas alfandegarias, de
forma generalizada, a desregulamentacdo, além da extensao de cortes de impostos, e de uma alteracao da politica
migratoria.

Na China, a atividade econdmica ndo acelerou, continuando penalizada pelas debilidades ja identificadas anteriormente,
nomeadamente a situacdo no mercado imobiliario. A economia terd, assim, crescido cerca de 4,8%, abaixo da referéncia de
5% definida pelas autoridades que, em consequéncia, adotaram um conjunto de medidas de estimulo, com descidas das
taxas de juro no crédito hipotecério, apoios a aquisicao de automoveis e 0 aumento da despesa publica, entre outras.

No Japéao, o PIB tera contraido 0,2% em 2024, refletindo por um lado efeitos de base e, por outro, o impacto da acelera¢ao
da inflagdo sobre o poder de compra das familias. Ao longo do ano, o Banco do Japdo alterou a sua politica monetaria,
ajustado ao novo quadro de inflacdo superior a 2%. Por um lado, reduziu a sua politica de quantitative easing, mantendo a
aquisicao de divida publica, mas ja ndao adquirindo ativos como ETFs ou REITs. Por outro lado, subiu as taxas de juro pela
primeira vez em 17 anos, elevando a taxa de referéncia para 0.25%.

No Reino Unido, a atividade acelerou apenas ligeiramente, com o PIB a crescer 0,9% em 2024. A inflacao manteve a
trajetoria de desaceleracdo, mas de forma irregular ao longo do ano, o que condicionou a gestdo da politica monetaria. O
Banco de Inglaterra iniciou o ciclo de descida em agosto, com um primeiro corte de 25pb, seguido de outro em novembro,
baixando a taxa base para 4.75%. A taxa de desemprego oscilou ao longo do ano, mas terminando em 4,3%, apenas

pontualmente acima do final de 2023.
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Na zona euro, a atividade econdmica recuperou, com o PIB a expandir 0,8%, mas com claras diferencas entre paises, além
das diferentes dinamicas setoriais.

A Alemanha surge como a economia mais débil, com o PIB a contrair pelo segundo ano consecutivo (-0,2%), afetado por
varios fatores. Por um lado, ainda dominam os choques da invasao da Ucrania pela Russia, ao nivel dos precos da energia,
0 que requer a adaptagao do tecido empresarial a este novo contexto. Por outro lado, as perturbagdes nas cadeias de valor
e a menor procura oriunda da China continuaram a pesar sobre o setor industrial.

Por ultimo, mas igualmente relevante, o setor automovel continua atrasado no processo de adaptacdo ao novo contexto
de eletrificacdo, com perda de competitividade para a China, mas também para os EUA, o que esta a afetar o seu maior
fabricante. A taxa de desemprego subiu ao longo do ano, mas permanecendo em redor de 6%.

Nesta envolvente complexa, foram convocadas elei¢des gerais antecipadas para o dia 23 de fevereiro de 2025.

A situacdo politica em Franca também dominou as atengdes, em especial apds as eleicdes antecipadas de junho, que
resultaram num parlamento dividido. O PIB cresceu 1,1%, em linha com o ano anterior, mas o foco esta na necessidade de
reduzir o défice orcamental e repor a divida publica numa trajetoria de sustentabilidade.

Em contraste, a atividade econémica em Espanha acelerou, com um crescimento de 3,1%, baseado no dinamismo do
consumo privado, por sua vez assente na solidez do mercado de trabalho, que caracterizado por uma reducao moderada
da taxa de desemprego, mas que permanece nos dois digitos (em redor dos 11,6%) em 2024.

Apesar da maior volatilidade no ritmo de crescimento, o mercado de trabalho europeu permaneceu dinamico, com a taxa
de desemprego a situar-se em 6,3% no final do ano

Ainflagao continuou a desacelerar, mas mais moderadamente e com maior volatilidade ao longo do ano. Em dezembro, a
inflacdo total situava-se em 2,4% e a inflacdo subjacente (que exclui alimentacéo e energia) em 2,7%. Esta “milha final” no
processo de convergéncia da inflacdo para o objetivo de 2,0% definido pelo BCE resulta, sobretudo, da evolucao dos precos
dos servicos, os quais tém crescido sistematicamente em redor de 4% durante o ano.

O dinamismo do mercado laboral, com aumentos salariais que estao a repor o poder de compra perdido em 2022-23,
durante o choque inflacionista, € um dos fatores fundamentais nessa dinamica.

Fruto da evolucdo da inflacdo, o Banco Central Europeu manteve uma estratégia de reducao gradual das taxas de juro, ao
longo do ano, tendo reduzido a taxa de dep0dsito por 4 vezes num ciclo iniciado em marco, para o nivel de 3.0% (-1pp).

Os precos das matérias-primas, em especial as energéticas, tiveram uma evolucdo distinta ao longo do ano. O preco do
petroleo desceu (oscilando em redor de US$75/barril) no segundo semestre do ano, fruto das perspetivas de menor
procura, em especial pela China, e apesar da reducao da producao pela OPEP, mas que viria a ser compensada por aumento
da producao por paises nao-membros.

Os pregos do gas natural iniciaram uma tendéncia de subida, no segundo semestre do ano, com o recrudescimento dos
receios quanto a uma reducao do fornecimento de gas pela Russia, assim como pelas perspetivas de um inverno mais

rigoroso.
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A evolucao das taxas de juro de curto prazo refletiu a conducao da politica monetaria pelos principais bancos centrais.

A desaceleracdo da inflagdo, em 2023, ja tinha conduzido ao término do ciclo de subida das taxas de juro. Em 2024, apesar
de um ritmo mais lento do que o esperado no processo de desinflagao, os bancos centrais iniciaram o antecipado ciclo de
descida das taxas de juro, que oscilou entre 100pb para o BCE e a Reserva Federal dos EUA e os 50pb para o Banco de
Inglaterra, como mencionado.

Em consequéncia, as taxas de juro de curto prazo evoluiram em linha com as taxas de juro de referéncia. No caso das taxas
Euribor, o BCE sinalizou em mar¢o que iria iniciar a recalibracao da politica monetaria, pelo que a taxa Euribor comecou a
descer nessa data. No caso das taxas da libra esterlina e do délar norte-americano, a descida das taxas de juro de curto
prazo iniciou-se mais tarde, apenas quando os respetivos bancos centrais executaram o primeiro corte de taxas de juro,
uma vez que nos primeiros meses do ano um conjunto de dados econémicos mais fortes e uma mais lenta desaceleragao
da inflagao levou a um adiamento das expetativas de corte.

As taxas de juro de longo prazo reagiram mais a evolucdo da inflagdo do que propriamente as perspetivas de atuagao pelos
bancos centrais. No conjunto do ano, a generalidade das yields de longo prazo subiu, numa dinamica a trés tempos.

No primeiro quadrimestre do ano, a tendéncia foi de subida, apesar das expetativas quanto a atuacdo dos bancos centrais
no ano de 2024, pois foram divulgados dados econdmicos menos adversos, mas, em especial, alguns dados de inflagao que
revelaram um forte abrandamento na tendéncia de moderacdo da subida dos precos.

Num segundo momento, até setembro, e ja com o BCE a descer taxas de juro, as yields desceram, aproximando-se dos
niveis de inicio do ano, em rea¢do a novo processo de desaceleracdo da inflagao, combinado com varios dados econémicos
mais fracos.

A partir do final do verdo, as yields voltaram a subir, em reacdo a reaceleracdo da inflacao, assim, como, no caso dos EUA,
aantecipacdo dos efeitos das medidas da nova Administracao Trump que, com o aniincio da extensdo de cortes de impostos
e aumento da despesa, geraram receios de agravamento do ja elevado défice orcamental.

Apesar desta volatilidade na evolucdo das taxas de juro de longo prazo, na zona euro, observando-se, até junho, um
estreitamento dos diferenciais de taxas de juro soberanas face a Alemanha caraterizaram-se por uma trajetoria de
estreitamento, até junho.

O resultado das eleicoes europeias, no dia 9 de junho, com a vitoria, em Franca, do Rassamblement National, de Marine Le
Pen, e subsequente convocatoria de eleicdes gerais antecipadas, gerou um periodo de instabilidade nos mercados de divida,
que foi particularmente forte em Franca.

Os spreads na Europa alargaram, temporariamente para paises como Espanha, Italia ou Portugal, mas, para Franca
traduziram-se numa alteracao estrutural, pois o spread alargou permanentemente, ultrapassando, numa primeira fase, o

de Portugal e, posteriormente, o de Espanha.
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As eleicbes gerais de junho, em Franga, resultaram num parlamento dividido, com a perda de maioria pela coligacdao do
Presidente Macron, que nao conseguiu aprovar um orcamento e culminou com a demissao do Governo, no final do ano. Em
consequéncia, no final de dezembro, a yield francesa a 10 anos estava 83bp acima da alema, que compara com um
diferencial de 49pb em Portugal e 70pb em Espanha.

A percecao de risco, pelos investidores, relativamente a divida portuguesa, que ja se tinha alterado em 2023, foi confirmada,
com a manutencao de um menor diferencial face a divida alema. Para isto muito contribuiu a melhoria da situagao
orcamental, com um excedente global e a reducdo sustentada do racio da divida publica, em contraciclo com os seus pares,
o que se refletiu na melhoria da notacao de risco da Republica Portuguesa pela agéncia S&P, para A-.

No mercado cambial, o euro retomou uma tendéncia de depreciacdo face ao délar, refletindo as diferencas em termos de
politica monetaria, assim como a performance na atividade de cada economia. Apesar de ambos os bancos centrais terem
descido as respetivas taxas de referéncia em 100pb, as expetativas quanto a velocidade e dimensao total da descida foram
diferenciadas, em especial no segundo semestre do ano.

Em termos econodmicos, e como ja referido, no final do ano os dados americanos foram mais sélidos do que os relativos a
economia europeia. Por outro lado, a eleicdo de Donald Trump e os receios de uma politica comercial mais protecionista
pelos EUA, com a imposicao generalizada de tarifas, afetou o euro, com a percecao de que a Europa poderia ser uma das
regides mais afetadas. Em resultado, o euro depreciou de cerca de 1,10 ddlares no final de 2023 para 1,03 doélares no final
de 2024 (-6%).

Face a libra esterlina, o euro também depreciou, em cerca de 5%, para 0,83 libras no final do ano, num movimento
especialmente visivel no ultimo trimestre do ano. Relativamente ao iene japonés, o euro apreciou, em cerca de 4%, para
163 ienes por euro.

A taxa de cambio efetivo, que agrega as divisas das principais economias de referéncia para a zona euro, contudo,
permaneceu relativamente estavel durante o ano, ou seja, a depreciacao face ao dolar e a libra foi compensada por
valorizagoes face a outras divisas.

Na relagao com o dolar norte-americano, a libra esterlina depreciou em cerca de 1,5%, para 80p por délar. O iene japonés,
por seu lado, voltou a testar novos minimos histéricos, em redor dos 160 ienes.

Os mercados acionistas voltaram a registar uma valorizacdo de relevo em 2024, suportados pelos bons resultados das
empresas, pelo novo ciclo de descida das taxas de juro e, no final do ano, pelas expetativas de que a nova Administragao
Trump adote politicas mais orientadas para as empresas, com descidas de impostos e desregulamentacao.

A generalidade dos indices internacionais terminou o ano em maximos histoéricos (ou muito préximos): o indice norte-
americano (S&P500), que registou uma valorizacdo de 23,3%, o japonés (Nikkei) com 19,2%, o pan-europeu (Eurostoxx50)

com 8,3% e o britanico (FTSE) com 5,7%.
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Em Portugal, o indice PSI destacou-se pela estagnacao, devido a correcao ocorrida no ultimo trimestre do ano, e que anulou
a valorizacdo de cerca de 5% até entdo observada. A valorizacao dos setores da banca, energia e restaurac¢ao foi anulada
pela dinamica nas energias renovaveis, construcao e retalho.

O ouro manteve a trajetoria de valorizagao, de forma continua, terminando o ano de 2024 nos 2.641 délares, um novo

maximo historico.

Economia Portuguesa

A economia portuguesa desacelerou em 2024, com um crescimento de 1,9%, fruto da conjugacdo de varios fatores. Por um
lado, a continuacdo de uma menor propensdo ao consumo pelas familias, ainda em reacdo ao choque inflacionista de 2022-
23. Por outro lado, uma diminuicao do investimento, seja pelo efeito desfasado da subida das taxas de juro, seja pela menor
acumulacéo de stocks, ou ainda pela lenta execucdo do Plano de Recuperacéo e Resiliéncia (PRR). Adicionalmente, pelo
contagio a economia portuguesa da corregdo no setor industrial europeu, em especial do alemao.

Aevolucdo intra-anual foi diferenciada. No primeiro trimestre, o PIB cresceu mais solidamente (+0,6% em cadeia), mas nos
dois trimestres seguintes desacelerou, com um crescimento trimestral de apenas 0,2%, tendo reacelerado no final do ano
(+1,5%).

No conjunto do ano de 2024, a economia portuguesa destacou-se no conjunto das economias europeias, ao manter um
crescimento em linha com a tendéncia de médio prazo.

A procura interna continuou a ser o motor da economia, com um contributo de 2,5pp para o crescimento do PIB, dos quais
2,0pp do consumo privado. As exportacdes liquidas, por sua vez, tiveram um contributo negativo, de 0,6pp, refletindo um
mais lento crescimento das exportagoes.

O consumo privado cresceu 3,2% em 2024, acelerando face aos 1,9% do ano transato, quando as familias tinham sofrido
varios choques sobre o poder de compra, devido a aceleracdo da inflacdo e subsequente subida das taxas de juro. Em 2024,
houve uma recuperagao do consumo, mas as familias reduziram a sua propensao ao consumo, ainda refletindo a subida
dos precos dos bens essenciais que ocorreu desde 2022, e, deste modo, sem reagir plenamente ao crescimento dos salarios.
No ano terminado em setembro, a despesa de consumo das familias crescia 5,2%, em termos nominais, face ao
crescimento dos salarios em 9,7% (a remuneracdo mensal média bruta por trabalhador cresceu 6,1% em termos

homélogos, no 3.° trimestre) e do rendimento disponivel em 8,5%.
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Em consequéncia, em 2024, as familias reforcaram a poupanca (a taxa de poupanca subiu para 10,7% a setembro),
comportamento inédito pela coincidéncia do refor¢o da poupanca com o crescimento do rendimento em igual periodo.

As familias foram mais conservadoras no consumo de bens duradouros, que cresceu apenas 1,6% em termos reais. Ja a
despesa discricionaria, em bens nao duradouros e servigos, foi a componente mais dinamica, com um crescimento de 3,7%.
O mercado de trabalho permaneceu bastante soélido, com a taxa de desemprego a baixar marginalmente, para 6,4%. A
economia continuou a gerar emprego de forma sustentada, tendo ultrapassado os 5,1 milhdes de pessoas empregadas
(+1.2% face ao periodo homélogo), enquanto o nimero de pessoas desempregadas permanece abaixo das 350 mil. A
semelhanca de anos anteriores, a economia portuguesa continua a operar em situacao de pleno emprego, e a generalidade
das empresas continua a reportar a escassez de mao-de-obra como uma das principais restri¢des a atividade.

Ainflacdo manteve a trajetoria de desaceleragao, baixando para 2,4%, em média anual, face aos 4,3% do ano anterior. A
evolucdo foi diferenciada ao longo do ano, assim como entre as principais classes. Com efeito, a desaceleracdo foi mais
visivel nos precos dos bens (que cresceram 1,2%, em média anual) do que nos dos servicos (que cresceram 4,2%, refletindo
a conjuntura no mercado de trabalho).

A desaceleracdo na inflagcao dos bens foi mais visivel nos primeiros meses de 2024, quando cresceram abaixo de 1%, fruto
de um menor crescimento dos precos dos produtos alimentares e de uma reducdo de precos no vestuario e cal¢ado. Quanto
ainflagao nos servicos, verificou-se uma desaceleragao mais pronunciadamente no verao, por menor crescimento na classe
de alojamento e restauracao. Contudo, no final do ano, os dos servi¢os voltaram a acelerar, com um crescimento de 4,6%
em dezembro.

A inflacao subjacente, que exclui alimentacao e energia, registou alguma volatilidade: desacelerou até 2,0% no inicio do
segundo trimestre (refletindo a evolucio nos servicos), reacelerando no segundo semestre, para valores entre 2,6% e 2,8%.
O investimento continuou a crescer moderadamente em 2024, em 1,7%, muito em linha com o ritmo de 2023, refletindo
varios fatores, como o efeito desfasado da subida de taxas de juro em 2022-23, e a lenta execucdo do PRR.

A formacéao bruta de capital fixo cresceu 2,3%, beneficiando da despesa em equipamento de transportes (+5%) e em outras
maquinas e equipamentos (+2%). No entanto, a despesa de capital em construcéo (que representa 52% da FBCF) quase
estagnou em 2024, pelo segundo ano consecutivo.

Tal como em 2023, o menor dinamismo da atividade de construcao esteve patente na relativa estabilizacdo do nimero de
fogos construidos (que cresceram 2%, para cerca de 24 mil novos fogos), assim como na lenta execu¢do do PRR, cujos
pagamentos (a meados de janeiro de 2025) representavam 29% (+12pp face ao periodo homdlogo) do envelope financeiro
total, de 22,2 mil milhdes de euros.

As exportagdes de bens e servigos cresceram 3,4% em 2024, mantendo um ritmo moderado, tal como no ano transato,
com as exportacées de servicos a crescerem +3,1% e as exportacdes de bens terdo crescido ligeiramente mais (+3,9%). A
debilidade estrutural do setor industrial europeu, em especial na Alemanha, contribuiu para este crescimento muito

moderado.
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As importacdes aceleraram, com um crescimento de 4,8%, mais concentrado ao nivel dos bens.

A balanca de capital, que reflete sobretudo os fundos europeus, teve um menor excedente, de 0,9% do PIB, por uma
moderacao de entradas de fundos relacionados com o PRR, enquanto a balanca de rendimentos manteve o défice em redor
de 2% do PIB.

A recuperacao da capacidade de financiamento da economia beneficiou muito da evolucdo das familias que, como referido,
aumentaram a taxa de poupanca para 10,7%, e a capacidade de financiamento para 4% do PIB, mais do que compensando
a deterioracgao das necessidades de financiamento das empresas.

Ao nivel das financas publicas, a situagdo manteve-se favoravel, com as Administracdes Pubicas a manterem um excedente,
de 0,3% do PIB, mas abaixo dos 1,2% registados em 2023.

A receita fiscal continuou a crescer (+2,6%), mas mais moderadamente do que em anos anteriores, fruto de alteracoes
fiscais que foram implementadas em 2024, em especial em sede de IRS (-5,4%), onde foram aplicadas novas tabelas de
retencao em outubro, mas cujo efeito foi mais do que compensado pela receita de IRC, que continua a crescer
marcadamente (+15,4%), refletindo os bons resultados das empresas nacionais.

Ao nivel dos impostos indiretos, o maior crescimento ocorreu no ISP (+10,9%), fruto do descongelamento da taxa do
carbono, e no IVA (+2,2%), que reflete, por um lado, o crescimento moderado do consumo privado e, por outro, um maior
volume de reembolsos.

A receita de contribui¢des sociais cresceu 9,8%, refletindo o dinamismo do mercado laboral, em termos de nimero de
empregados e de aumento dos salarios.

A despesa primaria cresceu claramente acima da receita efetiva (+11,5% vs 5,3%), fruto do crescimento da despesa com
pessoal (+8,1%), por atualizacdes salariais e das alteracbes em carreiras e prémios varios, e da aquisicdo de bens e servicos
(+9,9%), sobretudo ao nivel do SNS. As transferéncias cresceram 12,4%, sobretudo ao nivel das pensées, em linha com as
atualizag¢des automaticas, o suplemento extraordinario e o aumento do niumero de pensionistas, mas também devido ao
aumento de outras prestac¢des sociais. O servico com a divida aumentou em 3,5%, em 2024, refletindo o aumento das
aplicacdes em Certificados de Aforro ocorrida em 2023.

A criacao de uma nova série de Certificados de Aforro, em junho de 2023, resultou numa menor procura, com subscri¢des
liquidas negativas durante quase todo o ano de 2024. Por este motivo, o financiamento do Estado em 2024 j4 foi realizado
maioritariamente por Obrigagdes do Tesouro, com as novas emissdes do ano a terem uma maturidade média de quase 17
anos. O custo de emissao, em 2024, baixou para 3,4% (-0, 1pp face a 2023).

Em resultado do maior crescimento nominal do PIB, por um lado, e da manutenc¢ao de um excedente primario, no final do
ano, o racio de divida publica reduziu-se para 95,3% do PIB (-2pp face ao final de 2023), o nivel mais baixo desde 2009.

0 endividamento da economia portuguesa situou-se, a setembro de 2024, em 260% do PIB (-6pp face ao final de 2023),
com o setor das sociedades ndo financeiras privadas a totalizar 106% (-4pp), as familias 56% do PIB (-1pp), sendo o
remanescente representado pela divida publica. Estes valores sao claramente inferiores aos observados no periodo anterior

ao programa de ajustamento econdmico-financeiro de 2011-14.
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A resiliéncia da economia e a boa execucao orcamental permitiram novas melhorias na notacdo de risco da Republica
atribuida pelas agéncias, em um notch, para A(H), pela DBRS (ja em 2025) e A- pela S&P. A Fitch atribui um rating de A-e a
Moodys de A3.

A inversao do ciclo de politica monetéria, iniciado pelo BCE em marco de 2024, teve efeitos ao nivel do setor bancario
portugués.

A partir do terceiro trimestre de 2023, quando terminou o ciclo de subida de taxas de juro de referéncia, o setor teve a
possibilidade de disponibilizar uma oferta de crédito hipotecério a taxa mista, com taxa fixa durante um periodo inicial entre
2 e 5 anos. Isso permitiu uma recuperagao dos volumes de nova producao e, consequentemente, um crescimento da
carteira de crédito em 2024.

O crédito aos particulares cresceu 3,2%, em 2024, beneficiando de uma recuperacao do crédito a habitacdo (+3,0%) e
também ao consumo (+4,0%).

Contudo, o crédito a empresas contraiu (-1,5%), refletindo, por um lado, a adaptacdo ao contexto de taxas de juro, com
uma maior utilizacdo de autofinanciamento e, por outro, a amortizagao parcial das linhas de crédito com garantia publica
criadas durante a pandemia.

Ao nivel dos recursos de clientes, observou-se um pronunciado crescimento dos depésitos (+7,1%). Os depositos das
familias cresceram 6,6%, prosseguindo a transformacao de depositos a ordem em depositos a prazo, em linha com a maior
remuneragao destes; mas também se observou uma diversificacdo para aplicagdes em recursos fora de balanco, em
particular em fundos de investimento mobiliario (+10,8%). Os depodsitos de empresas também cresceram (+5,4%),
refletindo a maior geragao de cash-flow num contexto de melhor rentabilidade.

A qualidade crediticia continuou a melhorar, com o racio de Non-Performing Loans do sistema a situar-se em 2,7% no final
do terceiro trimestre (-0, 1pp face ao final de 2023), com uma cobertura por imparidades de 54,7%.

A descida das taxas de juro em 2024 refletiu-se na evolucdo intra-anual da margem financeira, mas cujo impacto foi
compensado pelo controlo de custos e pela descida das imparidades. Deste modo, a rendibilidade melhorou, ascendendo

a 1,5% na rendibilidade do ativo (+0,2pp) e a 16,1% na dos capitais proprios (+1.3%), um maximo histdrico.

Enquadramento macroeconémico foi elaborado com base na informagéao disponivel até 20 de janeiro de 2025.
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EVOLUGAO DA ATIVIDADE DA SOCIEDADE

A Gamma - Sociedade de Titularizacdo de Créditos, S.A. (“Sociedade” ou “Gamma") iniciou o exercicio de 2024 com 6

operacOes de titularizacdo de créditos em carteira.

Em setembro foi concretizada a operacao Consumer Totta Il, a qual envolveu a cessdo a “Gamma” de uma carteira de

créditos ao consumo, no montante de 400 Milhdes de euros, originados pela Banco Santander Totta S.A.. Foram emitidas

obrigacdes no montante de 404.001 milhares de euros, em oito classes com diferentes niveis de subordinacao e rating,

tendo as obrigacdes classe A, B, C e D beneficiado de notagao de rating por parte das agéncias Fitch e Moody's:

Consumer Montante

Tottalll Inicial Fitch Rating Moody s
Classe A 320.000.000,00 AA- Aaa
Classe B 15.400.000,00 A Aa2
Classe C 24.600.000,00 BBB Baal
Classe D 15.400.000,00 BB Bal

As obrigagdes emitidas foram colocadas no mercado através de um public placement.

A Sociedade terminou o exercicio com uma carteira de 7 operacdes de titularizacdo de créditos.

Durante o exercicio, a Sociedade procedeu ao recebimento dos montantes devidos a titulo de capital e de juros pelos

devedores cedidos das operacdes de titularizacao sob gestao, tendo o valor cobrado ascendido a 526 milhées de euros, o

que permitiu reduzir o saldo de obrigages em carteira no montante de 418.423 milhares de euros (-20,5%) em relagdo

aos saldos de obrigacdes vivas no final de 2023.
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O saldo das obrigacdes em divida, em 31 de dezembro de 2024, ascendia aproximadamente a 2.029 milhdes de euros, com

a seguinte discriminacao por operagao:

Obrigagdes em divida milhares

de euros
Operacgdes 2024 2023
Atlantes Il 78.912 89.175
Atlantes IlI 155.036 171.125
Atlantes IV 163.466 184.868
Consumer Totta | 358.268 586.419
Consumer Totta Il 403.601 0
Hipototta N.° 13 851.020 992.512
Fénix 18.951 19.977
2.029.254 2.044.076

SITUACAO ECONOMICA E FINANCEIRA

Em 31 de dezembro de 2024, o total do ativo liquido ascendia a 2.043 milhdes de euros, o que correspondeu a um

decréscimo da ordem dos 0,57% em relacdo a 2023, com destaque para a evolucdo das seguintes rubricas:

(milhares de euros) 2024 2023 Variacdo
Disponibilidades em outras institui¢des de crédito 238.895 224.525 6%
Ativos financeiros detidos para negocia¢ao 1.246 7.484 -83%
Crédito concedido e outros saldos a receber 1.797.619 1.819.885 -1%
Ativos por impostos correntes 0 2 -100%
Outros ativos 5.816 3.372 72%
Total do Ativo Liquido 2.043.586 2.055.268 -0,57%
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O decréscimo de 0,57% registado no ativo liquido foi justificado pela reducao de cerca de 22,3 milhdes de euros verificado
nas rubricas do “Crédito concedido e outros saldos a receber”, ndo obstante o acréscimo de 400 milhoes de euros de créditos
originados pela nova operacao Consumer Totta I, e de 6,2 milhdes de euros em “Ativos financeiros detidos para
negociagao”, parcialmente compensado pelos acréscimos registados na rubrica de “Disponibilidades em outras instituicdes

de crédito” e "Outros ativos” nos valores de 14,3 e de 2,4 milhdes de euros, respetivamente.

Por seu turno, o passivo e a situacdo liquida totalizavam, respetivamente, 2.035 milhdes de euros e 8.091 milhares de

euros, registando, respetivamente, um decréscimo de 0,6% e um acréscimo de 5,1 %.

Do lado do passivo, destaca-se a rubrica de “Responsabilidades representadas por titulos”, com um valor de 2.010 milhdes

de euros, que corresponde a 98,3% da totalidade do passivo.

A "Gamma" apresentou um resultado liquido positivo de 390.086,85 euros, o que representou um acréscimo de 4,8% em

relacdo ao periodo homélogo.

Regista-se que os proveitos totais da Sociedade (centro “Geral”) ascenderam a 651.025 euros (+ 4,53% face ao periodo
homologo) com um contributo de 235.553 euros (+ 36%) de “rendimentos de juros” e de 415.472 euros (- 8%) de
“rendimentos de servicos e comissbes”. Por outro lado, os custos operacionais (centro “Geral”) tiveram um
desagravamento de 1,28%, justificado principalmente pelo decréscimo nas rubricas de “Gastos Gerais Administrativos” e

de “Outros Resultados de Exploragao”, conforme se evidencia no quadro seguinte:

(euros) 2024 2023
Encargos com servigos e comissdes 204 210
Custos com Pessoal 26.186 24.404
Gastos Gerais Administrativos 99.506 106.115
Outros Resultados de Exploragao 16.956 18.577
Depreciagoes e Amortizagoes 4.551 0
Resultados em Operacoes Financeiras 0 20
Total 147.403 149.326
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FUNDOS PROPRIOS

Em 37 de dezembro de 2024, os Fundos Proprios da Sociedade cumpriam com o disposto no artigo 43.° do Decreto-Lei n.°
453/99, de 5 de novembro, conforme alterado, e totalizavam aproximadamente 8.091 milhares de euros, conforme se
explicita no ponto 21 do anexo as Demonstracdes Financeiras.

No final de exercicio, a “Gamma" registava um excesso de fundos proprios da ordem dos 7.610 milhares de euros, o que

cria condigdes para originar novas operagoes de titularizacdo de créditos.

PERSPETIVAS PARA 2025

Mantém-se no inicio de 2025 um cenario internacional de grande instabilidade, com a continuacao da guerra na Ucrania,
aincerteza sobre a evolu¢ao do conflito no Médio Oriente, a que acrescem os riscos associados a nova orientagao de

politica geoestratégica e comercial dos EUA e a respetiva retaliacdo por parte dos paises visados.

Nas trés reunides realizadas em 2025 (janeiro, marco e abril), o Banco Central Europeu (BCE) decidiu cortar as taxas de
juro diretoras em 25 pontos base, em cada uma daquelas reunides, fixando, para vigorar a partir de 23 de abril, a taxa de
juro da facilidade permanente de deposito em 2,25%, a das operagdes principais de refinanciamento em 2,40% e a da

facilidade permanente de cedéncia de liquidez em 2,65%.

Nas atuais condigoes de crescente incerteza, o BCE baseou-se para as decisdes tomadas na avalia¢ao atualizada das
perspetivas de inflagao, na dinamica da inflagdo subjacente e na forca da transmissao da politica monetaria, com vista a

assegurar que a inflagao estabilize, de forma sustentada, no seu objetivo de medio prazo de 2%.

Por outro lado, as proje¢des do BCE apontam para um cenario de forte abrandamento para a economia da zona euro em

2025, tendo sido efetuada uma revisao em baixa das proje¢des do crescimento para 0,9%.

No que respeita a Portugal, apesar dos fatores de risco adversos para a evolu¢ao da economia mundial terem aumentado,
derivados das tensdes geopoliticas existentes e das alteragdes na orientacdo da politica comercial dos EUA com medidas
de caris protecionistas, quer o Banco de Portugal quer o Conselho de Financas Publicas antecipam para a economia
portuguesa um crescimento de 2,3% e de 2,2% para este ano (estas projecdes nao refletem o impacto do acréscimo das

tarifas anunciadas a 2 de abril por parte da Administragdo dos EUA).

Em 2025 a “Gamma" ird desenvolver a sua atividade mantendo a natureza de sociedade instrumental na area de funding
para o Grupo onde se integra, procedendo a gestao das 7 operacdes de titularizacdo que detém presentemente em

carteira.

E expectavel ainda que a “Gamma" venha a originar uma nova operacéo de titularizacdo, tendo como subjacente uma

pool de créditos hipotecarios, cedidos pelo Banco Santander Totta S.A..
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FACTOS RELEVANTES APOS O TERMINO DO EXERCICIO

Tendo ocorrido em 28 de fevereiro a fusdo do Banco Santander Totta, S.A. (que detém diretamente a totalidade das
participacoes sociais da Gamma - Sociedade de titularizacdo de Créditos, S.A.) com o Santander Totta, SGPS, S.A. resultou
na alteracdo da cadeia de detencdo de participa¢des qualificadas da Gamma - Sociedade de Titularizacao de Créditos,
S.A., uma vez que o Santander Totta, SGPS, S.A. deixou de ter existéncia juridica e de deter qualquer participacao na
Sociedade.

Nao ocorreram outros factos relevantes ap6s o término do exercicio.

PROPOSTA DE APLICAGCAO DE RESULTADOS

O Conselho de Administragao, tendo em conta o Resultado Liquido positivo apurado em 2024, no montante de 390.086,85
euros (trezentos e noventa mil, oitenta e seis euros e oitenta e cinco céntimos), e estando cumprido o exigido no n.° 1 do
art.2 295.2 do CSC, propde a Assembleia Geral, nos termos da alinea f) do n.° 5 do art.? 66.° e para efeitos da alinea b) do

n.% 1 art.? 376.%, ambos do CSC, que o mesmo tenha a seguinte aplicacao:

Para Resultados Transitados: 390.086,85 euros.
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NOTA FINAL

Ao concluir o seu relatério, o Conselho de Administragao deixa uma palavra de agradecimento a todos os colaboradores,

bem como ao Conselho Fiscal e ao Revisor Oficial de Contas por todo o apoio manifestado ao longo do exercicio.
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Declaracdo nos termos da alinea c) do n.° 1 do artigo 29.9-G do Cédigo dos Valores Mobiliarios

Cada um dos membros do Conselho de Administracdo infra identificados, signatérios do presente Relatério de Gestao,
declara, sob sua responsabilidade prépria e individual, que, tanto quanto é do seu conhecimento, as demonstracoes
financeiras da Sociedade foram elaboradas em conformidade com as normas contabilisticas aplicaveis, dando umaimagem
verdadeira e apropriada, do ativo e do passivo, da situacao financeira e dos resultados da “Gamma" e que o Relatério de
Gestao expoe fielmente a evolucdo dos negdcios, a indicacdo dos acontecimentos importantes ocorridos no periodo a que

se refere e o impacto nas respetivas demonstragdes financeiras da sociedade.

Lisboa, 28 de abril de 2025

O Conselho de Administracao

Alexandra Manuel Almeida Gomes

(Presidente)

José Fernandes Caeiro

(Vogal)
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ANEXO AO RELATORIO DE GESTAO - Estrutura e Praticas de Governo Societario

Introducao

Com o presente Anexo, a Sociedade da cumprimento ao dever de prestar informacao anual sobre a estrutura e
as praticas de governo societario em conformidade com o Cédigo das Sociedades Comerciais (CSC) e o artigo

29°-H do Cddigo de Valores Mobiliarios (CVM).

Para elaboracdo do presente relatorio, foi igualmente tida em consideracdo a diversa regulamentacao e

orientagdes das entidades de regulacao e supervisao competentes.

Enquanto sociedade detida pelo Banco Santander Totta, SA segue também as orientacOes estratégicas
definidas para o Grupo como um todo e o acompanhamento da evolucao da Sociedade segue os mesmos

parametros do proprio Banco Santander Totta, SA.

A prestacdo de informacdo financeira as autoridades que a supervisionam, nomeadamente as informacoes
para a CMVM, a elaboracdo das demonstracdes financeiras e reporte da Sociedade, adota os mesmos critérios

de seguranca e fiabilidade adotados para o préprio Grupo Santander.

Estrutura de Capital

O capital social da Sociedade é de Euros 250.000,00 representado por 50.000 a¢des, com o valor nominal de 5

euros cada uma, detidas a 100%, em 31 de dezembro de 2024, pelo Banco Santander Totta, S.A.

Participagdes qualificadas no capital social da sociedade

A data de encerramento do Exercicio a que se reporta o presente Relatério, eram as seguintes as entidades

detentoras de participacdes no capital social da Sociedade:

Entidade % do Capital Social

Banco Santander Totta, S.A. 100%
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Identificacdo de acionistas titulares de direitos especiais e descricao desses direitos

De acordo com o previsto no artigo 7.° dos Estatutos da Sociedade, por deliberacao do Conselho de
Administracao, a sociedade poderd emitir, quer no mercado interno quer no mercado externo, obrigacées
titularizadas, podendo igualmente recorrer, com respeito pelas limitagoes legais aplicaveis, a instrumentos

financeiros de baixo risco e elevada liquidez.

Ainda nos termos das regras estatutarias, a Sociedade podera emitir acdes preferenciais sem voto, bem como

ac¢oes preferenciais remiveis, nos termos e com os limites legalmente previstos.

Nao existem, por referéncia a 31 de dezembro de 2024, acionistas titulares de direitos especiais.

Eventuais restricoes em matéria de direito de voto, tais como limitacées ao exercicio do voto dependente
da titularidade de um nimero ou percentagem de agdes, prazos impostos para o exercicio do direito de voto

ou sistemas de destaque de direitos de contelido patrimonial.

Em conformidade com o artigo 9.° dos Estatutos, apenas podem intervir e votar nas reuniées da Assembleia
Geral os acionistas que, até 5 dias antes da realiza¢do das mesmas, comprovem a sua qualidade através do
registo das a¢des ordinarias em seu nome, nos termos legalmente previstos. Mais estabelecem as regras
estatutarias que a cada 100 acdes corresponde um voto, podendo os acionistas fazer-se representar nas
reunioes da Assembleia Geral nos termos legais. Sendo pessoas coletivas, os acionistas poderao fazer-se

representar por quem para o efeito nomeiem.

De acordo com o estabelecido no artigo 10.° dos Estatutos, os acionistas poderao exercer o seu direito de voto

por correspondéncia, nos termos seguintes:

A declaracao de voto devera ser recebida na sociedade até as 17 horas do dia util imediatamente anterior ao

da realizacdao da Assembleia Geral, sob pena de nao poder ser considerada;

A declaracao de voto devera indicar os pontos da ordem de trabalhos a que respeita, bem como, quando for o
caso, a proposta concreta de deliberacao a que se destina, valendo como voto negativo em relagao a propostas

de deliberacao apresentadas ulteriormente a sua emissao;
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A circunstancia da sociedade disponibilizar um boletim de voto padrdo para cada Assembleia Geral ndo
prejudica a validade do voto por correspondéncia recebido sem recurso ao mesmo, desde que o sentido de voto
seja inteligivel e inequivoco;

A declaracao de voto devera ser enderecada ao Presidente da Mesa da Assembleia Geral, que verificard a sua

autenticidade e assegurara, até ao momento da votacao, a sua confidencialidade;

O voto por correspondéncia relevara para a formacao do quérum constitutivo da Assembleia Geral para a qual

foi emitido e, salvo indicacdo expressa em contrario, valera igualmente para a segunda convocatoria;

A presenca na Assembleia Geral do acionista que votou por correspondéncia, ou a do seu representante, valera

como revogacao do respetivo por correspondéncia.

As regras estatutarias nao permitem a participacao na Assembleia Geral através de meios telematicos.

Regras aplicaveis a nomeacao e substituicdo dos membros do 6rgdao de administracdo e a alteracdo dos

estatutos da sociedade

As regras estatutarias estabelecem que a Sociedade é administrada por um Conselho de Administragao,
composto de dois a cinco membros, acionistas ou nao, a eleger pela Assembleia Geral por periodos de trés

anos, podendo ser indicado, desde logo, o respetivo Presidente.

Nos termos do artigo 12.° dos Estatutos, a falta de comparéncia de um Administrador, consecutiva ou
interpolada, em trés reunides do Conselho de Administracdo, em cada ano civil, sem que seja prestada
justificacao devidamente aceite por este 6rgao, constituird uma falta definitiva, que devera ser declarada pelo

Conselho de Administragao e determinar a substituicao do Administrador em causa, nos termos legais.

Nao existem regras estatutarias especialmente aplicaveis a alteragao dos estatutos, pelo que as mesmas serao

efetuadas em conformidade com o estabelecido no Cddigo das Sociedades Comerciais.
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Poderes do orgao de administracdo, nomeadamente no que respeita a delibera¢ées de aumento do capital

Em conformidade com o artigo 6.° dos Estatutos, o Conselho de Administragao podera determinar o aumento
de capital social, por uma ou mais vezes, durante um periodo de cinco anos, até um limite maximo de 1 milhao

de euros.

Acordos significativos de que a sociedade seja parte e que entrem em vigor, sejam alterados ou cessem em
caso de mudanca de controlo da sociedade na sequéncia de uma oferta publica de aquisicdo, bem como os

efeitos respetivos

A 37 de dezembro de 2024 nao existia qualquer acordo significativo.

Acordos entre a sociedade e os titulares do 6rgao de administracdo ou trabalhadores que prevejam
indemnizac6es em caso de pedido de demissdo do trabalhador, despedimento sem justa causa ou cessacao

da rela¢do de trabalho na sequéncia de uma oferta publica de aquisicdao

A 37 de dezembro de 2024 nao existia qualquer acordo que implique o pagamento de indemnizacgdes.

Principais elementos dos sistemas de controlo interno e de gestao de risco implementados na sociedade

relativamente ao processo de divulgacao de informacao financeira

As funcoes de Riscos, de Compliance e de Auditoria Interna sao asseguradas pelas estruturas correspondentes
do Banco Santander Totta, S.A., no ambito da relacdo de Grupo, agindo estas, no entanto, com total
independéncia e autonomia. As estruturas correspondentes as funcdes suprarreferidas acompanham a
atividade da Sociedade de forma regular e na medida do que se justifique, designadamente promovendo

reunides periddicas onde se aborda o controlo das emissdes realizadas e carteiras afetas.

Informacdo sobre ac¢des proprias nos termos do art.® 324.° do Cédigo das Sociedades Comerciais

Nos termos do n.° 2 do art.®° 324.° do Codigo das Sociedades Comerciais, informa-se que nao se verificou,
durante o exercicio, qualquer movimento de a¢des proprias, nao detendo a Sociedade acdes proprias a 31 de

dezembro de 2024.
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Autorizagoes concedidas a negdcios entre a sociedade e os seus administradores, nos termos do artigo 397.°

do Codigo das Sociedades Comerciais.

Nos termos da alinea e) n°. 5 do artigo 66°. do Codigo das Sociedades Comerciais, informa-se que, durante o

exercicio, ndo foi autorizado qualquer negocio entre a Sociedade e os seus administradores.

Informacao sobre as acoes e obrigagoes previstas no art.? 447.° do Codigo das Sociedades Comerciais, com
referéncia a 31 de dezembro de 2024, incluindo o movimento de ac¢des e obrigacdes realizado durante o

exercicio de 2024

Nenhum dos membros dos 6rgdos de administracdo e fiscalizagdo da sociedade é titular de agdes e/ou
obrigacOes da sociedade, sendo que igualmente nao foram efetuadas aquisi¢oes, oneracdes ou cessagoes de

titularidade desses titulos por parte dos mesmos durante o ano de 2024.

Identificacao do Cadigo de Governo das sociedades adotado

A “Gamma" é uma sociedade anonima detida pelo Banco Santander Totta, S.A., e no ambito do governo
societario, e atendendo a sua realidade juridica, a sociedade cumpre as orientagdes e principios de bom governo
societario resultantes do Modelo de Governo Grupo-Subsidiarias emitido pelo Grupo Santander e ao qual o

Banco Santander Totta S.A. aderiu em dezembro de 2023.
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Informagéo sobre remuneracido dos Orgios de Administracio e de Fiscalizacio

A 5 de junho de 2024, foi aprovada, mediante deliberagdo unanime por escrito do acionista da Sociedade, a

declaragao sobre a politica de remuneracdo dos membros dos drgdos de administracdo e de fiscalizacdo.

A politica remuneratéria aprovada corresponde a Politica aprovada pelo acionista de referéncia da Sociedade
para todo o Grupo Santander, adaptada a natureza e circunstancias da propria sociedade, pelo que segundo a
Identificacdo do Cdédigo de governo das sociedades adotado, apenas um dos membros do Conselho de

Administracdo é remunerado e aufere remuneracao fixa.

Em 2024, a Presidente do Conselho de Administracao foi remunerada por outras sociedades do Grupo
Santander, de acordo com os principios e regras da mesma politica de remuneracdes do Grupo Santander e o
Vogal do Conselho de Administracao auferiu remuneragao, de natureza fixa, no valor total anual de Euros

12.000,00.

Em relacdo ao 6rgao de fiscalizacdo da sociedade, constituido pelo Conselho Fiscal, auferiu remuneracao em

2024, de natureza fixa, no valor total anual de Euros 11.000,04.
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Composicao e descricdo do modo de funcionamento dos drgaos sociais da Sociedade

A estrutura da Sociedade compreende os seguintes 6rgaos: Assembleia Geral, Conselho de Administracao,

Conselho Fiscal e Revisor Oficial de Contas.

Os membros da Mesa da Assembleia Geral, do Conselho de Administracao, do Conselho Fiscal bem como o
Revisor Oficial de Contas, sao designados pela Assembleia Geral e os seus mandatos tém a duragao de trés

anos, podendo ser reeleitos.

Os membros da Assembleia Geral e do Conselho de Administracao foram eleitos a 22 de dezembro de 2022,
para o mandato 2023/2025 e obtiveram a nao oposicdo para o exercicio de fun¢des por parte da CMVM a 15

de fevereiro de 2023, pelo que, cumpriram o segundo ano do mandato.

Na sequéncia da renuincia apresentada a 2 de maio de 2024 pelo ROC da sociedade, a PricewaterhouseCoopers
& Associados, foi eleito, a 20 de maio de 2024 para completar o triénio em curso (2023-2025). como ROC a
sociedade APPM - CALADO, MACHADO, FERREIRA, FILIPE, GOMES & ASSOCIADQS, SROC, LDA., pessoa coletiva

n.° 508 625 777, representada por Ana Claudia Goncalves Lourenco Gomes.

Assembleia Geral

Nos termos do artigo 9° dos Estatutos da Sociedade, a Assembleia Geral representa a totalidade dos acionistas,
sendo as suas decisoes vinculativas sobre a totalidade dos acionistas sempre que tomadas em conformidade

com a lei e os Estatutos da Sociedade.

Tendo presente a data de referéncia de 31 de dezembro de 2024 a Mesa da Assembleia Geral era composta
pelos seguintes membros: Antonio Maria Pinto Leite, Presidente e Marta Maria Appleton de Serpa Pimentel

Marques, Secretario da Sociedade.

Conselho de Administracao

Nos termos dos Estatutos da Sociedade, o Conselho de Administracdo é composto por dois a cinco membros.

Compete ao Conselho de Administragao, gerir a atividade da sociedade, tendo plenos poderes de representagao

da Sociedade.

O Conselho de Administracdo, nos termos dos estatutos, retne-se sempre que for convocado pelo seu

Presidente ou por quaisquer dois administradores, e pelo menos uma vez por trimestre.

27



GAMMA

Sociedade de Titularizacdo de Créditos, S.A.

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

Manuel de Almeida Gomes (Presidente) e José Fernandes Caeiro (Vogal), nomeados para o triénio 2023/2025.
Conselho Fiscal
Ao Conselho Fiscal da Sociedade estdo cometidas todas as competéncias e atribuicdes previstas na Lei.

A 37 de dezembro de 2024 o Conselho Fiscal da sociedade era composto pelos seguintes membros: José Duarte
Assuncéao Dias (Presidente), Henrique Salema de Carvalho e Silva (Vogal) e Marta Sobreira Reis Alarcdo Troni

(Vogal).

ROC

A 37 de dezembro de 2024 o ROC externo da Sociedade era constituido pela sociedade APPM - CALADO,
MACHADO, FERREIRA, FILIPE, GOMES & ASSOCIADOS, SROC, LDA., pessoa coletiva n.° 508 625 777,

representada por Ana Claudia Gongalves Lourenco Gomes.

28



GAMMA

Sociedade de Titularizacdo de Créditos, S.A.

Politica de Diversidade

No que concerne a diversidade nos seus 6rgaos de administracdo e de fiscaliza¢dao, o Grupo Santander e
consequentemente a Sociedade, tem um compromisso firme com um crescente equilibrio da representacdo de
género e paridade na sua composicao, e que a mesma proporcione igualmente o equilibrio entre o

conhecimento, capacidades, qualificacOes e experiéncia profissional.

Lisboa, 28 de abril de 2025

O Conselho de Administragao

Alexandra Manuel Almeida Gomes (Presidente)

José Fernandes Caeiro (Vogal)
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DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
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Total

Gamma - Sociedade de Titularizagao de Créditos, S.A.
Demonstragao da Posicao Financeira para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2024 e 2023
(Montantes expressos em Milhares Euros)

Geral

Total Operagdes

31-12-2024

31-12-2023

31-12-2024

31-12-2023

31-12-2024

31-12-2023

Valor antes de

Imparidade e

Valor antes de

Imparidade e

Valor antes de

Imparidade e

imparidade e L Valor liquido Valor liquido imparidade e L Valor liquido Valor liquido imparidade e L Valor liquido Valor liquido
L amortizagdes L amortizages o amortizaces
Notas amortizagdes amortizagdes amortizagdes
Ativo
Disponibilidades em outras instituicbes de crédito 3 238.895 - 238.895 224.525 8.151 - 8.151 7.784 230.744 - 230.744 216.741
Ativos financeiros detidos para negociagao
Derivados de Negociagao 4 1.246 - 1.246 7.484 - - - - 1.246 - 1.246 7.484
Ativos financeiros ao custo amortizado
Crédito concedido e outros saldos a receber 5 1.853.774 (56.155) 1.797.619 1.819.885 - - - - 1.853.774 (56.155) 1.797.619 1.819.885
Ativos intangiveis 6 76 (66) 10 - 76 (66) 10 - - - - -
Ativos por impostos.
Ativos por impostos correntes 7 - - - 2 - - - 2 - - - -
Outros ativos
Outros 8 5.829 (13) 5.816 3372 66 (13) 53 50 5.763 - 5.763 3.322
Total do Ativo 2.099.820 (56.234) 2.043.586 2.055.268 8.293 (79) 8.214 7.836 2.091.527 (56.155) 2.035.372 2.047.432
Passivo
Passivos financeiros detidos para negociacao
Derivados 9 2171 1.827 - - 2171 1.827
Passivos financeiros ao custo amortizado
Recursos de instituicées financeiras 10 8.770 8.770 - - 8770 8.770
Responsabilidades representadas por titulos 1 2.009.589 2.022.070 - - 2.009.589 2.022.070
Passivos por impostos
Passivos por impostos correntes 7 113 107 13 107 - -
Outros passivos
Outros 12 14.852 14.853 10 28 14.842 14.825
Total do Passivo 2.035.495 2.047.567 123 135 2.035.372 2.047.432
Capital
Capital 13 250 250 250 250 - -
Outros instrumentos de capital 13 4.035 4.035 4.035 4.035 - -
Outras reservas e resultados transitados 13 3.416 3.044 3.416 3.044 - -
Resultado do exercicio 13 390 372 390 372 - -
Total do Capital 8.091 7.701 8.091 7.701 - -
Total do Passivo e Capital 2.043.586 2.055.268 8.214 7.836 2.035.372 2.047.432

O anexo faz parte integrante da demonstracéo da posigao financeira em 31 de dezembro de 2024.
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Gamma - Sociedade de Titularizagao de Créditos, S.A.

Demonstragao dos Resultados para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2024 e 2023
(Montantes expressos em Milhares Euros)

Total Geral Total Operagdes
Notas 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
Rendimentos de juros 14 131.476 129.478 236 173 131.240 129.305
Encargos por Juros 14 (108.861) (108.406) - - (108.861) (108.406)
Margem financeira 22,615 21.072 236 173 22.379 20.899
Rendif de servigos e comissd 15 416 449 416 449 - -
Encargos com servicos e comissdes 15 (2.753) (3.138) - - (2.753) (3.138)
Resultados em operacdes financeiras 16 (5.298) (14.088) - - (5.298) (14.088)
Outros resultados de exploragdo 17 (1.916) 20.491 (17) (18) (1.899) 20.509
Produto da atividade 13.064 24.786 635 604 12.429 24.182
Custos com pessoal 18 (26) (24) (26) (24) - -
Gastos gerais administrativos 19 (561) (782) (100) (106) (461) (676)
Depreciacées e amortizagoes 6 (5) - (5) - - -
Imparidade liquida de ativos financeiros ao custo amortizado 20 (11.968) (23.506) - - (11.968) (23.506)
Resultado antes de impostos 504 474 504 474 - -
Impostos sobre lucros 7 (114) (102) (114) (102) - -
Resultado do exercicio 390 372 390 372 - -

O anexo faz parte integrante da demonstracéo de resultados para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2024.
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Gamma - Sociedade de Titularizagao de Créditos, S.A.
Demonstrac¢do do Rendimento Integral para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2024 e 2023

(Montantes expressos em Milhares Euros)

31-12-2024 31-12-2023
Outros rendimento integral do periodo - -
Resultado liquido do exercicio 390 372
Total do rendimento integral 390 372

O anexo faz parte integrante da demonstracao do rendimento integral em 31 de dezembro de 2024.
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Gamma - Sociedade de Titularizagao de Créditos, S.A.
Demonstragao de Alteragées nos Capitais Proprios para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2024 e 2023
(Montantes expressos em Milhares Euros)

Outros instrumentos de

Capital ital Reserva legal Outras reservas  Resultados transitados  Resultado do exercicio Total do Capital préprio
capital

Saldo a 31 de dezembro de 2022 250 4.035 183 3.056 (391) 196 7.329
Aplicagéo do resultado liquido do exercicio anterior - - - - 196 (196) -
Rendimento integral do exercicio - - - - - 372 372
Saldo a 31 de dezembro de 2023 250 4.035 183 3.056 (195) 372 7.701
Aplicagéo do resultado liquido do exercicio anterior - - - - 372 (372) =
Rendimento integral do exercicio - - - - - 390 390
Saldo a 31 de dezembro de 2024 250 4.035 183 3.056 177 390 8.091

0 anexo faz parte integrante da demonstracéo de alteragoes nos capitais proprios para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2024.
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Gamma - Sociedade Financeira de Titularizagdo de Créditos, S.A.

(Montantes expressos em Milhares de Euros )

Demonstragéo dos Fluxos de Caixa para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2024 e 2023

Total Geral Operagdes
31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024 31/12/2023
Atividades operacionais
Outros recebimentos / (pagamentos) relativos a atividade operacional 4.420 11.139 372 433 4.048 10.706
Fluxos das atividades operacionais 4.420 11.139 372 433 4.048 10.706
Atividades de investimento
Recebimentos / (pagamentos) respeitantes a:
Ativos financeiros detidos para negociacdo 8.296 10.771 - - 8.296 10.771
Ativos Financeiros ao custo amortizado 112.741 427.633 - - 112.741 427.633
Fluxos das atividades de investimento 121.037 438.404 - - 121.037 438.404
Atividades de financiamento
Recebimentos / (pagamentos) respeitantes a:
Passivos financeiros detidos para negociagao 651 - - - 651 -
Passivos financeiros ao custo amortizado (111.608) (434.137) - - (111.608) (434.137)
Fluxos das atividades de financiamento (110.957) (434.137) - - (110.957) (434.137)
Variagéo da caixa e seus equivalentes 14.500 15.406 372 433 14.128 14.973
Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio 224.079 208.672 7.763 7.330 216.316 201.343
Caixa e seus equivalentes no fim do exercicio 238.579 224.079 8.135 7.763 230.444 216.316

O anexo faz parte integrante da demonstragéo dos fluxos de caixa em 31 de dezembro de 2024.
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ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
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GAMMA - SOCIEDADE DE TITULARIZACAO DE CREDITOS, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2024
Anexo as Demonstracgoes Financeiras

2.1 Informacgdo Geral

A Gamma - Sociedade de Titularizacdo de Créditos, S.A. (“Sociedade” ou “Gamma"”), é uma sociedade anénima,
com sede na Rua da Mesquita n°® 6 Torre A 4° D 1070-238 Lisboa, que tem por objeto o exercicio de atividades
permitidas por lei as sociedades de titularizacdo de créditos. A sociedade foi constituida em 17 de julho de 2006,
ao abrigo do Decreto-lei n°® 453/99, de 5 de novembro, republicado pela Lei n® 69/2019 de 28 de agosto e com as
alteragdes introduzidas pelo Decreto-Lei n® 144/2019 de 23 de setembro e pela Lei n® 25/2020, de 07 de julho,
0s quais regulamentam a atividade das sociedades de titularizagao de crédito.

O capital social da Sociedade no montante de 250 milhares de euros integralmente subscrito e realizado,
encontra-se representado por 50.000 a¢des ordinarias, que sao detidas na integra pelo Banco Santander Totta,
S.A. (“Banco”).

Durante o exercicio de 2024 a Sociedade teve na sua gestao as seguintes operagoes:

Inicio da Liquidacao da
Operacao Operacao Operagao
Atlantes Mortgages No. 2 mar/08 set/60
Atlantes Mortgages No. 3 out/08 ago/61
Atlantes Mortgages No. 4 fev/09 dez/64
Hipototta 13 jan/18 out/72
Consumer Totta 1 set/22 jun/33
Consumer Totta 2 set/24 fev/34
Fénix dez/14 dez/37

2.2 Bases de apresentagdo e principais politicas contabilisticas

No ambito do disposto no Regulamento (CE) n® 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho de 19 de julho
de 2002, na sua transposicao para a legislacdo Portuguesa através do Decreto-Lei n° 35/2005, de 17 de fevereiro
e do Regulamento n® 11/2005 da CMVM, as demonstragdes financeiras da Sociedade devem ser preparadas de
acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) conforme endossadas pela Unido Europeia (UE).
As IFRS incluem os standards emitidos pelo International Accounting Standards Board (IASB), bem como as
interpretages emitidas pelo Internacional Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) e pelos
respetivos 6rgaos antecessores.
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De acordo com o estabelecido no artigo n® 1 alinea c) do Regulamento n° 12/2002 da CMVM é imposto uma total
segregacgdo patrimonial que permita identificar para cada emissao de obrigagdes titularizadas, os ativos que lhe
sao afetos assim como, segregar todos os custos e proveitos por cada categoria de ativos e de passivos
associados a cada emissdo de obrigaces titularizadas. Face a esta caracteristica o reembolso das respetivas
obrigacdes esta diretamente dependente da performance dos ativos subjacentes, pelo que, qualquer excesso de
valores gerados pelos ativos sera pago aos detentores das obrigacdes, e qualquer insuficiéncia serad assumida
pelos mesmos, nao gerando resultados nas contas de exploragao da Sociedade.

As demonstracdes financeiras da Sociedade relativas ao exercicio de 2024 foram aprovadas em reunido do
Conselho de Administracdo em 28 de abril de 2025.

As demonstrages financeiras foram preparadas com base no pressuposto da continuidade, conforme previsto no
IAS 1 - Apresentacdo de demonstragdes financeiras, e de acordo com o principio do custo histérico, com exce¢ao
dos ativos e passivos registados ao seu justo valor, nomeadamente instrumentos financeiros derivados.

As politicas contabilisticas utilizadas pela Sociedade na preparacdo das suas demonstragdes financeiras
referentes a 31 de dezembro de 2024, sao consistentes com as utilizadas na preparacao das demonstracoes
financeiras com referéncia a 31 de dezembro de 2023.

As demonstragdes financeiras estdo expressas em milhares de euros, arredondado ao milhar mais préximo,
exceto quando expressamente indicado.

A preparacao de demonstracdes financeiras em conformidade com as IFRS requer o uso de determinadas
estimativas contabilisticas criticas, implicando também o exercicio de julgamento pela Gestao, quanto a aplicagao
das politicas contabilisticas da Sociedade. As areas das demonstrac¢des financeiras que envolvem um maior grau
de julgamento ou complexidade, ou as areas cujos pressupostos e estimativas sao significativos a preparagao
deste conjunto de demonstracdes financeiras, encontram-se apresentadas na Nota 2.4.

No ambito da aplicacdo das IFRS tal como aprovadas pela Unido Europeia, a Sociedade adotou com referéncia a 1
de janeiro de 2024 as seguintes normas e alteragées:

- IAS 1 (alteragao), ‘Classificacdo de passivos como ndo correntes e correntes’ e ‘Passivos ndo correntes com

"

“covenants”’. Estas alterages clarificam que os passivos sao classificados como saldos correntes ou nao
correntes em fungao do direito que uma entidade tem de diferir o seu pagamento para além de 12 meses
apos a data de relato. Também clarificam que os “covenants”, que uma entidade é obrigada a cumprir na
data ou em data anterior a data de relato, afetam a classificagao de um passivo como corrente ou ndo
corrente mesmo que a sua verificagdo apenas ocorra apds a data de relato. Quando uma entidade classifica
0s passivos resultantes de contratos de financiamento como nao correntes e esses passivos estdo sujeitos a
“covenants”, é exigida a divulgacao de informagao que permita aos investidores avaliar o risco de estes
passivos tornarem-se reembolsaveis no prazo de 12 meses, tais como: a) o valor contabilistico dos passivos;
b) a natureza dos “covenants” e as datas de cumprimento; e c) os factos e as circunstancias que indiquem
que a entidade podera ter dificuldades no cumprimento dos “covenants” nas datas devidas. Estas alteracdes

sao de aplicacao retrospetiva.
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- IAS 7 (alteracdo) e IFRS 7 (alteracdo), 'Acordos de financiamento de fornecedores'. Estas alteracdes exigem
que uma entidade efetue divulgagdes adicionais sobre os acordos de financiamento de fornecedores
negociados, para permitir: i) a avaliacdo sobre a forma como os acordos de financiamento de fornecedores
afetam os passivos e fluxos de caixa da entidade; e ii) o entendimento do impacto dos acordos de
financiamento de fornecedores sobre a exposicao de uma entidade ao risco de liquidez, e como a entidade
seria afetada se os acordos deixassem de estar disponiveis. Os requisitos adicionais complementam os
requisitos de apresentacao e divulgacao ja existentes nas IFRS, conforme estabelecido pelo IFRS IC na
Agenda Decision de dezembro de 2020.

- IFRS 16 (alteracao), ‘Passivos de locacdo em transacdes de venda e relocacao’. Esta alteracdo introduz
orientagdes relativamente a mensuragao subsequente dos passivos de locacdo, no ambito de transacdes de
venda e relocagao, que qualificam como “vendas” a luz dos principios da IFRS 15, com maior impacto
quando alguns ou todos os pagamentos de locagao sdo varidveis e ndo dependem de um indice ou de uma
taxa. Ao mensurar subsequentemente os passivos de loca¢ao, os vendedores-locatarios deverao determinar
os “pagamentos de locagao” e “pagamentos de locacao revistos” de forma a que nao reconhecam
ganhos/(perdas) relativamente ao Ativo sob direito de uso retido. Esta alteragdo é de aplicacdo retrospetiva.

Na sequéncia da adocao das normas e alteragdes supra referidas, ndo foram identificados impactos materiais, nas
demonstracoes financeiras.

Normas (novas e altera¢des) publicadas, cuja aplicaco é obrigatoria para periodos anuais que se iniciem em ou
apoés 1 de janeiro de 2025, e que a Unido Europeia ja endossou:

- IAS 21 (alteracdo), ‘Efeitos das alteracdes das taxas de cambio: Falta de permutabilidade’ (a aplicar nos
exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2025). Esta alteracéo adiciona os requisitos para
determinar se uma moeda pode ser trocada por outra moeda (permutabilidade) e definir como determinar a
taxa de cambio a vista a ser usada, quando ndo for possivel trocar uma moeda durante um longo periodo.
Esta alteracao exige também a divulgacao de informacdo que permita compreender como é que a moeda
que nao pode ser trocada por outra moeda afeta, ou se espera que afete, o desempenho financeiro, a
posicao financeira e os fluxos de caixa da entidade, para além da taxa de cambio a vista utilizada na data de
relato e a forma como foi determinada. Esta alteracdo é de aplicagao retrospetiva sem a reexpressao do
comparativo, devendo a transposicao da informagao financeira ser registada em resultados transitados (se
conversdo de moeda estrangeira para moeda funcional) ou em reserva cambial (se conversdo de moeda de
funcional para moeda de apresentacao).

Nao se estima que da futura ado¢ao das normas e alteracdes supra referidas decorram impactos materiais, nas
demonstracoes financeiras.
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Normas (novas e altera¢des) publicadas, cuja aplicacao é obrigatoria para periodos anuais que se iniciem em ou
apods 1 de janeiro de 2024, e que a Unido Europeia ainda ndo endossou:

- IFRS 9 (alteracdo) e IFRS 7 (alteracéo), ‘Alteracées a classificacdo e mensuracdo de financiamentos’ (a
aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apos 1 de janeiro de 2026). Esta alteracdo ainda esta sujeita a
aprovacao da Unido Europeia. As alteracoes efetuadas referem-se a: i) clarificacdo do conceito de data de
reconhecimento e desreconhecimento de alguns ativos e passivos financeiros, introduzindo uma nova
excecdo para passivos financeiros liquidados através de um sistema eletrénico de pagamentos; ii)
clarificacao e exemplificacdo sobre quando um ativo financeiro cumpre com o critério de os cash flows
contratuais corresponderem “apenas ao pagamento de principal e juros” (“SPPI"), tais como: 1) ativos sem
direito de recurso; 2) instrumentos contratualmente associados; e 3) instrumentos com caracteristicas
ligadas ao cumprimento de metas ambientais, sociais e de governo (“ESG"); iii) novos requisitos de
divulgacao para instrumentos com termos contratuais que podem alterar os fluxos de caixa em termos de
periodo e valor; e iv) novas divulga¢des exigidas para os instrumentos de capital designados ao justo valor
através do outro rendimento integral. Estas alteragdes aplicam-se na data em que se tornam efetivas sem a
reexpressao do comparativo.

- IFRS 9 (alteracao) e IFRS 7 (alteracdo), ‘Contratos negociados com referéncia a eletricidade gerada a partir
de fonte renovavel' (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2026). Esta alteragdo
ainda esta sujeita a aprovacgao da Unido Europeia. As alteragoes pretendem melhorar o relato dos efeitos
financeiros dos contratos negociados que tém por base a producao de eletricidade a partir de fontes
renovaveis, sujeitos a variabilidade na quantidade gerada devido ao facto de esta estar dependente de
condicbes naturais ndo controlaveis. Essas alteracdes pretendem: i) clarificar a aplicacdo dos requisitos da
isencdo de “uso proprio” da IFRS 9; ii) permitir a aplicacdo da contabilidade de cobertura quando os
contratos de aquisi¢ao de eletricidade de fonte renovavel sdo designados como instrumento de cobertura; e
iii) adicionar novos requisitos de divulgacéo a IFRS 7 para uma melhor compreenséo do impacto destes
contratos no desempenho financeiros e nos fluxos de caixa da entidade. Esta altera¢ao sera de aplicacdo
retrospetiva sem reexpressar os periodos comparativos, exceto quanto a designacgao de cobertura que
devera ser aplicada prospetivamente.

- Melhorias anuais (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou ap6s 1 de janeiro de 2026). Os ciclos de
melhorias anuais as IFRS pretendem clarificar questdes de aplicagdo ou corrigir inconsisténcias nas normas.
Este volume de melhorias afeta as seguintes normas:

- IFRS 1, ‘Adocao pela primeira vez das IFRS'": Esta melhoria clarifica relativamente a contabilidade de
cobertura, que as coberturas ja existentes no GAAP anterior tém de ser elegiveis e de cumprir com os
critérios de qualificacdo da IFRS 9 para serem mantidas. Caso contrario tem de ser registada a
descontinuagao da contabilidade de cobertura. Nao é permitido designar retrospetivamente como
contabilidade de cobertura transagoes ocorridas antes da data de transicao.

- IFRS 7, ‘Instrumentos financeiros - divulga¢des': Esta melhorias referem-se: a) ao alinhamento de
conceitos entre a IFRS 7 e a IFRS 13, relativamente a designagao dos “inputs ndo observaveis” na
norma e no guia de implementacao 1G14; b) a clarificacdo de que o guia de implementacéo ndo
contempla todos os requisitos de divulgacdo da IFRS7, entre eles a divulgagao do risco de crédito para
ativos adquiridos ou originados com perda de imparidade.
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- IFRS 9, ‘Instrumentos financeiros': Estas melhorias referem-se: a) clarificacdo sobre a aplicacdo dos
principios do desreconhecimento de um passivo de loca¢do, quando os fluxos de caixa contratuais sdo
extintos, com o apuramento da mais ou menos valia em resultados; b) eliminacdo da inconsisténcia
com a IFRS 15 relativa ao reconhecimento inicial de uma conta a receber no ambito da IFRS 15, que ndo
tenha uma componente de financiamento significativa, a qual deve ser registada ao valor estimado da
IFRS 15 e ndo ao justo valor.

- IFRS 10, ‘Demonstragdes financeiras consolidadas': Esta melhoria refere-se a simplificacdo da
definicdo de "de facto agent” e a exemplificacdo de uma situagdo em que essa relagao é estabelecida
com um investidor.

- IAS 7, '‘Demonstracdo dos fluxos de caixa'’: Esta melhoria refere-se ao alinhamento de designacdo dos
métodos de mensuracao dos investimentos em subsidiarias, associadas e empreendimentos
conjuntos, com a IAS 27 (eliminagao da referéncia ao 'método de custo').

- IFRS 18 (nova norma), ‘Apresentacao e Divulgagdo nas Demonstragdes Financeiras' (a aplicar nos exercicios
que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2027). Esta nova norma ainda esta sujeita a aprovagao da Unido
Europeia. A IFRS 18 ira substituir a atual IAS 1. Mantendo muitos dos principios existentes na IAS 1, a IFRS 18
da um maior enfoque na especificacdo de uma estrutura para a demonstracao dos resultados, composta por
categorias e subtotais obrigatérios. Os itens da demonstracdo dos resultados serao classificados numa de
trés categorias: operacional, investimento, financiamento. Serdo exigidos subtotais e totais especificados,
sendo a principal alteracao a inclusao obrigatéria do subtotal “Resultado operacional”. Esta norma inclui
também melhorias na divulgacdo das medidas de desempenho da gestdo, incluindo a reconciliagdo com o
subtotal mais proximo exigido pelas IFRS. Esta norma vem ainda reforcar a orientacdo sobre os principios de
agregacao e desagregacao da informacao constante das demonstra¢des financeiras e respetivas notas, com
base nas suas caracteristicas partilhadas. Esta norma aplica-se retrospetivamente.

- IFRS 19 (nova norma), ‘Subsidiarias ndo sujeitas a prestacao publica de informagdo financeira: Divulgagées’
(a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2027). Esta nova norma ainda esta sujeita
a aprovacao da Unido Europeia. A IFRS 19 é uma norma voluntaria que permite as subsidiarias elegiveis
utilizar as IFRS com requisitos de divulgacao reduzidos. A IFRS 19 é uma norma que apenas trata de
divulgacoes sendo aplicada em conjunto com os requisitos das restantes IFRS para efeitos de
reconhecimento, mensuragdo e apresentagdo. Uma subsidiaria é considerada elegivel se (i) ndo estiver
sujeita a obrigacdo de prestacdo publica de informacéao financeira; e (ii) a entidade-mée prepara
demonstragoes financeiras consolidadas para prestagao publica, conforme as IFRS. A IFRS 19 pode ser
aplicada por subsidiarias elegiveis na preparacao das suas proprias demonstracdes financeiras
consolidadas, separadas ou individuais. E obrigatoria a apresentacio de informacdo comparativa total
exceto se alguma isencao for aplicavel.

Nao se estima que da futura adocao das normas e alteragdes supra referidas decorram impactos materiais, nas
demonstracgoes financeiras.
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2.3 Resumo das politicas contabilisticas materiais

Transacdes em moeda estrangeira

As transacOes em moeda estrangeira sdo registadas com base nas taxas de cambio contratadas na data da
transacao. Os ativos e passivos monetarios expressos em moeda estrangeira sao convertidos para euros a taxa de
cambio em vigor na data do balanco. Os itens nao monetarios, que sejam valorizados ao justo valor, sao
convertidos com base na taxa de cambio em vigor na data da Ultima valorizacdo. Os itens nao monetarios, que
sejam mantidos ao custo histérico, sdo mantidos ao cambio original.

As diferencas de cambio apuradas na conversao sdo reconhecidas como ganhos ou perdas do exercicio na
demonstracgao de resultados, com excecdo das originadas por instrumentos financeiros ndo monetarios
classificados como ativos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral, que sdo registadas por
contrapartida de uma rubrica especifica de capital proprio até a alienacdo do ativo.

Caixa e seus equivalentes

Para efeitos da demonstracao de fluxos de caixa, caixa e seus equivalentes incluem moeda nacional e
estrangeira, em caixa, depdsitos a ordem junto de instituicdes de crédito no pais e no estrangeiro.

Instrumentos financeiros

A classificacao dos ativos financeiros segue dois critérios:

- O modelo de negécio sob o qual os ativos financeiros sdo geridos; e
- As caracteristicas dos fluxos de caixa contratuais dos instrumentos financeiros de divida (que representem
apenas pagamentos de capital e juros).

Neste contexto, as principais categorias de ativos financeiros previstas sao:

- Um instrumento financeiro de divida que (i) seja gerido sob um modelo de negdcio cujo objetivo passe por
manter os ativos financeiros em carteira e receber todos os seus fluxos de caixa contratuais e (i) tenha
fluxos de caixa contratuais em datas especificas que correspondam exclusivamente ao pagamento de
capital e juros sobre o capital em divida - deve ser mensurado ao custo amortizado, a menos que seja
designado ao justo valor por resultados sob a opgao de justo valor - “Hold to Collect”;

- Um instrumento financeiro de divida que (i) seja gerido sob um modelo de negdcio cujo objetivo é alcancado
quer através do recebimento dos fluxos de caixa contratuais quer através da venda dos ativos financeiros e
(i) contemplem clausulas contratuais que ddo origem a fluxos de caixa que correspondam exclusivamente
ao pagamento de capital e juros sobre o capital em divida - deve ser mensurado ao justo valor por
contrapartida de outro rendimento integral (“FVTOCI"), a menos que seja designado ao justo valor por
resultados sob a opg¢ao de justo valor — “Hold to Collect & Sale”;

- Todos os restantes instrumentos financeiros de divida devem ser mensurados ao seu justo valor por
contrapartida de resultados (“FVTPL").
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A Sociedade avaliou os seus modelos de negdcio tendo por base um conjunto alargado de indicadores entre os
quais se destacam o seu plano de negdcios e as atuais politicas de gestdo do risco. Para o modelo de negécio
“Hold to Collect”, por forma a avaliar a frequéncia e materialidade das vendas, foram definidos thresholds
quantitativos tendo por base a experiéncia passada.

No que respeita aos restantes instrumentos financeiros, em concreto os derivados econémicos e de negociacdo,
sao classificados ao justo valor através de resultados. Na sua atividade corrente, a Sociedade utiliza instrumentos
financeiros derivados para gerir as suas proprias posicoes de risco de taxa de juro ou outros riscos de mercado.
Estes instrumentos envolvem graus variaveis de risco de crédito (maxima perda contabilistica potencial devida a
eventual incumprimento das contrapartes das respetivas obrigacdes contratuais) e de risco de mercado (maxima
perda potencial devida a alteracao de valor de um instrumento financeiro em resultado de variagcdes de taxas de
juro, cdmbio e cotacoes).

Os montantes nocionais das operac¢des de derivados econédmicos e de negociag¢ao, sao utilizados para calcular os
fluxos a trocar nos termos contratuais, eventualmente em termos liquidos, e embora constituam a medida de
volume mais usual nestes mercados, ndo correspondem a qualquer quantificagao do risco de crédito ou de
mercado das respetivas operagoes. Para derivados de taxa de juro ou de cambio, o risco de crédito é medido pelo
custo de substituicao a pregos correntes de mercado dos contratos em que se detém uma posicao potencial de
ganho (valor positivo de mercado) no caso de a contraparte entrar em incumprimento.

Os derivados embutidos noutros instrumentos financeiros sao separados do instrumento de acolhimento sempre
que os seus riscos e caracteristicas ndo estao intimamente relacionados com os do contrato de acolhimento e a
totalidade do instrumento ndo é designado no reconhecimento inicial como ao justo valor através de resultados
(Fair value option).

O justo valor utilizado na valorizagao de ativos e passivos financeiros de negociacao, classificados como ao justo
valor por contrapartida de resultados é determinado de acordo com os seguintes critérios:

- No caso de instrumentos transacionados em mercados ativos, o justo valor é determinado com base na
cotacéo de fecho, no preco da ultima transacéo efetuada ou no valor da Gltima oferta (bid) conhecida;

- No caso de ativos nao transacionados em mercados ativos, o justo valor é determinado com recurso a técnicas
de valorizacdo, que incluem precos de transagdes recentes de instrumentos equiparaveis e outros métodos de
valorizacdo normalmente utilizados pelo mercado (discounted cash flow, modelos de valorizacio de opgdes,
etc.).

Passivos financeiros

Os passivos financeiros sao valorizados inicialmente pelo seu justo valor, o qual normalmente corresponde a
contraprestacdo recebida, liquida de custos de transacdo e sdo mensurados ao custo amortizado, de acordo com
0 método da taxa de juro efetiva.

Os passivos financeiros, que incluem essencialmente emissoes de divida ndo designadas como passivos
financeiros ao justo valor através de resultados e cujos termos contratuais resultam na obrigacdo de entrega ao
detentor de fundos ou ativos financeiros, sdo reconhecidos inicialmente pela contraprestagao recebida liquida
dos custos de transacdo diretamente associados e subsequentemente valorizados ao custo amortizado, usando o
método da taxa efetiva.
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Um passivo financeiro é desreconhecido quando a obrigacdo subjacente expira ou é cancelada. Quando um
passivo financeiro existente é substituido por outro com a mesma contraparte em termos substancialmente
diferentes dos inicialmente estabelecidos, ou os termos iniciais sao substancialmente alterados, esta substituicao
ou alteracdo é tratada como um desreconhecimento do passivo original e o reconhecimento de um novo passivo
e qualquer diferenca entre os respetivos valores é reconhecida em resultados do exercicio.

Imparidade de crédito

A IFRS 9 determina que o conceito de imparidade baseado em perdas esperadas, seja aplicado a todos os ativos
financeiros exceto os ativos financeiros mensurados ao justo valor através de resultados e os instrumentos de
capital préprio mensurados ao justo valor através de outro rendimento integral.

A Sociedade aplica o conceito de perdas esperadas da IFRS 9 aos ativos financeiros ao custo amortizado.
As perdas por imparidade devem ser estimadas através de uma provisdo para perdas num montante igual a:

. perda esperada por risco de crédito a 12 meses, ou seja, perda total estimada resultante dos eventos de
incumprimento do instrumento financeiro que sdo possiveis no prazo de 12 meses apos a data de relato
(denominada Stage 1);

. ou perda esperada por risco de crédito até a maturidade, ou seja, perda total estimada resultante de todos
os possiveis eventos de incumprimento ao longo da vida do instrumento financeiro (referido como Stage 2 e
Stage 3). Uma provisdo para perda esperada por risco de crédito até a maturidade é exigida para um
instrumento financeiro se o risco de crédito desse instrumento financeiro tiver aumentado
significativamente desde o reconhecimento inicial ou se o instrumento financeiro estiver em imparidade.

A perda esperada por risco de crédito é uma estimativa ponderada pela probabilidade do valor presente das
perdas de crédito. Esta estimativa resulta do valor presente da diferenca entre os fluxos de caixa devidos a
Sociedade sob o contrato e os fluxos de caixa que a Sociedade espera receber decorrentes da ponderagao de
multiplos cenarios econémicos futuros, descontados a taxa de juro efetiva dos instrumentos financeiros.

A Sociedade mede a perda esperada individualmente, ou em base coletiva, para carteiras de instrumentos
financeiros que compartilham caracteristicas semelhantes de risco. A mensuracdo da provisdo para perdas
baseia-se no valor atual dos fluxos de caixa esperados do ativo usando a taxa de juro efetiva original do ativo,
independentemente de ser medido individual ou coletivamente.

Ativos financeiros em imparidade

Um ativo financeiro encontra-se em imparidade quando um ou mais eventos que tenham um impacto negativo
nos fluxos de caixa futuros estimados do ativo financeiro tenham ocorrido. Ativos financeiros com reducao no
valor recuperavel de crédito sdo referidos como ativos classificados em Stage 3. A Sociedade adotou a nova
definicdo de default como critério para identificacdo de créditos em Stage 3 seguindo a recomendacao da EBA GL
2017/06. A definicdo interna de créditos em incumprimento é regida por critérios objetivos e subjetivos e &
utilizada para a gestao de risco de crédito da Sociedade.
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Aumento significativo do risco de crédito

A Sociedade monitoriza todos os ativos financeiros de forma a avaliar se houve um aumento significativo no risco
de crédito desde o seu reconhecimento inicial. Se tiver havido um aumento significativo no risco de crédito, a
Sociedade estimara a provisao para perda esperada por risco de crédito até a maturidade (PDLT (life time)) e ndo
em 12 meses.

A Sociedade utiliza sistemas de scorings e rating para a gestao interna de risco de crédito. Estas notacdes
permitem avaliar o nivel de risco das operacdes ou do cliente em cada momento e sdo consideradas nas decisdes
de aprovacdo e seguimento do risco de crédito. Os modelos baseiam-se em séries de dados que sdo considerados
como preditivos do risco de incumprimento e que aplicam julgamentos, ou seja as notacdes de risco de crédito
sao definidas usando fatores qualitativos e quantitativos que sdo indicativos do risco de incumprimento. As
notacgdes consideram caracteristicas atuais e eventos passados sendo estudada a sua significancia para o nivel de
risco.

A Sociedade usa critérios diferentes para determinar se o risco de crédito aumentou significativamente por
carteira de ativos, nomeadamente:

. Limites de variacao relativa da PD acumulada para a maturidade residual da operacao. Os limites de
variagao relativa sdo diferenciados por nivel de PD na medida em que varia¢des de risco nas operagoes de
risco muito baixo podem nao representar um acréscimo de risco significativo. De referir que clientes sem
alteracdo da notacao de risco de crédito podem ter uma degradagao significativa (variagdo de PD acumulada
acima do limite definido) por evolucao do prazo residual (sensibilidade diferenciada ao tempo das
operacdes) ou por alteracdes das perspetivas futuras quanto a economia.

. Independentemente do resultado da avaliagdo acima referida, a Sociedade presume que o risco de crédito
de um ativo financeiro aumentou significativamente desde o reconhecimento inicial quando os pagamentos
contratuais estdo vencidos ha mais de 30 dias ou quando as operacdes estdo identificadas como créditos
reestruturados por dificuldades financeiras.

Medicao de perda esperada por risco de crédito para efeitos de perdas por imparidade

Parametros de risco de crédito

Os principais conceitos usados para medir a perda esperada por risco de crédito sdo:

e  probabilidade de incumprimento (PD);
e  perda dado o incumprimento (LGD);
. e exposicdo no momento de incumprimento (EAD).

Estes conceitos sao calculados através de modelos estatisticos desenvolvidos internamente e sao ajustados para
refletir informacgdes prospetivas.

PD é uma estimativa da probabilidade de incumprimento em um determinado horizonte de tempo. Os modelos
desenvolvidos estimam esta probabilidade em horizontes suficientemente largos para aplicagao na maturidade
residual dos ativos financeiros. O calculo baseia-se em modelos de classificacdo estatistica (rating e scoring) que
discriminam o nivel de risco das diferentes contrapartes. Os modelos de classificacdo (rating e scoring) séo
utilizados na gestao e baseiam-se em dados internos que compreendem tanto fatores quantitativos como
qualitativos. A estimativa é baseada nas condicdes atuais, ajustadas para levar em conta as estimativas das
condigdes futuras que afetarao a PD.
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A LGD é uma estimativa da perda total caso o ativo entre no estado de incumprimento (default). E baseada na
diferenca entre os fluxos de caixa contratuais devidos e aqueles que a Sociedade espera receber, levando em
conta os fluxos de caixa das garantias existentes. Os modelos de LGD para ativos garantidos consideram a
valorizacdo das garantias, levando em conta custos de venda, tempo de realizacdo de garantias, nivel de
colateralizagao, etc. Os modelos de LGD para ativos nao garantidos consideram tempo de recuperacao, taxas de
recuperacao e custos de recuperacao. O calculo é feito com base em fluxos de caixa descontados a taxa de juro
efetiva original do empréstimo. A estimativa é baseada nas condi¢bes atuais, ajustadas para levar em conta as
estimativas das condigoes futuras que afetardo a LGD.

EAD é uma estimativa da exposicdo em uma data de incumprimento futura, levando em consideracdo as
mudangas esperadas na exposi¢do apos a data de relato. A abordagem de modelizacao da Sociedade para EAD
reflete as mudancas esperadas no saldo em aberto ao longo da vida da exposi¢do do empréstimo permitidas
pelos termos contratuais atuais, tais como perfis de amortizacdo, reembolso antecipado total ou parcial e
mudangas na utilizacdo de compromissos nao utilizados antes da entrada em incumprimento.

A Sociedade avalia a perda esperada para risco de crédito para efeitos de perdas por imparidade considerando o
risco de incumprimento durante o periodo contratual maximo sobre o qual a entidade esté exposta ao risco de
crédito.

Analise coletiva

Quando a perda esperada por risco de crédito € medida coletivamente, os instrumentos financeiros sdo
agrupados com base em caracteristicas de risco comuns, tais como: tipo de instrumento; tipo de cliente; grau de
risco de crédito medido pelo sistema de ratings ou scoring; tipo colateral; data do reconhecimento inicial; relacao
entre empréstimo e valor da garantia (LTV) e incorporacao de informacao prospetiva.

Os agrupamentos sdo revistos regularmente para garantir que cada grupo é composto por exposicoes
homogéneas.

Relativamente ao calculo da perda esperada através da analise coletiva, o mesmo resulta do produto da PD do
ativo financeiro, da LGD e da EAD descontado a taxa de juro efetiva original do ativo.

Analise individual

O processo de quantificacdo da perda por imparidade através de uma andlise individual é aplicado a clientes com
exposicdo em Stage 3 (ativos em imparidade e em default) individualmente significativos (exposi¢ao acima de 1
milhdo de Euros ou inferiores quando aprovados).

O processo envolve o calculo de uma perda estimada, levando em consideragao fluxos de caixa futuros previstos
sob varios cendrios diferentes, cada um deles utilizando fatores e circunstancias especificos dos clientes,
nomeadamente execugao de garantias, nas situacdes em que os clientes ndao geram fluxos de caixa suficientes
para o pagamento da divida, ou projecdo e desconto dos fluxos de caixa do negdcio para os restantes clientes. O
valor presente liquido dos fluxos de caixa é apurado considerando a taxa de juro efetiva original dos contratos.

Este processo de avaliagdo é atualizado no minimo a cada trimestre mas ocorrera com mais frequéncia se houver
mudangas nas circunstancias que possam afetar os cenarios de fluxos de caixa.
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Desreconhecimento de ativos e passivos financeiros

A atividade da Sociedade encontra-se regulamentada pelo Decreto-Lei n® 453/99 que define claramente a
obrigatoriedade de patrimoénio auténomo de cada operagao, respondendo os ativos de cada operagdo
exclusivamente pelos passivos correspondentes. O patrimoénio da Sociedade nao pode ser afeto a qualquer das
operagoes.

Tendo em consideracao as regras de desreconhecimento e apesar da natureza e caracteristicas das operagoes sob
gestao e da transferéncia da maioria dos riscos e beneficios, as operacdes sdo reconhecidas na Demonstracdo da
Posicao Financeira e na Demonstracao de Resultados, mas devidamente segregadas e apresentadas como tal
dado que de acordo com a Lei portuguesa, a Sociedade € o Ultimo responsavel por quaisquer eventos,
relacionados com as referidas operacdes, o que impede o seu desreconhecimento.

Provisdes e passivos contingentes

A Sociedade constitui provisdes quando existe uma obrigacdo presente (legal ou construtiva) resultante de
eventos passados onde seja provavel o futuro dispéndio de recursos, e este possa ser determinado com
fiabilidade. A provisdo corresponde a melhor estimativa da Sociedade de eventuais montantes que seria
necessario desembolsar para liquidar a responsabilidade na data do balanco. Se o efeito temporal do custo do
dinheiro for significativo, as provisdes sao descontadas utilizando uma taxa de juro de antes de impostos que
reflita o risco especifico do passivo.

Caso nao seja provavel o futuro dispéndio de recursos, trata-se de um passivo contingente. Os passivos
contingentes sao apenas objeto de divulgacao, a menos que a possibilidade da sua concretizagao seja remota.

Impostos sobre o rendimento

Os custos com impostos sobre o rendimento correspondem a soma do imposto corrente e do imposto diferido. O
imposto corrente é apurado com base na taxa de imposto em vigor.

A Sociedade regista como impostos diferidos passivos ou ativos os valores respeitantes ao reconhecimento de
impostos a pagar/ recuperar no futuro, decorrentes de diferencas temporarias tributaveis/ dedutiveis.

Os ativos e passivos por impostos diferidos sao calculados e avaliados numa base anual, utilizando as taxas de
tributagdo que se antecipa estarem em vigor a data da reversao das diferencgas temporarias, que correspondem
as taxas aprovadas ou substancialmente aprovadas na data do balanco. Os passivos por impostos diferidos sao
sempre registados. Os ativos por impostos diferidos apenas sao registados na medida em que seja provavel a
existéncia de lucros tributaveis futuros que permitam o seu aproveitamento.

Os impostos sobre o rendimento sao registados por contrapartida de resultados do exercicio.
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De acordo com a legislagao em vigor, as declaragoes fiscais estdo sujeitas a revisao e corre¢ao por parte das
autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (cinco anos para a Seguranca Social), exceto quando
tenham havido prejuizos fiscais, tenham sido concedidos beneficios fiscais, ou estejam em curso inspecoes,
reclamacdes ou impugnagoes, casos estes em que, dependendo das circunstancias, os prazos sao alongados ou
suspensos.

O Grupo Santander Portugal decidiu aplicar a partir do exercicio de 2017 o Regime Especial de Tributagao dos
Grupos de Sociedades (RETGS). Segundo este regime, o lucro tributavel/prejuizo fiscal do Grupo corresponde a
soma do lucro tributavel/prejuizo fiscal que vier a ser apurado pela sociedade dominante através da soma
algébrica dos resultados fiscais apurados nas declarac¢des periddicas individuais de cada sociedade. As sociedades
abrangidas por este regime sao: Santander Totta, SGPS - a sociedade dominante e Taxagest, Banco, Totta Urbe e
a Sociedade (a partir de 2018) - sociedades dominadas.

O ganho obtido com aplicacdo do RETGS é alocado as entidades abrangidas de forma proporcional a matéria
coletavel de cada sociedade.

A Administracado da Sociedade entende que as eventuais correcoes resultantes de revisdes/inspecoes por parte
das autoridades fiscais aquelas declara¢des de impostos nao terdo um efeito significativo nas demonstracdes
financeiras.

Reconhecimento de proveitos e custos

Em geral, os proveitos e custos reconhecem-se em fungao do periodo de vigéncia das operacdes de acordo com o
principio contabilistico da especializacao de exercicios, isto é, sdo registados a medida que sao gerados,
independentemente do momento em que sao cobrados ou pagos. Os proveitos sao reconhecidos na medida em
que seja provavel que beneficios econdmicos associados a transacdo fluam para a Sociedade e a quantia do rédito
possa ser fiavelmente mensurada.

Para os instrumentos financeiros mensurados ao custo amortizado os juros sao reconhecidos usando o método
da taxa efetiva, que corresponde a taxa que desconta exatamente o conjunto de recebimentos ou pagamentos de
caixa futuros até a maturidade, ou até a préxima data de repricing, para o montante liquido atualmente registado
do ativo ou passivo financeiro. Quando calculada a taxa de juro efetiva sao estimados os fluxos de caixa futuros
considerando os termos contratuais e considerados todos os restantes rendimentos ou encargos diretamente
atribuiveis aos contratos.

Rendimentos e encargos por servicos e comissées

A sociedade cobra comissdes de gestao nas operagdes em que intervém. As comissdes cobradas por servi¢os
prestados durante um periodo determinado sao reconhecidas ao longo do periodo de duragao do servico. As
comissoes relacionadas com a realizagao de um ato significativo sao reconhecidas no momento em que ocorre o
referido ato.
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2.4 Principais estimativas e incertezas associadas a aplicag¢do das politicas
contabilisticas

A preparacao das Demonstragoes Financeiras requer a elaboragdo de estimativas e a adogao de pressupostos
pela Gestdo da Sociedade, os quais afetam o valor dos ativos e passivos, réditos e custos, assim como de passivos
contingentes divulgados. Na elaboragao destas estimativas, a Gestao utilizou o seu julgamento, assim como a
informacao disponivel na data da preparacdo das demonstracdes financeiras. Consequentemente, os valores
futuros efetivamente realizados poderdo diferir das estimativas efetuadas.

O uso mais significativo de estimativas e pressupostos por parte da gestao sao os seguintes:

Valorizacéo de instrumentos financeiros ndo transacionados em mercados ativos (Notas 4, 9 e 23)

Na valorizagao de instrumentos financeiros nao transacionados em mercados ativos sao utilizados modelos ou
técnicas de valorizacdo. Consequentemente, as valorizagdes obtidas correspondem a melhor estimativa do justo
valor dos referidos instrumentos na data do balan¢o. De modo a assegurar uma adequada segregacao de
funcgoes, a valorizacdo daqueles instrumentos financeiros é determinada por um 6rgao independente da funcdo
de negociacao.

Custo amortizado (Notas 5 e 23.1)

Os instrumentos financeiros mantidos ao custo amortizado sao inicialmente registados pelo seu justo valor
acrescido ou deduzido de despesas ou rendimentos diretamente atribuiveis a transacdo. O reconhecimento dos
juros é efetuado pelo método da taxa de juro efetiva.

Sempre que a estimativa de pagamentos ou cobrangas associada a instrumentos financeiros valorizados pelo
custo amortizado seja revista (e desde que tal ndo implique o desreconhecimento e reconhecimento de novos
instrumentos financeiros), o respetivo valor de balanco é ajustado para refletir os cashflows revistos. O novo
custo amortizado é apurado calculando o valor presente dos cashflows futuros revistos a taxa de juro efetiva
original do instrumento financeiro. O ajustamento no custo amortizado é reconhecido na demonstracdo dos
resultados.

Determinacéo de perdas por imparidade (Notas 5 e 20)

As perdas por imparidade em crédito concedido sao calculadas conforme indicado na Nota 2.3. Deste modo, a
determinagao da imparidade através de analise individual corresponde ao julgamento da Sociedade quanto a
situagdo econdmica e financeira dos seus clientes e a sua estimativa do valor das garantias associadas aos
respetivos créditos, com o consequente impacto nos fluxos de caixa futuros esperados. A determinagao da
imparidade através de andlise coletiva é efetuada com base em parametros para tipologias de operacdes
comparaveis, tais como: tipo de instrumento, tipo de cliente, grau de risco de crédito medido pelo sistema de
ratings ou scoring, tipo colateral, data do reconhecimento inicial, relacdo entre empréstimo e valor da garantia
(LTV) e incorporacéo de informacéo prospetiva.
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2.5 Relato por Segmentos

Nos termos requeridos pela IFRS 8, as divulga¢des por segmentos operacionais é apresentada de seguida.

A contabilidade da Sociedade (Centro “Geral") e de cada uma das operacdes estdo completamente segregadas
constituindo subgrupos da Informacdo Financeira Global e, bem assim, segmentos distintos.

A 37 de dezembro de 2024 estes segmentos sao os seguintes:

- Gamma - Sociedade Gestora
- Atlantes Mortgages No. 2

- Atlantes Mortgages No. 3

- Atlantes Mortgages No. 4

- Hipototta 13

- Consumer Totta 1

- Consumer Totta 2

- Fénix

No corpo do documento que se segue os saldos registados nas colunas do “Total Operacdes” representa o

somatério de todas as operac¢des cuja gestao esta atribuida a Sociedade.

O detalhe dos valores por operacgao é apresentado na Nota 25.

3. Disponibilidades em outras instituicées de crédito

Esta rubrica tem a seguinte composicao:

Total Geral Total Operagoes
Descricdo 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
Depositos a ordem 238579 224079 8135 7763 230 444 216316
Rendimentos a receber 316 446 16 21 300 425
238895 224525 8151 7784 230 744 216 741

Os depositos a ordem da Sociedade correspondem maioritariamente a depésitos junto do Banco e no Total
Operacdes correspondem a depdsitos junto do Banco, HSBC Bank plc e Citibank Agency & Trust.

Em 31 de dezembro de 2024 e 2023, os depositos junto do Banco eram remunerados a STR-0,75%.
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4. Ativos financeiros detidos para negociagdo

Esta rubrica tem a seguinte composicao:

Total Geral Total Operagdes
Descrigdo 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
Interest Rate Swap 1246 7484 - - 1246 7484
1246 7484 - - 1246 7484

Os montantes registados nesta rubrica referentes aos instrumentos derivados econémicos e de negociagdo, com

justo valor positivo.

O detalhe por derivado e por operacao é o seguinte:

31-12-2024 31-12-2023
Justo valor Justo valor
Operagéo Data inicio Data vencimento Nominal Positivo  Negativo Nominal Positivo  Negativo

(Nota 9) (Nota 9)

Atlantes Mortgages No. 2 05-03-2008 21-09-2060 72541 - (296) 82250 - (440)
Atlantes Mortgages No. 3 30-11-2008 20-08-2061 122993 - (504) 138923 - (604)
Atlantes Mortgages No. 4 16-02-2009 20-12-2064 128580 - (512) 147018 - (783)
Consumer Totta 1 30-09-2022 28-03-2028 349135 1246 - 563303 7484 -
Consumer Totta 2 26-09-2024 25-02-2030 377897 - (859) - - -
1051146 1246 (2171) 931 495 7 484 (1827)

5. Ativos financeiros ao custo amortizado

Esta rubrica engloba os créditos adquiridos pelas vérias operagoes, tendo o seguinte detalhe:

Total Geral Total Operagdes
Descrigao 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
Crédito concedido e outros saldos a receber
Capital vincendo 1836661 1852272 B - 1836661 1852272
Juros mensualizados 6 645 7384 - - 6 645 7384
Capital e juros vencidos 10 468 8908 - - 10 468 8908
Imparidade (Nota 20) (56 155) (48 679) - - (56 155) (48 679)
1797619 1819885 - - 1797619 1819885

O movimento na imparidade é apresentado na Nota 20.

Aimparidade para crédito regista a estimativa de perdas incorridas no fim do periodo, determinadas de acordo
com a avalia¢do da evidéncia objetiva de imparidades.
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6. Ativos intangiveis

Esta rubrica tem a seguinte composicao:

Total Geral Total Operagoes
Descricdo 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
Ativos intangiveis 76 61 76 61
Amortizacdes acumuladas (66) (61) (66) (61)

10 - 10 -

Os ativos intangiveis correspondem a software adquirido. No primeiro semestre de 2024 foi adquirido software

no valor de 15 milhares de euros, a amortizar em trés anos.

O movimento nas amortizagdes acumuladas durante o exercicio de 2024, foi o seguinte:

Amortizagao
Descricdo 31-12-2022 do exercicio 31-12-2023

Amortizagao
do exercicio

31-12-2024

Amortizagbes acumuladas (61) - (67)

7. Ativos e passivos por impostos

(5)

(66)

A taxa efetiva de imposto nao difere materialmente da taxa nominal, dado que ndo existem diferencas tributarias
temporarias ou permanentes. Assim sendo, ndo estdo registados ativos ou passivos por impostos diferidos.

Estas rubricas tém a seguinte composicdo:

Total Geral Total Operagoes
Descri¢ao 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
Ativos por impostos
Impacto do consolidado fiscal - 2 - 2
Passivos por impostos
Imposto a pagar 113 107 113 107

A Gamma passou a integrar em 2018 o Regime Especial de Tributacdo dos Grupos de Sociedades (RETGS) do

Grupo Santander Portugal.

52



GAMMA - SOCIEDADE DE TITULARIZACAO DE CREDITOS, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2024

Em 31 de dezembro de 2024 e 2023, os impostos sobre os lucros da demonstracao dos resultados tém a
seguinte composigao:

31-12-2024 31-12-2023
Descricdo Taxa Imposto Montante Taxa Imposto ~ Montante
Resultado antes de impostos 504 474
Imposto apurado com base na taxa de imposto corrente 21% 106 21% 100
(Excesso)/Insuficiéncia de estimativa 0% 1 1% 3)
Derrama 2% 8 2% 7
Impacto do consolidado fiscal 0% - 0% (2)
Encargo com impostos 22,7% 114 21,4% 102
8. Outros ativos
Esta rubrica tem a seguinte composicao:
Total Geral Total Operagdes

Descrigio 31-12-2024 31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023
Devedores diversos 5783 3341 20 19 5763 3322
Comissao de Gestao 46 44 46 44 - -
Imparidade (Nota 20) (13) (13) (13) (13) - -

5816 3372 53 50 5763 3322

O movimento na imparidade é apresentado na Nota 20.

9. Passivos financeiros detidos para negocia¢éGo

Esta rubrica tem a seguinte composicao:

Total Geral Total Operagoes
Descri¢do 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
Interest Rate Swap 2171 1827 - - 2171 1827
2171 1827 - - 2171 1827

Os montantes registados nesta rubrica sao referentes aos instrumentos de derivados econémicos e de
negociagao com justo valor negativo.

O detalhe por derivado e por operacdo é apresentado na Nota 4.
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10. Passivos financeiros ao custo amortizado - Recursos de instituicées financeiras

Esta rubrica tem a seguinte composicao:

Total Geral Total Operagoes
Descri¢do 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
Recursos de institui¢des financeiras 8770 8770 - - 8770 8770
8770 8770 = - 8770 8770

Os valores constantes desta rubrica correspondem as contas margens exigidas no ambito da operativa de
instrumentos derivados contratados pelas operagoes.

11. Passivos financeiros ao custo amortizado - Responsabilidades representadas por
titulos

Esta rubrica tem a seguinte composigao:

Total Geral Total Operagdes
Descricdo 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
Obrigagdes emitidas 2029 254 2044076 - - 2029254 2044076
Juros mensualizados 13980 15659 - - 13980 15659
Despesas de emissdo (175) (175) - - (175) (175)
Outros (33 470) (37 550) - - (33 470) (37 550)
2009 589 2022010 - - 2 009 589 2022010

Esta rubrica regista o valor das obrigacOes, os seus juros mensualizados e as despesas associadas a cada emissao.

A sub-rubrica "Outros” regista o decréscimo estimado a pagar nas obriga¢des resultantes de diferencas entre os
ativos totais e os passivos totais da operagao, sendo que o saldo a 31 de dezembro de 2024 representa o valor a
ser assumido pelos detentores dos titulos emitidos caso as operagdes fossem encerradas nesta data.
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O detalhe das obrigacdes a data de 31 de dezembro de 2024 era o seguinte:

Dados proximo cupéo

Valor Valor Ano Data Taxa de
Operagao Descrigao da emissao Balanco Reembolso  Vencimento juro
Atlantes Mortgages No. 2 Class A Mortgage-Backed Floating Rate Notes 349100 59719 2060 18/mar/25 3,19%
Atlantes Mortgages No. 2 Class B Mortgage-Backed Floating Rate Notes 18 400 7716 2060 18/mar/25 3,81%
Atlantes Mortgages No.2  Class C Mortgage-Backed Floating Rate Notes 7 500 3145 2060 18/mar/25 4,51%
Atlantes Mortgages No.2 ~ Class D Notes 16125 8332 2060 18/mar/25 -
Atlantes Mortgages No. 3 Class A Mortgage-Backed Floating Rate Notes 558 600 106 313 2061 20/fev/25 3,20%
Atlantes Mortgages No. 3 Class B Mortgage-Backed Floating Rate Notes 41 400 15 246 2061 20/fev/25 3,50%
Atlantes Mortgages No. 3  Class C Notes 57 668 33477 2061 20/fev/25 -
Atlantes Mortgages No. 4 Class A Mortgage-Backed Floating Rate Notes 514 250 113 408 2064 20/mar/25 3,00%
Atlantes Mortgages No. 4 Class B Mortgage-Backed Floating Rate Notes 35750 12 489 2064 20/mar/25 3,15%
Atlantes Mortgages No. 4 Class C Notes 74250 37 569 2064 20/mar/25 -
Hipototta 13 Class A Mortgage-Backed Floating Rate Notes 1716 000 334020 2072 23/jan/25 3,74%
Hipototta 13 Class B Mortgage-Backed Floating Rate Notes 484 000 484 000 2072 23/jan/25 4,14%
Hipototta 13 Class C Notes 66 000 33000 2072 23/jan/25 -
Hipototta 13 Class VFN Notes - - 2072 23/jan/25 -
Consumer Totta 1 Classe A 520000 283102 2033 28/mar/25 3,57%
Consumer Totta 1 Classe B 25000 13611 2033 28/mar/25 3,87%
Consumer Totta 1 Classe C 40000 21777 2033 28/mar/25 4,77%
Consumer Totta 1 Classe D 25000 13611 2033 28/mar/25 10,77%
Consumer Totta 1 Classe E 40 000 21777 2033 28/mar/25 14,62%
Consumer Totta 1 Classe F 6500 1714 2033 28/mar/25 15,27%
Consumer Totta 1 Classe X 9430 2676 2033 28/mar/25 0,00%
Consumer Totta 2 Classe A 320000 320000 2034 25/fev/25 3,91%
Consumer Totta 2 Classe B 15 400 15 400 2034 25/fev/25 4,31%
Consumer Totta 2 Classe C 24 600 24 600 2034 25/fev/25 491%
Consumer Totta 2 Classe D 15 400 15 400 2034 25/fev/25 6,41%
Consumer Totta 2 Classe E 24600 24600 2034 25/fev/25 8,36%
Consumer Totta 2 Classe F 4000 3600 2034 25/fev/25 8,86%
Consumer Totta 2 Classe R 0 0 2034 25/fev/25 6,50%
Consumer Totta 2 Classe X 1 1 2034 25/fev/25 0,00%
Fénix Fénix 1 Asset-Backed Notes due 2037 50950 18951 2037 - a)
5059 924 2029 254

a) Nao existe uma taxa de juro estabelecida nestas obrigaces uma vez que os montantes de capital e juro
recebidos no periodo referentes a reembolsos da carteira de crédito sao alocados ao pagamento das notes da
operagao.

12. Outros passivos

Esta rubrica tem a seguinte composicao:

Total Geral Total Operagdes

Descri¢do 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
Credores Diversos
. Adiantamentos efetuados pelo Banco 14 451 14 451 - - 14 451 14451
. Outros 32 28 - - 32 28
Acréscimos de Custos 7 88 10 28 61 60
Servicer e Issuer Fee a Pagar 298 286 - B 298 286

14 852 14 853 10 28 14 842 14 825

A subrubrica de “Credores diversos - adiantamentos”, corresponde a adiantamentos efetuados ainda na esfera do
Banif - Banco Internacional do Funchal, S.A. (“Banif").
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A desagregacao dos adiantamentos é a seguinte:

Total Geral Total Operagoes
Descricdo 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
Atlantes Mortgages No. 2 6826 6 826 - - 6 826 6 826
Atlantes Mortgages No. 3 5410 5410 - - 5410 5410
Atlantes Mortgages No. 4 2215 2215 - B 2215 2215
14451 14 451 - - 14 451 14 451

13. Capital

Conforme referido na Nota 2.1, a sociedade foi constituida em 17 de julho de 2006, sendo o seu capital social
constituido por 50.000 acdes ordinarias cujo valor total ascende a 250.000 Euros sido subscrito e realizado na
integra pelo Banco. Na rubrica de outros instrumentos de capital estao incluidas as prestacdes suplementares

do acionista Unico.

De notar que o resultado do exercicio corresponde apenas ao centro “Geral” uma vez que o resultado das
operacdes é imputado ao valor a reembolsar das obrigacdes, conforme evidenciado na rubrica “Outros” da Nota
11.

Reserva legal

A legislagao comercial portuguesa estabelece que, pelo menos, 5% do resultado liquido anual tem de ser
destinado ao reforco da reserva legal até que esta represente pelo menos 20% do capital social. Esta reserva ndo
pode ser distribuida, podendo, no entanto, ser utilizada para cobrir prejuizos acumulados depois de esgotadas as

outras reservas.

Resultados transitados e Qutras reservas

Esta rubrica reconhece os lucros ou prejuizos de exercicios anteriores nao distribuidos.
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14. Margem Financeira

Esta rubrica tem a seguinte composigao:

Total Geral Total Operagdes
Descricao 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
Rendimento de juros
Juros de crédito concedido 102 526 102 391 - - 102 526 102 391
Juros de depositos a ordem 7536 6724 236 173 7300 6551
Juros ativos financeiros detidos para negociagdo 21414 20363 - - 21414 20363
131476 129478 236 173 131240 129 305
Encargos por juros
Juros de responsabilidades representadas por titulos (94 769) (93 736) - - (94 769) (93736)
Juros passivos financeiros detidos para negociacéo (13753) (14 467) - - (13753) (14 467)
Outros (339) (203) - - (339) (203)
(108 861) (108 406) - - (108 861) (108 406)

15. Rendimentos e encargos de servicos e comissoes

As comissOes cobradas pela Gamma sdo custo para as diversas operacdes no ambito da gestdo das mesmas. A

Gamma enquanto entidade gestora das diversas opera¢des cobra um fee o qual é denominado de Issuer Fee. Ao
cedente das operacdes é devido um fee o qual é denominado de Servicer Fee.

Estas rubricas tém a seguinte composicao:

Total Geral Total Operagoes
Descricao 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
Rendimentos de servicos e comissdes 416 449 416 449 - -
Encargos com servigos e comissoes
Servicer e Issuer fee (2695) (3089) - - (2 695) (3089)
Outras despesas e comissdes (58) (49) - - (58) (49)
(2753) (3138) - - (2753) (3138)
16. Resultados em operacoes financeiras
Esta rubrica tem a seguinte composicao:
Total Geral Total Operagoes
Descri¢ao 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
Resultados de ativos e passivos avaliados ao justo valor através de resultados
Ganhos em derivados 33610 34981 - - 33610 34981
Perdas em derivados (38908) (46 852) - - (38 908) (46 852)
Resultados em alienagao de ativos ao custo amortizado
Perdas na alienacéo de créditos - (2217) - - - (2217)
(5 298) (14 088) - - (5 298) (14 088)
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No exercicio de 2024, a Sociedade passou a reconhecer as perdas na alienagao de créditos na rubrica “Imparidade
liquida de ativos financeiros ao custo amortizado” (Nota 20).

17. Outros resultados de explora¢do

Esta rubrica tem a seguinte composigao:

Total Geral Total Operagdes
Descricao 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
Outros (Nota 11) (4080) 19994 - - (4 080) 19994
Encargos com CMVM e Interbolsa (190) (182) (17) (18) (173) (164)
Recuperagéo de incobraveis 2355 680 - - 2355 680
Outros encargos (1) (1) - - (1) (1)
(1916) 20491 (17) (18) (1899) 20509

A subrubrica "Outros” no perimetro “Total Operag¢des” inclui o efeito do acréscimo ou o decréscimo estimado a
pagar nas obrigacodes, resultando da diferenca entre os ativos totais e os passivos totais da operagao conforme
referido na Nota 11.

18. Custos com pessoal

Esta rubrica tem a seguinte composicgao:

Total Geral Total Operagdes
Descrigdo 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
Custos com pessoal (26) (24) (26) (24) - -

Esta rubrica inclui as remunerag¢des dos 6rgaos de gestao e fiscalizagdo da Sociedade.

19. Gastos gerais administrativos

Esta rubrica tem a seguinte composicao:

Total Geral Total Operagées
Descri¢ao 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
Consultores e Auditores Externos (21) (28) (21) (28) - -
Outros Gastos Gerais (540) (754) (79) (78) (467) (676)
(561) (782) (100) (106) (461) (676)

Na sub-rubrica "Outros gastos gerais” sao contabilizados os valores relacionados com rating, servicos juridicos e
outros custos associados as operagoes.
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Sociedades de revisores oficiais de contas

Em Maio de 2024, foi recebida a carta de demissao da PricewaterhouseCoopers e Associados - SROC do cargo de
Revisor Oficial de Contas da GAMMA em virtude de ter atingido no exercicio de 2023 o periodo maximo de 10
anos estabelecido no n.° 3 do artigo 54.° do Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, Lei n.°
140/2015, de 7 de setembro, e foi aprovada, pelo Acionista, a eleicdo como Revisor Oficial de Contas da
Sociedade, para o exercicio 2024 e 2025, a sociedade APPM - Calado, Machado, Ferreira, Filipe, Gomes e
Associados, SROC, Lda.

Os honorarios remunerados as sociedades de revisores oficiais de contas nos exercicios de 2024 e 2023
referentes a revisao legal das contas, excluindo o imposto sobre o valor acrescentado, foram 14.520 Euros e
15.434 Euros, respetivamente.

Nos exercicios de 2024 e 2023 nao foram prestados outros servi¢os de garantia de fiabilidade, Servicos de
consultoria fiscal ou outros servicos pelo auditor.

20. Movimento na Imparidade e nas Provisoes

O movimento ocorrido na Imparidade e nas Provisées durante os exercicios de 2024 e 2023, foi o seguinte:

2024
N - I Valias na venda
31-12-2023  Dotagoes  Reposicdes Utilizagbes 31-12-2024 L
de crédito
Crédito concedido e outros saldos a receber (Nota 5) 48679 18233 (5637) (5119) 56 155 (628)
Outros ativos (Nota 8) 13 - - 13 -
48692 18233 (5637) (5119) 56168 (628)
2023
N - - Valias na venda
31-12-2022  Dotagées  Reposicdes UtilizagGes 31-12-2023 L
de crédito
Crédito concedido e outros saldos a receber (Nota 5) 25623 28962 (5456) (450) 48679
Outros ativos (Nota 8) 13 - - 13
25636 28962 (5 456) (450) 48692

O valor das utilizacées no exercicio de 2024, corresponde a imparidade utilizada (diferenca entre o valor nominal
do crédito e o valor de venda) na alienacdo de créditos.

21. Gestado do capital

A Sociedade mantém uma gestao ativa do capital para cobrir os riscos inerentes a atividade mantendo os niveis
exigidos pela legislacdo aplicavel as Sociedades de Titularizacdo de Créditos. A adequagao do capital é
monitorizada periodicamente e sempre que se procede a uma emissao de obrigaces titularizadas.

Durante o exercicio de 2024, a Sociedade cumpriu a todo o momento com os niveis de capital exigidos pela
legislagao.
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De acordo com o artigo 71.° - M do Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo (ou “RGOIC",
aprovado pela Lei n.° 16/2015, de 24 de fevereiro), aplicavel as Sociedades de Titularizacdo de Créditos por
remissao dos artigos 43.° e 19.° do Regime Juridico da Titularizacdo de Créditos (aprovado pelo Decreto-Lei
453/99 de 5 de novembro), os fundos proprios das sociedades de titularizacdo de créditos ndo podem ser
inferiores ao maior dos montantes apurado segundo os seguintes critérios:

i O montante apurado pela aplicacdo de 25% sobre as despesas gerais fixas (custo com o pessoal e gastos
gerais administrativos) verificadas no ano anterior, de acordo com o previsto nos n.> 1 a 3 do artigo 97.° do
Regulamento (UE) n.° 575/2013, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013. O calculo
das despesas gerais fixas do ano anterior abrange apenas o centro “Geral”;

ii. O montante de capital minimo conforme previsto no artigo 71.°-L do RGOIC;

iii. Quando o valor liquido global das carteiras sob sua gestao exceder €250.000.000, as Sociedades de
Titularizacdo de Créditos constituem um montante de fundos préprios adicional ao capital inicial minimo
nos seguintes termos:

a. montante adicional igual a 0,02 % do montante em que o valor liquido global das carteiras sob gestao
exceda o montante de €250.000.000;

b. asoma do montante adicional referido na alinea anterior e do capital inicial minimo nao pode ser
superior a €10.000.000;

c. aSociedade pode ndo constituir até 50 % do montante referido na alinea a) se beneficiar de uma
garantia do mesmo montante prestada por uma instituicao de crédito ou uma empresa de seguros com
sede na Uniao Europeia.

Em 31 de dezembro de 2024 e 2023, o cumprimento destes racios é evidenciado da seguinte forma:

31-12-2024 31-12-2023

Operacdes Valor Peso (%) Valor Peso (%)
Atlantes Mortgages No. 2 78912 3,89% 89 175 4,36%
Atlantes Mortgages No. 3 155 036 7,64% 171125 8,37%
Atlantes Mortgages No. 4 163 466 8,06% 184 868 9,04%
Hipototta 13 851020 41,94% 992 512 48,56%
Consumer Totta 1 358 268 17,66% 586 419 28,69%
Consumer Totta 2 403 601 19,89% - 0,00%
Fénix 18951 0,93% 19977 0,98%

2029 254 100,00% 2044076 100,00%
Calculo dos Fundos Proprios
Limites Valor Valor
i) 25% das Despesas gerais fixas do ano anterior 33 42
i) Capital inicial minimo 125 125
iii) Capital inicial minimo + adicional 481 484
Requisitos Capitais Préprios (1) 481 484
Situacdo actual da Gamma (2) Valor Valor
Capital Social 250 250
Outros instrumentos de capital 4035 4035
Outras reservas e resultados transitados 3416 3044
Resultado do exercicio 390 372
Capitais Proprios 8091 7701
Excesso de Fundos Préprios (2-1) 7610 7217
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22.5aldos e transa¢ées com partes relacionadas

Os saldos com as partes relacionadas sao os seguintes:

Total Geral Total Operagoes
Descri¢ao 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
Depésitos 160661 170796 8135 7763 152 526 163034
Valores a receber (Nota 8) 5744 3270 - - 5744 3270
Adiantamentos (Nota 12) (14 457) (14 451) - - (14 451) (14 451)
Juros de depésitos a ordem (Nota 3) 316 446 16 21 300 425
152 270 160 062 8151 7784 144119 152 278

23. Gestdo de risco

Tendo em consideragao o tipo de atividade que exerce: gestao de operagdes de titularizacao, a exposicao ao risco
por parte da Gamma é de uma forma global reduzida, sendo quase nula nas principais categorias de risco
financeiro conforme abaixo se apresenta.

A Sociedade desenvolve uma atividade instrumental na area de funding para o Grupo Santander (ndo obstante
poder realizar operacgdes de titularizacao para entidade terceiras, como é o caso atualmente do Fénix em que o
Servicer é a 321 Crédito - Instituicdo Financeira de Crédito, S.A. (321 Crédito"), pelo que a principal fonte de
receitas da Sociedade advém das comissoes recebidas relativas a gestdo das operagoes, sem necessidade a
recursos de balanco (existe transferéncia do risco para terceiros), pelo que a exposicao de risco a instrumentos
financeiros é residual. De salientar que o patriménio auténomo afeto a cada emissao de obrigagoes titularizadas
é o Unico que responde pelas respetivas responsabilidades.

A Sociedade dispde de meios humanos e técnicos adequados, que se traduzem na mitigacdo do risco operacional,
de compliance e de reputagao, associados ao exercicio da sua atividade. No computo global, pode-se considerar
que a Gamma apresenta um perfil de risco reduzido, que advém dos riscos limitados, em particular financeiros,
que emergem das atividades desenvolvidas, também designados por riscos intrinsecos, que sdo ainda mitigados
pelos adequados sistemas de controlo interno.

23.1 Risco de Crédito

O risco de crédito define-se como a probabilidade de perda devido a incapacidade de uma contraparte cumprir os
seus compromissos financeiros perante a instituicao, incluindo possiveis restricdes a transferéncia de
pagamentos do exterior.

No ambito da atividade que exerce, a Sociedade adquire carteiras de crédito que sao posteriormente objeto de
operacdes de titularizagdo, pelo que existe transferéncia efetiva e total do risco de crédito dessas carteiras para
os detentores das obriga¢des emitidas no ambito dessas operagdes.
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A 31 de dezembro de 2024, existiam 7 operagoes de titularizacao vivas sob a gestdo da Sociedade,
representativas de 1,798 mil milhdes de euros em créditos, repartidas conforme apresentados no quadro
seguinte. Saliente-se que todas dizem respeito a operagdes de titularizacao do Banco, essencialmente com
objetivo primario de obtencdo de funding, a excecao da Fénix, que diz respeito a titularizagao de ativos de uma
entidade terceira.

Em 317 de dezembro de 2024 e 2023, os créditos adquiridos pelas diversas operaces liquidas de imparidade sao
0s seguintes:

31-12-2024 31-12-2023

Operacées Valor Peso (%) Valor Peso (%)
Atlantes Mortgages No. 2 71589 3,98% 81571 4,48%
Atlantes Mortgages No. 3 120131 6,68% 135298 7,43%
Atlantes Mortgages No. 4 127 905 7,12% 145 975 8,02%
Hipototta 13 783 805 43,61% 916 462 50,35%
Consumer Totta 1 329910 18,35% 540 579 29,70%
Consumer Totta 2 364 279 20,26% - 0,00%
Fénix - 0,00% - 0,00%

1797619 100,00% 1819 885 100,00%

Nos pontos seguintes, apresentamos as principais caracteristicas das operagdes na vertente de risco de crédito,
tendo por base a informacéo divulgada nos ultimos investor reports até ao fecho do periodo (dada a periodicidade
especifica dos relatorios, distinta para cada operacdo e que podera ndo coincidir com o fecho do ano, sao
apresentados os ultimos dados disponiveis, tendo por referéncia a data de 31 de dezembro de 2024),
designadamente:

e Ratings das notas de titularizacdo atribuidos pelas principais agéncias internacionais (Moody’s, Fitch, S&P e
DBRS). Considerando que se tratam de operagdes de titularizacdo de créditos portugueses (originados por
instituicdes de crédito nacionais), apresentamos como referéncia os ratings da Republica Portuguesa.

e O Loan-to-Value dos créditos titularizados (quando aplicavel), correspondente ao racio entre os
empréstimos e os colaterais dos mesmos (valorizados a valor de mercado, essencialmente, imdveis
residenciais).

e  Principais racios de delinquéncia, que resumem a performance da carteira em termos de risco de crédito,
designadamente o Default Ratio e o Realised Loss Ratio.

i) Atlantes Mortgages No. 2

Emitida em 2008, esta operacao diz respeito a titularizagao de crédito imobiliario originado pelo Banif. Os
créditos adquiridos encontram-se colateralizados por hipotecas sobre iméveis do setor residencial — crédito a
habitacdo. Em dezembro de 2024, o Loan-to-Value subjacente aos créditos titularizados era de 33,52%
(35,01% em dezembro de 2023).
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Em termos de principais indicadores de delinquéncia, os racios desta operacdo de titularizacdo a 31 de
dezembro de 2024 e 2023, eram os seguintes:

31-12-2024 31-12-2023
Default Realised Default Realised
Ratio Loss Ratio Ratio Loss Ratio
5,37% 7,71% 5,33% 6,78%

No quadro seguinte, apresentam-se os ratings das notas de titularizacao atribuidos pelas principais agéncias
internacionais:

Ratings
Classe S&P Fitch Moody's DBRS
A AAA  AAA (sf) - AAA (sf)
B AAA  AAA (sf) - -
c AA AA- (sf) - -
D - - - -
Por referéncia:
Republica Portuguesa A A- A3 A (high)

i) Atlantes Mortgages No. 3

Emitida em 2008, esta operacao diz respeito a titularizagao de crédito imobiliario originado pelo Banif. Os
créditos adquiridos encontram-se colateralizados por hipotecas sobre iméveis do setor residencial - crédito a
habitagcdo. Em dezembro de 2024, o Loan-to-Value subjacente aos créditos titularizados era de 31,72%
(32,80% em dezembro de 2023).

Em termos de principais indicadores de delinquéncia, os racios desta operacao de titulariza¢do a 31 de
dezembro de 2024 e 2023, eram os seguintes:

31-12-2024 31-12-2023
Default Realised Default Realised
Ratio Loss Ratio Ratio Loss Ratio
4,93% 7,86% 4,91% 6,96%

No quadro seguinte, apresentam-se os ratings das notas de titularizacao atribuidos pelas principais agéncias
internacionais:

Ratings
Classe S&P Fitch Moody's DBRS
A AAA AAA - AAA
B - - - -
C - - - -
Por referéncia:
Republica Portuguesa A A- A3 A (high)
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i) Atlantes Mortgages No. 4

Emitida em 2009, esta operagao diz respeito a titularizagao de crédito imobiliario originado pelo Banif. Os
créditos adquiridos encontram-se colateralizados por hipotecas sobre iméveis do setor residencial - crédito a
habitacao. Em dezembro de 2024, o Loan-to-Value subjacente aos créditos titularizados era de 27,49%
(28,22% em dezembro de 2023).

Em termos de principais indicadores de delinquéncia, os racios desta operacdo de titularizacdo a 31 de
dezembro de 2024 e 2023, eram os seguintes:

31-12-2024 31-12-2023
Default Realised Default Realised
Ratio Loss Ratio Ratio Loss Ratio
5,45% 6,84% 5,40% 6,12%

No quadro seguinte, apresentam-se os ratings das notas de titularizacéo atribuidos pelas principais agéncias
internacionais:

Ratings
Classe S&P Fitch Moody's DBRS
A AAA AAA - AAA
B - - - -
C - - - -
Por referéncia:
Republica Portuguesa A A- A3 A (high)

iv) Hipototta 13

Emitida em janeiro de 2018, esta operacdo diz respeito a titularizagdo de uma carteira de crédito imobiliario
originada pelo Banco. Os créditos adquiridos encontram-se colateralizados por hipotecas sobre iméveis do
setor residencial — crédito a habitagdo. Em dezembro de 2024, o Loan-to-Value subjacente aos créditos
titularizados era de 64,23% (66,50% em dezembro 2023).

Em termos de principais indicadores de delinquéncia, os racios desta operacao de titularizacdo a 31 de
dezembro de 2024 e 2023, eram os seguintes:

31-12-2024 31-12-2023
Default Realised Default Realised
Ratio Loss Ratio Ratio Loss Ratio
0,28% 0,19% 0,23% 0,18%
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No quadro seguinte, apresentam-se os ratings das notas de titularizacdo atribuidos pelas principais
agéncias internacionais:

Ratings
Classe S&P Fitch Moody's DBRS
A - A+ (sf) - AA (sf)
B - - - -
C - - - -
Por referéncia:
Republica Portuguesa A A- A3 A (high)

v) Consumer Totta 1

Emitida em setembro de 2022, esta operacdo diz respeito a titulariza¢cdo de uma carteira de crédito ao
consumo originada pelo Banco.

Em termos de principais indicadores de delinquéncia, os racios desta operagao de titularizagdo a 31 de
dezembro de 2024 e 2023, eram os seguintes:

31-12-2024 31-12-2023
Default Realised Default Realised
Ratio Loss Ratio Ratio Loss Ratio
3,25% 6,71% 1,46% 2,08%

No quadro seguinte, apresentam-se os ratings das notas de titularizacao atribuidos pelas principais
agéncias internacionais:

Ratings
Classe S&P Fitch Moody's DBRS
- AA+ (sf) Aa2 -
- AA+ (sf) A3 (sf) -
- A+ (sf) Baa3 -
BBB (sf) Ba2 -

XTmoOw>

Por referéncia:
Republica Portuguesa A A- A3 A (high)

vi) Consumer Totta 2

Emitida em setembro de 2024, esta operacdo diz respeito a titularizacao de uma carteira de crédito ao
consumo originada pelo Banco.

Em termos de principais indicadores de delinquéncia, os racios desta operacao de titularizagdo a 31 de
dezembro de 2024, eram os seguintes:

31-12-2024
Default Realised
Ratio Loss Ratio
0,01% NA
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No quadro seguinte, apresentam-se os ratings das notas de titularizacdo atribuidos pelas principais
agéncias internacionais:

Ratings

Classe S&P Fitch Moody's DBRS
A - AA- Aaa -

B - A Aa2 -

C - BBB Baal -

D - BB Bal -

E - - - -

E - - - -

R - - - -

X - - - -
Por referéncia:

Republica Portuguesa A A- A3 A (high)

23.2 Risco de Mercado

O Risco de Mercado define-se como a probabilidade de perda devido a movimentos desfavoraveis no preco de
mercado dos instrumentos da carteira de negociacdo, incluindo flutuacdes em taxas de juro, taxas de cambio,
cotagdes de agdes e precos de mercadorias.

Refletindo as caracteristicas do negdcio em que opera, verifica-se que, a 31 de dezembro de 2024, a Sociedade
nao estava exposta a este tipo de risco, em nenhuma das suas vertentes, sendo que os valores de cerca de 1.246
milhares de euros da rubrica Ativos financeiros detidos para negociagdo (Nota 4) (7.484 milhares de euros em 31
de dezembro de 2023) e de cerca de 2.171 milhares de euros da rubrica Passivos financeiros detidos para
negociagdo (Nota 9) (1.827 milhares de euros em 31 de dezembro de 2023) dizem respeito e exclusivamente aos
valores de mercado positivo e negativo de Interest Rate Swaps (IRS), contratados com o objetivo de cobertura de
risco de taxa de juro.

23.3 Risco Cambial

O risco cambial define-se como a probabilidade de perda devido a movimentos adversos nas taxas de cambio,
que poderao resultar em alteragdes no preco de instrumentos denominados em moeda estrangeira, movimentos
contabilisticos relativos a conversao na moeda local de investimentos externos, ou pela alteracdo da posicdo
competitiva da instituicdo devida a variagdes significativas das taxas de cambio.

Em 37 de dezembro de 2024, todos os ativos e passivos da Sociedade sao denominados em euros, a exposi¢ao ao

risco de taxa de cambio da Sociedade é nulo, tendo em conta a existéncia, quando aplicavel, de uma protecao
natural decorrente da compensacao da variagao cambial entre os ativos e passivos denominados em moeda.

23.4 Risco de Taxa de Juro

O Risco de Taxa de Juro consiste na probabilidade de ocorréncia de perdas devido a movimentos adversos das
taxas de juro, tendo em conta a estrutura de balango de uma instituigao.
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Na Sociedade, as operagodes de titularizacao representam cerca de 88% do ativo total e do ativo remunerado. Do
lado do passivo, as notas de titularizagao correspondem a 99% da totalidade do passivo e do passivo
remunerado, conforme se apresenta no quadro abaixo. O risco de taxa de juro resultante destas exposicoes de
balanco é mitigado, tendo em conta que existe a cobertura do risco de mismatch dos prazos de refixacao das
taxas de juro entre os ativos e passivos, mediante a contratacao de IRS.

Os ativos remunerados remanescentes sdo compostos por depdsitos bancarios e sua remuneragao, no montante
de 238.895 milhares de euros, respeitantes a depédsitos a ordem com refixacdo mensal da taxa de juro e ainda
pela rubrica Ativos financeiros detidos para negociacdo (Nota 4), no valor de 1.246 milhares euros,
correspondente ao valor de mercado positivo dos IRS contratados com o objetivo de cobertura do risco de taxa de
juro.

Os passivos remunerados remanescentes sdo compostos pela rubrica Passivos financeiros detidos para
negociacdo (Nota 9), no valor de 2.171 milhares euros, correspondente ao valor de mercado negativo dos IRS
contratados com o objetivo de cobertura do risco de taxa de juro e pela rubrica dos Recursos de instituicdes
financeiras, no valor de 8.770 milhares euros, correspondente a contas de margem.

Desta forma, no computo global, a exposi¢do a risco de taxa de juro da Gamma é muito reduzida ou quase
inexistente.

31-12-2024 31-12-2023
Valor % Valor %
Ativo Remunerado 2037 760 99,71% 2051894 99,84%
Do qual: Crédito titularizado 1797619 87,96% 1819885 88,55%
Ativo Nao Remunerado 5826 0,29% 3374 0,16%
Total do Ativo 2043 586 100,00% 2 055 268 100,00%
Passivo Remunerado 2020530 99,26% 2032 607 99,27%
Do qual: Notas de titularizagdo 2009 589 98,73% 2022010 98,75%
Passivo Nao Remunerado 14 965 0,74% 14 960 0,73%
Total do Passivo 2035 495 100,00% 2 047 567 100,00%
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23.5 Risco de Liquidez

O Risco de Liquidez define-se como a probabilidade de ocorréncia de perdas devido a incapacidade de uma
instituicdo dispor de fundos liquidos para cumprir com as suas obrigacdes, e se tal é efetuado em condicdes
razoaveis.

No que diz respeito a Gamma, pode-se considerar que o risco de liquidez é inexistente — a semelhanca dos outros
riscos financeiros - dado que as perdas resultantes nao tém impacto na Sociedade, na medida em que sao
assumidas integralmente pelos detentores das obrigacdes. Com efeito, os veiculos de titularizacdo sao entidades
juridicamente auténomas da Sociedade e entre si, em que o respetivo patriménio responde apenas e
exclusivamente perante as responsabilidades assumidas nas operacdes. No que toca ao risco de liquidez, todos
os fluxos recebidos dos créditos adquiridos sao passados aos detentores das notas, para cumprimento das
responsabilidades. Adicionalmente, cada um dos veiculos de titularizacao possui contas de cash reserve junto de
instituicdes de crédito, de modo a suprirem eventuais problemas pontuais de liquidez no pagamento do servico
da divida das notas, apresentando-se no quadro abaixo o detalhe das mesmas, designadamente o montante:

Operacoes Cash Reserve

Atlantes Mortgages No. 2 8 044
Atlantes Mortgages No. 3 33144
Atlantes Mortgages No. 4 37 202
Hipototta 13 34722
Consumer Totta 1 3565
Consumer Totta 2 4019

120 696

Numa analise direta ao perfil de liquidez da Sociedade, a evidenciar o back-to-back da rubrica do ativo Crédito
concedido e outros saldos a receber (Nota 5) com a rubrica do passivo Responsabilidades representadas por
titulos (Nota 11) no &mbito das operacées de titularizacio realizadas, pelo que o risco de liquidez é inexistente,
na medida em que a Sociedade ndo possui divida financeira para além das notas de titularizagdo emitidas, e que
se encontram cobertas com os respetivos ativos.

Com efeito, excluindo as operagoes de titularizagao, em que existe o back-to-back entre ativos e passivos, o
passivo financeiro assumido pela Sociedade diz respeito essencialmente ao valor de mercado negativo dos
instrumentos derivados (2.171 milhares de euros) e ao valor das suas contas margem (8.770 milhares de euros).
Do lado do ativo, a restante componente (ativo remunerado) diz respeito essencialmente a depdsitos bancarios
constituidos no ambito das operagdes de titularizagdao, com um peso de cerca de 12% do total do ativo, bem
como do valor de mercado positivo dos instrumentos derivados (1.246 milhares de euros).

24. Justo Valor

O justo valor dos instrumentos financeiros é estimado sempre que possivel recorrendo a cotagdes em mercado
ativo. Um mercado é considerado ativo e liquido, quando atuam contrapartes igualmente conhecedoras e onde se
efetuam transagdes de forma regular. Para instrumentos financeiros em que nao existe mercado ativo, por falta
de liquidez e auséncia de transacdes regulares, sdo utilizados métodos e técnicas de avaliagdo para estimar o
justo valor. Os instrumentos financeiros foram classificados por niveis de acordo com a hierarquia prevista na
norma IFRS 13.
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Instrumentos financeiros registados em balanco ao justo valor

Em 31 de dezembro de 2024 e 2023 o detalhe desta rubrica é o seguinte:

31-12-2024 31-12-2023
Valor de L. Valor de L.
Analise de Analise de
Mercado ou Outros Mercado ou Outros
mercado mercado
Cotacao Cotacdo
Ativo
Ativos financeiros detidos para negociacao - - 1246 - - 7484
Passivo
Passivos financeiros detidos para negociagéo - - 2171 - - 1827

Na construcdo do quadro acima indicado foram utilizados os seguintes pressupostos:

- Valores de mercado (Nivel 1): nesta coluna foram incluidos os instrumentos financeiros mensurados com
base em cotacdes de mercado ativo;

- Analise de mercado (Nivel 2): nesta coluna foram incluidos os instrumentos financeiros mensurados com
base em modelos internos utilizando inputs observéveis de mercado;

- Outros (Nivel 3): nesta coluna estéo incluidos instrumentos financeiros que sdo mensurados com recurso a
variaveis ndo observaveis em mercado.

As curvas de taxas de juro para os prazos e moedas mais representativas utilizadas na valorizagao dos
instrumentos financeiros foram as seguintes:

31/12/2024 31/12/2023

Prazo EUR usD EUR usD
Overnight 3,09% 4,89% 4,19% 5,64%
1 més 2,96% 4,77% 4,19% 5,60%
3 meses 2,75% 4,70% 4,04% 5,58%
6 meses 2,62% 4,62% 3,86% 5,41%
9 meses 2,45% 4,55% 3,63% 5,22%
1ano 2,34% 4,50% 3,40% 5,03%
3 anos 2,19% 4,37% 2,56% 4,02%
5 anos 2,24% 4,35% 2,43% 3,79%
7 anos 2,29% 4,36% 2,44% 3,73%
10 anos 2,36% 4,38% 2,49% 3,71%
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Instrumentos financeiros ao custo amortizado

Em 31 de dezembro de 2024 e 2023, o detalhe desta rubrica € o seguinte:

31-12-2024 31-12-2023
Valor de Valor de
Justo Valor Justo Valor

Balanco Balanco
Ativo
Disponibilidades em outras institui¢des de crédito 238895 238895 224 525 224525
Crédito concedido e outros saldos a receber 1797619 1797619 1819 885 1819 885
Passivo
Recursos de institui¢cdes financeiras 8770 8770 8770 8770
Responsabilidades representadas por titulos 2 009 589 2009 589 2022010 2022010

Para os instrumentos financeiros registados no balanco ao custo amortizado, a Sociedade apura o respetivo justo
valor com recurso a técnicas de valorizacao.

O justo valor apresentado pode nao corresponder ao valor de realizacao destes instrumentos financeiros num
cenario de venda ou de liquidacdo, ndo tendo sido determinado com esse objetivo.

As técnicas de valorizagao utilizadas pela Sociedade procuram ter por base as condi¢cdes de mercado aplicaveis a
operacOes similares na data de referéncia das demonstracdes financeiras, nomeadamente o valor dos respetivos
cash flows descontados com base nas taxas de juro consideradas mais apropriadas.

Para os créditos sem incumprimento de taxa varidvel e muito curto prazo, foi considerado que o valor de balanco
corresponde a melhor aproximacao de justo valor.

25. Analise detalhada das operagées

Nesta nota sao apresentados os detalhes de cada uma das operagdes de titularizacao.

A numeracao das notas é sequencial e igual para todas as emissdes de modo a facilitar a sua leitura. Deste modo
podem existir operagdes cujas notas nao sdo aplicaveis.
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Gamma - Sociedade Financeira de Titularizagao de Créditos, S.A.
Demonstragao da Posigédo Financeira Desagregrada por Opera¢ao em 31 de dezembro de 2024 e 2023

(Montantes expressos em Milhares de Euros )

Atlantes Mortgages No. 2 Atlantes Mortgages No. 3 Atlantes Mortgages No. 4 Hipototta 13 Subtotal
Notas 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
Ativo
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito 25.1 14 490 14 620 39513 39936 41103 44274 82270 89977 177 376 188 807
Ativos financeiros detidos para negociacdo
Derivados de Negociagao 252 - - - - - - - - - -
Ativos Financeiros ao custo amortizado
Crédito concedido e outros saldos a receber 253 71589 81571 120131 135298 127 905 145975 783 805 916 462 1103 430 1279306
Outros Ativos
Outros 25.4 177 11 208 199 290 238 1364 1724 2039 2172
Total do Ativo 86 256 96 202 159 852 175433 169 298 190 487 867 439 1008 163 1282845 1470285
Passivo
Passivos financeiros detidos para negociagao
Derivados de Negociagao 255 296 440 504 604 512 783 - - 1312 1827
Passivos financeiros ao custo amortizado
Recursos de institui¢des financeiras 256 5220 5220 1840 1840 1710 1710 - - 8770 8770
Responsabilidades representadas por titulos 25.7 73906 83708 152 062 167 543 164 847 185 766 867216 1007 896 1258031 1444913
Outros passivos
Outros 25.8 6834 6834 5446 5446 2229 2228 223 267 14732 14775
Total do Passivo 86 256 96 202 159 852 175433 169 298 190 487 867 439 1008 163 1282 845 1470285
Consumer Totta 1 Consumer Totta 2 Fénix Total
31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
Ativo
Disponibilidades em outras institui¢oes de crédito 251 19 688 27 869 33616 - 64 65 230744 216 741
Ativos financeiros detidos para negociacdo
Derivados de Negociagao 25.2 1246 7484 - - - - 1246 7484
Ativos Financeiros ao custo amortizado
Crédito concedido e outros saldos a receber 253 329910 540 579 364 279 - - - 1797619 1819885
Outros Ativos
Outros 25.4 1976 1097 1729 - 19 53 5763 3322
Total do Ativo 352 820 577 029 399 624 - 83 118 2035372 2047 432
Passivo
Passivos financeiros detidos para negociagao
Derivados de Negociagao 255 - - 859 - - - 2171 1827
Passivos financeiros ao custo amortizado
Recursos de institui¢des financeiras 25.6 - - - - - - 8770 8770
Responsabilidades representadas por titulos 257 352794 576 990 398 692 - 72 107 2009 589 2022010
Outros passivos
Outros 25.8 26 39 73 - m 1 14 842 14 825
Total do Passivo 352 820 577 029 399 624 - 83 118 2035372 2047432
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Rendimentos de juros
Encargos por Juros
Margem financeira
Rendimentos de servicos e comissées
Encargos com servicos e comissoes
Resultados em operacdes financeiras
Outros resultados de exploragao
Produto da atividade
Gastos gerais administrativos
Imparidade liquida de ativos financeiros ao custo amortizado

Resultado do exercicio

Rendimentos de juros
Encargos por Juros
Margem financeira
Rendimentos de servicos e comissdes
Encargos com servigos e comissoes
Resultados em operagoes financeiras
Outros resultados de exploragao
Produto da atividade
Gastos gerais administrativos
Imparidade liquida de ativos financeiros ao custo amortizado

Resultado do exercicio

Gamma - Sociedade Financeira de Titulariza¢ao de Créditos, S.A.

Demonstracgao dos Resultados desagregada por operacao para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2024 e 2023

(Montantes expressos em Milhares de Euros )

Atlantes Mortgages No. 2 Atlantes Mortgages No. 3 Atlantes Mortgages No. 4 Hipototta 13 Subtotal

Notas 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
25.9 4075 3670 6954 6261 7757 7145 42612 42978 61398 60 054
25.9 (3862) (3691) (6 645) (6321) (7 620) (7 364) (40714) (42 072) (58 841) (59 448)
213 (21) 309 (60) 137 (219) 1898 906 2557 606
25.10 - - - - - - - - - -
25.10 (142) (155) (253) (277) (267) (296) (1075) (1295) (1737) (2023)
25.11 67 (534) 56 (776) 157 (677) - (35) 280 (2022)
25.12 (490) 640 (646) 947 (544) 1055 (3710) (555) (5390) 2087
(352) (70) (534) (166) (517) (137) (2 887) (979) (4 290) (1352)
25.13 (73) (103) (81) (208) (971) (126) (80) (80) (325) (517)
25.14 425 173 615 374 608 263 2967 1059 4615 1869

Consumer Totta 1 Consumer Totta 2 Fénix Total

31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
25.9 54 685 68817 14699 - 458 434 131240 129305
25.9 (39472) (48 381) (8473) - (2075) (577) (108 861) (108 406)
15213 20436 6226 - (1617) (143) 22379 20899
25.10 - - - - - - - -
25.10 (717) (953) (156) - (143) (162) (2753) (3138)
25.11 (4 427) (12 066) (1151) - - - (5298) (14 088)
25.12 (4 284) 18950 6705 - 1070 (528) (1899) 20509
5785 26 367 11624 - (690) (833) 12429 24182
25.13 (93) (116) - - (43) (43) (467) (676)
25.14 (5692) (26 251) (11 624) - 733 876 (11 968) (23 506)
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Atividades operacionais

Outros recebimentos / (pagamentos) relativos a atividade operacional

Fluxos das atividades operacionais

Atividades de investimento

Recebimentos / (pagamentos) respeitantes a:
Ativos financeiros detidos para negociacdo
Ativos Financeiros ao custo amortizado

Fluxos das atividades de investimento

Atividades de financiamento
Recebimentos / (pagamentos) respeitantes a:
Passivos financeiros ao custo amortizado

Fluxos das atividades de financiamento
Variagao da caixa e seus equivalentes

Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio

Caixa e seus equivalentes no fim do exercicio

Atividades operacionais

Outros recebimentos / (pagamentos) relativos  atividade operacional

Fluxos das atividades operacionais

Atividades de investimento

Recebimentos / (pagamentos) respeitantes a:
Ativos financeiros detidos para negociacdo
Ativos Financeiros ao custo amortizado

Fluxos das atividades de investimento

Atividades de financiamento

Recebimentos / (pagamentos) respeitantes a:
Passivos financeiros detidos para negociagdo
Passivos financeiros ao custo amortizado

Fluxos das atividades de financiamento

Variagao da caixa e seus equivalentes
Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio

Caixa e seus equivalentes no fim do exercicio

Gamma - Sociedade Financeira de Titularizagao de Créditos, S.A.

Demonstragéo dos Fluxos de Caixa para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2024 e 2023

(Montantes expressos em Milhares de Euros )

Atlantes Mortgages No. 2 Atlantes Mortgages No. 3 Atlantes Mortgages No. 4 Hipototta 13 Subtotal
31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
359 5293 845 2132 1070 2287 915 166 3189 9877
359 5293 845 2132 1070 2287 915 166 3189 9877
7 655 (44) 1386 (114) 1247 - - (235) 3288
13 759 13 988 21754 24 170 24 998 29 422 176 531 252 153 237 042 319 734
13 682 14 643 21710 25 556 24 884 30 669 176 531 252 153 236 807 323 022
(14 171) (14 611) (22 956) (26 378) (29 092) (37 213) (185 082) (240 840) (251 301) (319 042)
(14 171) (14 611) (22 956) (26 378) (29 092) (37 213) (185 082) (240 840) (251 301) (319 042)
(130) 5325 (401) 1309 (3138) (4 256) (7 636) 11 479 (11 305) 13 856
14 620 9295 39 845 38 536 44 164 48 420 89 754 78 275 188 381 174 526
14 490 14 620 39 444 39 845 41 026 44 164 82118 89 754 177 076 188 382
Consumer Totta 1 Consumer Totta 2 Fénix Total
31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
938 1049 99 - (179) (220) 4048 10 706
938 1049 99 - (179) (220) 4048 10 706
8531 7483 - - - - 8296 10 771
238 884 105 930 (366 463) - 3278 1970 112 741 427 633
247 415 113 413 (366 463) - 3278 1970 121 037 438 404
- - 651 - - - 651 -
(256 535) (113 345) 399 329 - (3101) (1 749) (111 608) (434 137)
(256 535) (113 345) 399 980 - (3101) (1 749) (110 957) (434 137)
(8182) 1117 33616 - %) 1 14128 14 973
27 869 26 752 - - 64 63 216 316 201 343
19 688 27 869 33616 - 62 64 230 444 216 316
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a)

b)

Operagdo Atlantes Mortgages No. 2

Em margo de 2008 foi assegurada a gestao da Atlantes Mortgages No. 2, operacao de titularizagdo de crédito
imobiliario originado pelo Banif.

Esta operacdo, estruturada em 2008 pelo Grupo Banif envolveu inicialmente a compra ao Banif de uma
carteira de cerca de 375 milhdes de euros de crédito imobiliario sendo que, para se financiar, a Gamma emitiu
as obrigacoes “Atlantes Mortgages No. 2" no montante de 391 milhGes de euros que sao garantidas por esse
mesmo conjunto de créditos imobiliarios. A componente do crédito, das obriga¢des assim como todas as
contabilizagOes inerentes a esta operagao estao segregadas nas contas da Gamma por um centro
denominado “Atlantes Mortgages No. 2".

As caracteristicas das obrigacdes emitidas sdo apresentadas no mapa abaixo:

Valor Nominal Ano Ano Periodicidade

Descrigdo Taxa de Juro Rating Fitch Rating S&P Rating DBRS
(M. Euros) Emissdo Reembolso Juros
Class A Mortgage-Backed Floating Rate Notes 349100 2008 2060 Trimestral Euribor 3M+0,33% AAA (sf) AAA AAA (sf)
Class B Mortgage-Backed Floating Rate Notes 18400 2008 2060 Trimestral Euribor 3M+0,95% AAA (sf) AAA Unrated
Class C Mortgage-Backed Floating Rate Notes 7500 2008 2060 Trimestral Euribor 3M+1,65% AA- (sf) AA Unrated
Class D Notes 16125 2008 2060 Trimestral Residual Unrated Unrated Unrated

Os valores recebidos dos ativos adquiridos sdo veiculados para o conjunto de responsabilidades da operacao
de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos valores gerados pelos ativos sera pago ao
detentor das obrigagdes e qualquer insuficiéncia sera assumida pelo mesmo na data de cancelamento das
mesmas no ano 2060, nao existindo resultados nas contas de explora¢ao da Sociedade.

Operagdo Atlantes Mortgages No. 3

Em outubro de 2008 foi assegurada a gestao da Atlantes Mortgages No. 3, operacgao de titularizagao de
crédito imobilidrio originado pelo Banif.

Esta operacao, estruturada em outubro de 2008 pelo Grupo Banif envolveu inicialmente a compra ao Banif de
uma carteira de cerca de 600 milhdes de euros de crédito imobiliario sendo que, para se financiar, a Gamma
emitiu as obrigacdes “Atlantes Mortgages No. 3" no montante de 624 milhdes de euros que sdo garantidas
por esse mesmo conjunto de créditos imobiliarios. A componente do crédito, das obrigagdes assim como
todas as contabilizacOes inerentes a esta operagao estao segregadas nas contas da Gamma por um centro
denominado de “Atlantes Mortgages No. 3".

As caracteristicas das obrigacdes emitidas sao apresentadas no mapa abaixo:

Valor Nominal Ano Ano Periodicidade

Descrigdo Taxa de Juro Rating Fitch Rating S&P Rating DBRS
(M. Euros) Emissdo Reembolso Juros
Class A Mortgage-Backed Floating Rate Notes 558600 2008 2061 Trimestral Euribor 3M+0,2% AAA AAA AAA
Class B Mortgage-Backed Floating Rate Notes 41400 2008 2061 Trimestral Euribor 3M+0,5% Unrated Unrated Unrated
Class CNotes 57668 2008 2061 Trimestral Residual Unrated Unrated Unrated

Os valores recebidos dos ativos adquiridos sdo veiculados para o conjunto de responsabilidades da operacao
de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos valores gerados pelos ativos sera pago ao
detentor das obrigagoes e qualquer insuficiéncia serd assumida pelo mesmo na data de cancelamento das
mesmas no ano 2061, nao existindo resultados nas contas de exploracdo da Sociedade.
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o)

d)

Operacao Atlantes Mortgages No. 4

Em fevereiro de 2009 foi assegurada a gestao da Atlantes Mortgages No. 4, operagao de titularizagao de
crédito imobilidrio originado pelo Banif.

Esta operacgao, estruturada em fevereiro de 2009 pelo Grupo Banif, envolveu inicialmente a compra ao Banif
de uma carteira de cerca de 550 milhdes de euros de crédito imobiliario sendo que, para se financiar, a
Gamma emitiu as obriga¢des “Atlantes Mortgages No. 4" no montante de 566,5 milhdes de euros que sdao
garantidas por esse mesmo conjunto de créditos imobiliarios. A componente do crédito, das obrigagdes assim
como todas as contabilizacbes inerentes a esta operacdo estao segregadas nas contas da Gamma por um
centro denominado de “Atlantes Mortgages No. 4".

As caracteristicas das obrigacdes emitidas sao apresentadas no mapa abaixo:

. Valor Nominal Ano Ano Periodicidade L } )
Descrigdo L Taxa de Juro Rating Fitch Rating S&P Rating DBRS
(M. Euros) Emissao Reembolso Juros
Class A Mortgage-Backed Floating Rate Notes 514250 2009 2064 Trimestral Euribor 3M+0,15% AAA AAA AAA
Class B Mortgage-Backed Floating Rate Notes 35750 2009 2064 Trimestral Euribor 3M+0,3% Unrated Unrated Unrated
Class CNotes 74250 2009 2064 Trimestral Residual Unrated Unrated Unrated

Os valores recebidos dos ativos adquiridos sao veiculados para o conjunto de responsabilidades da operacao
de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos valores gerados pelos ativos serd pago ao
detentor das obrigagoes e qualquer insuficiéncia serd assumida pelo mesmo na data de cancelamento das
mesmas no ano 2064, nao existindo resultados nas contas de exploragao da Sociedade.

Operacdo Hipototta 13

Em janeiro de 2018 foi assegurada a gestdo do Hipototta 13, operacao de titularizacao de crédito imobiliario
originado pelo Banco.

Esta operacdo envolveu a compra ao Banco de uma carteira de cerca de 2.200 milhdes de euros de crédito
imobilidrio sendo que, para se financiar, a Gamma emitiu as obrigagdes “Hipototta 13" no montante de 2.266
milhdes de euros que sao garantidas por esse mesmo conjunto de créditos imobiliarios. A componente do
crédito, das obrigagdes assim como todas as contabilizagdes inerentes a esta operagao estao segregadas nas
contas da Gamma por um centro denominado “Hipototta 13".

As caracteristicas das obrigacdes emitidas sao apresentadas no mapa abaixo:

N Valor Nominal Ano Ano Periodicidade Taxa de Juro Rating Fitch Rating DBRS
Descricdo (M. Euros) Emissa Reembol Juros
Class A Mortgage-Backed Floating Rate Notes 1716 000 2018 2072 Trimestral Euribor 3M+0,6% A+ (sf) AA (sf)
Class B Mortgage-Backed Floating Rate Notes 484000 2018 2072 Trimestral Euribor 3M+1% Unrated Unrated
Class C Notes 66 000 2018 2072 Trimestral Residual Unrated Unrated
Class VFN Notes 0,001 2018 2072 Trimestral Residual Unrated Unrated

Os valores recebidos dos ativos adquiridos sdo veiculados para o conjunto de responsabilidades da operacao
de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos valores gerados pelos ativos serd pago ao
detentor das obrigagdes e qualquer insuficiéncia sera assumida pelo mesmo na data de cancelamento das
mesmas no ano 2072, nao existindo resultados nas contas de exploragao da Sociedade.
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e)

f)

Operagdo Consumer Totta 1

Em setembro de 2022 foi assegurada a gestao do Consumer Totta 1, operacao de titularizacdo de crédito ao
consumo originado pelo Banco.

Esta operacdo envolveu a compra ao Banco de uma carteira de cerca de 687 milhdes de Euros de crédito ao
consumo sendo que, para se financiar, a Gamma emitiu as obrigacdes “"Consumer Totta 1" no montante de
666 milhdes de Euros. A opera¢do contempla um periodo de Revolving de um ano, durante o qual a Gamma
podera adquirir mais créditos ao Originador. A Emissao foi repartida em sete classes, com diferentes niveis de
subordinacgao e rating e, consequentemente de remuneracao. As Classes de A a E sao colateralizadas por esse
mesmo porftolio de créditos ao consumo, enquanto a Classe F foi utilizada para financiar a Cash Reserve. A
Classe X foi utilizada para financiar custos upfront e serd remunerada através do Excess Spread, seguindo a
prioridade de pagamento dos juros definida na operacdo. A componente do crédito, das obrigagdes assim
como todas as contabilizagOes inerentes a esta operagao estao segregadas nas contas da Gamma por um
centro denominado “Consumer Totta 1".

As caracteristicas das obrigaces emitidas sao apresentadas no mapa abaixo:

Valor Nominal Ano Ano Periodicidade Taxa de Juro . . .
Descricdo (M. Euros) Emisséo Reembolso Juros Rating Fitch Rating Moody's

Class A Asset-Backed Floating Rate Notes 520000 2022 2033 Trimestral Euribor 3M+0,8% AA+ (sf) Aa2
Class B Asset-Backed Floating Rate Notes 25000 2022 2033 Trimestral Euribor 3M+1,1% AA+ (sf) A3 (sf)
Class C Asset-Backed Floating Rate Notes 40000 2022 2033 Trimestral Euribor 3M+2% A+ (sf) Baa3
Class D Asset-Backed Floating Rate Notes 25000 2022 2033 Trimestral Euribor 3M+8% BBB (sf) Ba2
Class E Asset-Backed Floating Rate Notes 40000 2022 2033 Trimestral Euribor 3M+11,85% - -

Class F Notes 6500 2022 2033 Trimestral Euribor 3M+12,5% - -

Class X Notes 9430 2022 2033 Trimestral Residual - -

Os valores recebidos dos ativos adquiridos sdo veiculados para o conjunto de responsabilidades da operagao
de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos valores gerados pelos ativos serd pago ao
detentor das obrigagdes e qualquer insuficiéncia serd assumida pelo mesmo na data de cancelamento das
mesmas no ano 2033, ndo existindo resultados nas contas de exploragao da Sociedade.

Operacdo Consumer Totta 2

Em setembro de 2024 foi assegurada a gestdo do Consumer Totta 2, operacdo de titularizagao de crédito ao
consumo originado pelo Banco.

Esta operacao envolveu a compra ao Banco de uma carteira de cerca de 400 milhdes de Euros de crédito ao
consumo sendo que, para se financiar, a Gamma emitiu as obriga¢des “Consumer Totta 2" no montante de
404 milhoes de Euros. A operagao contempla um periodo de Revolving de cinco meses, durante o qual a
Gamma podera adquirir mais créditos ao Originador. A Emissdo foi repartida em oito classes, com diferentes
niveis de subordinacao e rating e, consequentemente de remuneracdo. As Classes de A a E sdo colateralizadas
por esse mesmo porftolio de créditos ao consumo, a Classe F é utilizada para financiar a Cash Reserve, a
Classe R apenas sera utilizada, caso necessario, para financiar a Replecement Servicer Fee Reserve Account e a
Classe X é retida pelo Banco e beneficia de excess spread, seguindo a prioridade de pagamento dos juros
definida na operacdo. A Classe R podera ter emissdes adicionais, casa ocorram determinados Servicer Events.

A componente do crédito, das obrigacOes assim como todas as contabilizagdes inerentes a esta operagao
estao segregadas nas contas da Gamma por um centro denominado “Consumer Totta 2".
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g)

As caracteristicas das obrigacdes emitidas sdo apresentadas no mapa abaixo:

Valor Nominal Ano Ano Periodicidade Taxa de Juro ) . )
Descri¢do (M. Euros) Emissdo Reembolso Juros Rating Fitch Rating Moody's

Class A Asset-Backed Floating Rate Notes 320 000 2024 2034 Trimestral Euribor 3M+0,9% AA- Aaa
Class B Asset-Backed Floating Rate Notes 15 400 2024 2034 Trimestral Euribor 3M+1,3% A Aa2
Class C Asset-Backed Floating Rate Notes 24600 2024 2034 Trimestral Euribor 3M+1,9% BBB Baal
Class D Asset-Backed Floating Rate Notes 15 400 2024 2034 Trimestral Euribor 3M+3,4% BB Bal
Class E Asset-Backed Floating Rate Notes 24 600 2024 2034 Trimestral Euribor 3M+5,35%

Class F Notes 4000 2024 2034 Trimestral Euribor 3M+5,85%

Class R Notes 0 2024 2034 Trimestral 6,500% - -

Class X Notes 1 2024 2034 Trimestral Residual - -

Os valores recebidos dos ativos adquiridos sao veiculados para o conjunto de responsabilidades da operagao
de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos valores gerados pelos ativos sera pago ao
detentor das obrigagdes e qualquer insuficiéncia serad assumida pelo mesmo na data de cancelamento das
mesmas no ano 2034, nao existindo resultados nas contas de explora¢ao da Sociedade.

Operacgdo Fénix

Em dezembro de 2014 foi assegurada a gestao da Fénix, operacao de titularizacao de crédito originado pelo
BPN Crédito - Instituicao Financeira de Crédito, S.A., atual 321 Crédito - Instituicao Financeira de Crédito, S.A..

Esta operacdo, estruturada pelo Grupo Banif, envolveu inicialmente a compra ao BPN Crédito, atual 321 Crédito de
uma carteira de cerca de 50,9 milhdes de euros de crédito sendo que, para se financiar, a Gamma emitiu as
obrigacdes “Fénix 1" no montante de 50,95 milhdes de euros que sdo garantidas por esse mesmo conjunto de
créditos. A componente do crédito, das obriga¢des assim como todas as contabilizagdes inerentes a esta
operacao estao segregadas nas contas da Gamma por um centro denominado de “Fénix".

As caracteristicas das obrigaces emitidas sao apresentadas no mapa abaixo:

Valor Nominal Ano Ano Periodicidade Taxa de Juro .
- Rating S&P
Descri¢ao (M. Euros) Emissdo Reembol Juros
Fénix 1 Asset-Backed Notes due 2037 50950 2014 2037 Trimestral NA Unrated

Os valores recebidos dos ativos adquiridos sao veiculados para o conjunto de responsabilidades da operacao
de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos valores gerados pelos ativos serd pago ao
detentor das obrigagdes e qualquer insuficiéncia serd assumida pelo mesmo na data de cancelamento das
mesmas no ano 2037, nao existindo resultados nas contas de exploragao da Sociedade.
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25.1 Disponibilidades em outras institui¢ées de crédito

Esta rubrica tem a seguinte composigao:

Descrigao Atlantes Mortgages n° 2 Atlantes Mortgages n°3 Atlantes Mortgages n° 4 Hipototta 13 Subtotal
31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023
Depositos a ordem 14490 14620 39444 39845 41026 44164 82118 89754 177078 188383
Rendimentos a receber - - 69 91 77 110 152 223 298 424
14490 14620 39513 39936 41103 44274 82270 89977 177376 188 807
Consumer Totta 1 Consumer Totta 2 Fénix Total
31-12-2024 31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
Depositos a ordem 19688 27 869 33616 - 62 64 230444 216316
Rendimentos a receber - - - - 2 1 300 425
19688 27 869 33616 - 64 65 230744 216 741
25.2 Ativos financeiros detidos para negociacao — Derivados de Negociacao
Esta rubrica tem a seguinte composigao:
Descrigao Atlantes Mortgages n° 2 Atlantes Mortgages n° 3 Atlantes Mortgages n° 4 Hipototta 13 Subtotal
31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
Interest Rate Swap - - - - - - - -
Consumer Totta 1 Consumer Totta 2 Fénix Total
31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
Interest Rate Swap 1246 7484 1246 7484

A rubrica de Ativos financeiros detidos para negociagcao é movimentada pelas variacdes positivas no justo valor

dos IRS.

Em 31 de dezembro de 2024 e 2023, o detalhe dos IRS, é o seguinte:

31-12-2024

31-12-2023

Justo valor

Justo valor

Operacao Data inicio Data vencimento Nominal Positivo  Negativo Nominal Positivo  Negativo

(Nota 25.5) (Nota 25.5)

Atlantes Mortgages No. 2 05-03-2008 21-09-2060 72541 - (296) 82250 - (440)
Atlantes Mortgages No. 3 30-11-2008 20-08-2061 122993 - (504) 138923 - (604)
Atlantes Mortgages No. 4 16-02-2009 20-12-2064 128580 - (512) 147018 - (783)
Consumer Totta 1 30-09-2022 28-03-2028 349135 1246 - 563303 7484 -
Consumer Totta 2 26-09-2024 25-02-2030 377897 - (859) - - -
1051146 1246 (2171) 931495 7484 (1827)
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25.3 Ativos financeiros ao custo amortizado - Crédito concedido e outros saldos a

receber.

Esta rubrica tem a seguinte composigao:

Descrigao Atlantes Mortgages No. 2 Atlantes Mortgages No. 3 Atlantes Mortgages No. 4 Hipototta 13 Subtotal

31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
Capital vincendo 71753 81591 120509 136 085 127 841 146 073 782177 916 530 1102280 1280279
Juros mensualizados 159 213 235 330 650 739 3062 4055 4106 5337
Capital e juros vencidos 397 1067 606 719 497 872 2076 2440 3576 5098
Imparidade (720) (1300) (1219) (1836) (1083) (1709) (3510) (6563) (6532) (11 408)
71589 81571 120131 135298 127 905 145975 783 805 916 462 1103430 1279306

Consumer Totta 1 Consumer Totta 2 Fénix Total

31-12-2024 31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
Capital vincendo 355971 567 103 374233 4177 4890 1836661 1852272
Juros mensualizados 1134 2034 1393 12 13 6645 7384
Capital e juros vencidos 5995 3084 190 707 726 10 468 8908
Imparidade (33190) (31642) (11537) (4.896) (5629) (56 155) (48679)
329910 540579 364279 - 1797619 1819885

A rubrica de “Ativos financeiros ao custo amortizado — crédito concedido e outros saldos a receber” regista o

valor nominal dos créditos adquiridos deduzidos dos valores referentes aos recebimentos de capital, entretanto
ocorridos, acrescido dos juros mensualizados e deduzindo o montante de imparidades.

O movimento das imparidades durante o exercicio de 2024, foi o seguinte:

Atlantes Mortgages n° 2

Atlantes Mortgages n° 3

Atlantes Mortgages n° 4

Hipototta 13

Consumer Totta 1

Consumer Totta 2

Fénix

31-12-2023 (Reversdo)/Dotacéo Utilizagbes 31-12-2024

1300 (394) (186) 720

1836 (617) 0 1219

1709 (599) (27) 1083

6563 (2 963) (90) 3510

31642 6277 (4729) 33190

- 11624 (86) 11537

5629 (733) - 4896

48679 12 59 (5119) 56155

A imparidade para o crédito regista a estimativa de perdas incorridas a data do reporte determinada de acordo

com a avaliagdo da evidéncia objetiva de imparidades.
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25.4 Outros ativos

Esta rubrica tem a seguinte composigao:

Descrigdo Atlantes Mortgages n° 2 Atlantes Mortgages n°3 Atlantes Mortgages n° 4 Hipototta 13 Subtotal
31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023

Devedores diversos 177 n 208 199 290 238 1364 1724 2039 2172
Consumer Totta 1 Consumer Totta 2 Fénix Total
31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023
Devedores diversos 1976 1097 1729 - 19 53 5763 3322

25.5 Passivos financeiros detidos para negociacao - Derivados de Negocia¢ao

Esta rubrica tem a seguinte composigao:

Descrigdo Atlantes Mortgages n° 2 Atlantes Mortgages n°3 Atlantes Mortgages n° 4 Hipototta 13 Subtotal
31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023

Interest Rate Swap 296 440 504 604 512 783 - - 1312 1827
Consumer Totta 1 Consumer Totta 2 Fénix Total

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

Interest Rate Swap - - 859 - 217 1827

A rubrica de Passivos financeiros detidos para negociacdo é movimentada pelas variagdes negativas no justo
valor dos IRS.

O detalhe por derivado e por operacdo é apresentado na Nota 25.2.
25.6 Passivos financeiros ao custo amortizado - Recursos de institui¢ées financeiras

Esta rubrica tem a seguinte composigao:

Descri¢do Atlantes Mortgages n®2  Atlantes Mortgagesn®3  Atlantes Mortgages n° 4 Hipototta 13 Subtotal

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

Recursos de institui¢des financeiras 5220 5220 1840 1840 1710 1710 - - 8770 8770
Consumer Totta 1 Consumer Totta 2 Fénix Total
31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023

Recursos de institui¢des financeiras 8770 8770

Os valores constantes desta rubrica correspondem as contas margens exigidas no ambito da operativa de
instrumentos derivados contratados pelas operacoes.
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25.7 Passivos financeiros ao custo amortizado - Responsabilidades representadas por

titulos

Esta rubrica tem a seguinte composic¢ao:

Descri¢ao

Atlantes Mortgages No. 2 Atlantes Mortgages No. 3 Atlantes Mortgages No. 4 Hipototta 13 Subtotal

31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
Obrigagoes emitidas 78912 89175 155036 171125 163 466 184 868 851020 992 512 1248434 1437680
Juros mensualizados 91 138 460 681 127 198 11388 14264 12066 15281
Outros (5097) (5605) (3434) (4263) 1254 700 4808 1120 (2 469) (8.048)
73906 83708 152 062 167 543 164 847 185766 867216 1007 896 1258031 1444913

Consumer Totta 1 Consumer Totta 2 Fénix Total

31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
Obrigagdes emitidas 358268 586 419 403601 18951 19977 2029254 2044076
Juros mensualizados 92 378 1822 - - 13980 15659
Despesas de emissao - - - (175) (175) (175) (175)
Outros (5 566) (9807) (6731) (18 704) (19695) (33470) (37 550)
352794 576 990 398 692 - 72 107 2009 589 2022010

O detalhe das obrigacdes a data de 31 de dezembro de 2024 encontra-se na Nota 11. A rubrica “Outros” regista

o decréscimo estimado a pagar nas obrigacdes resultantes de diferencas entre os ativos totais e os passivos

totais da operacao, sendo que o saldo a 31 de dezembro de 2024 representa o valor a ser assumido pelos
detentores dos titulos emitidos caso as operagdes fossem encerradas aquela data.

25.8 Outros passivos

Esta rubrica tem a seguinte composigao:

Descrigao

Atlantes Mortgages No. 2 Atlantes Mortgages No. 3 Atlantes Mortgages No. 4 Hipototta 13 Subtotal
31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023
Credores Diversos
. Adiantamentos 6826 6826 5410 5410 2215 2215 - - 14 451 14 451
. Outros 2 0 6 4 2 - 6 1 16 16
Acréscimos de custos 2 3 5 5 5 5 25 29 37 42
Servicer e issuer fee 4 5 25 27 7 8 192 227 228 267
6834 6834 5446 5446 2229 2228 223 267 14732 14775
Consumer Totta 1 Consumer Totta 2 Fénix Total
31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023
Credores Diversos
. Adiantamentos - - - - - - 14451 14451
. Outros 12 13 3 - 1 - 32 28
Acréscimos de custos 12 17 n - 1 1 61 60
Servicer e issuer fee 2 9 59 - 9 10 298 286
26 39 73 - 1 1 14842 14825

A rubrica de credores diversos — adiantamentos, corresponde a adiantamentos efetuados ainda na esfera do

Banif.
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25.9 Rendimento de juros e encargos por juros

Esta rubrica tem a seguinte composigao:

Descrigéo Atlantes Mortgages No. 2 Atlantes Mortgages No. 3 Atlantes Mortgages No. 4 Hipototta 13 Subtotal
31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023
Rendimentos de juros
Juros de crédito concedido 3495 3250 5789 5344 6350 5987 40493 41088 56127 55669
Juros de depositos a ordem 580 420 1165 917 1407 1158 2119 1890 5271 4385
Juros ativos financeiros detidos para negociagao - - - - - - - - - -
4075 3670 6954 6261 7757 7145 42612 42978 61398 60 054
Encargos por Juros
Juros de obrigacdes (3660) (3569) (6574) (6279) (7554) (7325) (40714) (42072) (58 502) (59 245)
Juros passivos financeiros detidos para negociagao - - - - - - - - - -
Outros encargos por juros (202) (122) (71) (42) (66) (39) - - (339) (203)
(3862) (3691) (6 645) (6321) (7620) (7364) (40 714) (42072) (58841) (59 448)
Consumer Totta 1 Consumer Totta 2 Fénix Total
31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023
Rendimentos de juros
Juros de crédito concedido 34786 46292 11168 - 445 429 102 526 102390
Juros de depésitos a ordem 1806 2162 210 N 13 5 7300 6552
Juros ativos financeiros detidos para negociagao 18093 20363 3321 - - - 21414 20363
54 685 68817 14 699 - 458 434 131240 129 305
Encargos por Juros
Juros de obrigagées (28 098) (33914) (6 094) - (2075) (577) (94 769) (93 736)
Juros passivos financeiros detidos para negociagéo (11374) (14 467) (2379) - - - (13753) (14 467)
Outros encargos por juros - - - - - - (339) (203)
(39472) (48 381) (8473) - (2075) (577) (108 861) (108 406)
. . . ~
25.10 Rendimentos e Encargos com servicos e comissoes
Esta rubrica tem a seguinte composicdo:
Descri¢ao Atlantes Mortgages n° 2 Atlantes Mortgages n° 3 Atlantes Mortgages n° 4 Hipototta 13 Subtotal
31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023
Encargos com servicos e comissdes (142) (155) (253) (277) (267) (296) (1074) (1295) (1736) (2023)
Consumer Totta 1 Consumer Totta 2 Fénix Total
31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023
Encargos com servicos e comissoes (718) (953) (156) - (143) (162) (2753) (3138)
~ . .
25.11 Resultados em operac¢oes financeiras
Esta rubrica tem a seguinte composigao:
Descrigéo Atlantes Mortgages No. 2 Atlantes Mortgages No. 3 Atlantes Mortgages No. 4 Hipototta 13 Subtotal
31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023
Ativos e passivos ao justo valor
Ganhos em derivados 286 698 326 1580 540 1296 - - 1152 3574
Perdas em derivados (219) (969) (270) (1802) (383) (1641) - - (872) (4412)
Alienagao de outros ativos
Perdas na alienacéo de créditos - (263) - (554) - (332) - (35) - (1184)
67 (534) 56 (776) 157 (677) - (35) 280 (2022)
Consumer Totta 1 Consumer Totta 2 Fénix Total
31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023
Ativos e passivos ao justo valor
Ganhos em derivados 26480 31407 5978 - - - 33610 34981
Perdas em derivados (30907) (42 440) (7129) - - - (38908) (46 852)
Alienagao de outros ativos
Perdas na alienagdo de créditos - (1033) - - - - - (2217)
(4427) (12 066) (1151) - - - (5298) (14088)

82



GAMMA - SOCIEDADE DE TITULARIZAGAO DE CREDITOS, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2024

25.12 Outros resultados de exploracao

Esta rubrica tem a seguinte composigao:

Descricdo Atlantes Mortgages No. 2 Atlantes Mortgages No. 3 Atlantes Mortgages No. 4 Hipototta 13 Subtotal

31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024 31-12-2023
Outros (Nota 25.7) (508) 646 (829) 957 (554) 1058 (3688) (472) (5579) 2189
Encargos com CMVM e Interbolsa (5) (5) (10) (10) (10) (1) (76) (83) (101) (109)
Recuperagéo de incobraveis 21 194 - 21 7 54 290 7

Outros encargos 2 (1) M - M 1 - -
(490) 640 (646) 947 (544) 1055 (3710) (555) (5390) 2087
Consumer Totta 1 Consumer Totta 2 Fénix Total

31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024 31-12-2023
Outros (Nota 25.7) [@247) 19002 6731 997) [1197) (4 080) 19994
Encargos com CMVM e Interbolsa (43) (53) (26) - (3) (2) (173) (164)
Recuperacéao de incobraveis - - - 2065 673 2355 680
Outros encargos - 1 - - (1) 2 (1) (1)
(4284) 18950 6705 1070 (528) (1899) 20509

Esta rubrica inclui o efeito do decréscimo estimado a pagar nas obrigacdes em resultado da diferenca entre os

ativos totais e os passivos totais da operagao.

25.13 Gastos gerais administrativos

Esta rubrica tem a seguinte composig¢ao:

Descrigdo Atlantes Mortgages n° 2 Atlantes Mortgages n°3 Atlantes Mortgages n° 4 Hipototta 13 Subtotal
31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023
Gastos gerais administrativos (73) (103) (81) (208) (91) (126) (80) (80) (325) (517)
Consumer Totta 1 Consumer Totta 2 Fénix Total
31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023
Gastos gerais administrativos (93) (116) (43) (43) (461) (676)

A rubrica de Gastos gerais administrativos inclui os valores relacionados com rating, servigos juridicos e outros

custos associados a operagao.

25.14 Imparidade liquida de ativos financeiros ao custo amortizado

Esta rubrica tem a seguinte composigao:

Descricdo Atlantes Mortgages n° 2 Atlantes Mortgages n°3 Atlantes Mortgages n° 4 Hipototta 13 Subtotal

31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023
Refor¢os de imparidade (196) (266) (263) (1589) (2314)
Reversées de imparidade 394 107 617 181 599 156 2963 2616 4572 3061
Outros (6) (100) (35) (141)
Imparidade de venda de créditos 267 559 369 67 1263

Valia na venda de créditos 31 ) 9 5 43
425 173 615 374 608 263 2967 1059 4615 1869

Consumer Totta 1 Consumer Totta 2 Fénix Total

31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023  31-12-2024  31-12-2023 31-12-2024  31-12-2023
Reforgos de imparidade (6502) (26 648) (11537) (18 040) (28962)
Reversées de imparidade 332 - - 733 876 5637 3936
Outros (107) (309) (86) (193) (450)
Imparidade de venda de créditos 705 1967

Valia na venda de créditos 585 628
(5692) (26 251) (11624) 733 876 (11 968) (23 506)
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CERTIFICACI'-\O LEGAL DAS CONTAS E RELATORIO DE AUDITORIA
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
Opinido

Auditdmos as demonstragGes financeiras anexas da GAMMA — SOCIEDADE DE TITULARIZAGAO DE CREDITOS, S.A. (a
Sociedade), que compreendem a demonstragdo da posi¢do financeira em 31 de dezembro de 2024 (que
evidencia um total de 2.043.586 milhares de euros e um total de capital préprio de 8.091 milhares de euros,
incluindo um resultado liquido de 390 milhares de euros), a demonstragdo dos resultados, a demonstragdo do
rendimento integral, a demonstragdo de alteragdes nos capitais préprios e a demonstragdo dos fluxos de caixa
relativas ao ano findo naquela data, e as notas as demonstragdes 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 posigdo financeira da GAMMA — SOCIEDADE DE TITULARIZAGAO DE CREDITOS, S.A. em 31
de dezembro de 2024 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data de
acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”) tal como adotadas na Unido Europeia.

Bases para a opinido

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 estdo descritas na sec¢do “Responsabilidades do auditor pela auditoria das
demonstragdes financeiras” abaixo. Somos independentes da Sociedade nos termos da lei e cumprimos os
demais requisitos éticos nos termos do cddigo 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 opinido.

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sdo 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 formagdo da opinido, e ndo emitimos uma
opinido separada sobre essas matérias.
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PERDAS POR IMPARIDADE DOS ATIVOS FINANCEIROS AO CUSTO AMORTIZADO - CREDITO CONCEDIDO E OUTROS

SALDOS A RECEBER

Mensuracdo e divulgacdes relacionadas com as perdas por imparidade dos ativos financeiros ao custo

amortizado - crédito concedido e outros saldos a receber no dmbito de operacdes de titularizacéo sob gestdo

apresentadas nas notas anexas 2.3, 2.4, 5, 21, 23.1, 24 e 25 as demonstracdes financeiras da Sociedade

Descrigdo das matérias relevantes de auditoria

Abordagem e resposta de auditoria

Em 31 de dezembro de 2024, o valor bruto do crédito
concedido e outros saldos a receber ascende a
1.853.774 milhares de euros e as respetivas perdas
por imparidade reconhecidas nessa data sdo de
56.155 milhares de euros.

Considerando a materialidade da rubrica de crédito
concedido e outros saldos a receber, adquiridos no
ambito das operages de titularizagdo sob gestdo da
Sociedade, bem como das correspondentes perdas
por imparidade, as quais representam a melhor
estimativa do Orgdo de Gestdo da Sociedade quanto
as perdas implicitas na carteira de crédito, estas
matérias foram consideradas como relevantes no
ambito da nossa auditoria.

As perdas por imparidade de crédito das operagbes
de titularizagdo sob gestdo da Sociedade sdo
reconhecidas com base na imparidade apurada pelos
originadores/ servicers dessas operagdes, de acordo
com os requisitos da IFRS 9, para as carteiras de
crédito titularizadas e/ou para carteiras de crédito
com caracteristicas semelhantes aos créditos

titularizados.

Para o efeito os originadores/ servicers desenvolvem
maioritariamente modelos de andlise coletiva,
cobrindo uma grande parte da carteira, sendo
efetuadas analises individuais para créditos com
exposi¢des mais significativas, avaliadas em termos
do montante total de responsabilidades e da
eventual existéncia de indicios de incumprimento.

Os principais procedimentos de auditoria que
desenvolvemos incluiram a:

(i) andlise as politicas contabilisticas e divulgacdes
adicionais  fornecidas pelos originadores/
servicers das operagbes de titularizacdo e
confirmagdo dos mesmos de que as politicas
adotadas e os modelos de imparidade utilizados
estdo em conformidade com os requisitos da
norma IFRS 9.;

(ii) reconciliagdo entre os registos contabilisticos da
Sociedade e a informagdo contida nos reportes
disponibilizados pelos originadores/servicers das
operag0es de titularizagdo;

(iii) confirmacdo direta, junto dos originadores/
servicers das operagbes de titularizagdo, da
composigdo da carteira de crédito a data de 31 de
dezembro de 2024, incluindo os respetivos
valores de capital e juros vincendos, capital e
juros vencidos, juros corridos e imparidade;

(iv) revisdo analitica das perdas por imparidade da
carteira de crédito, tendo em considerag&o o tipo
de crédito concedido,
comportamento dos créditos vencidos e a

a antiguidade e o

imparidade média da carteira de crédito;

(v) apreciagdo da razoabilidade das perdas por
imparidade em 31 de dezembro de 2024 face a
informacgdo disponibilizada pelos originadores/
servicers que tiveram em consideragdo o risco de
crédito ou situagbes de incumprimento
verificados para as operagbes de crédito em
carteira a data de balango, em linha com o
modelo de célculo de imparidade adotado pelo
Grupo, consagrado em regime de servigos
partilhados, objeto de acompanhamento pela
Comissdo de Auditoria;
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Para as imparidades apuradas através de analise
coletiva os originadores/ servicers consideram no
dados, pressupostos e
estimativas, sujeitos naturalmente a juizos de valor
formados pelo Orgdo de Gestdo.

seu calculo diversos

As imparidades individuais, exigem também um juizo
de valor do Orgdo de Gestio no apuramento da
melhor estimativa dos fluxos de caixa futuros
relacionados com esses créditos.

A atual conjuntura macroeconémica e geopolitica,
elevada incerteza, aumenta a
complexidade na determinagdo das perdas por
imparidade. resposta, os
servicers ajustam os seus modelos internos para
refletirem  possiveis efeitos adversos
conjuntura. Alteragdes nos pressupostos ou
metodologias podem influenciar significativamente
tanto a estimativa dos fluxos de recuperagdo como o
seu timing, afetando assim o valor final das perdas
por imparidade.

marcada por
Como originadores/

dessa

(vi)anélise da carteira de crédito, comparando a
sua evolugdo durante o ano de 2024 com os

relatérios  trimestrais preparados pelos
originadores/ servicers das operagdes.
Solicitamos a Gestdo da Sociedade

esclarecimentos adicionais sobre pressupostos
usados na mensuragao das perdas por imparidade
das carteiras de crédito titularizadas, sempre que
necessario.

Os nossos procedimentos de auditoria incluiram
também a revisdo das divulgagdes sobre o crédito
e outras contas a receber, bem como as respetivas
perdas por imparidade, constantes das notas
anexas as demonstra¢bes
Sociedade, tendo em conta as
contabilisticas aplicaveis e em vigor.

financeiras da
normas

Responsabilidades do érgéo de gestio e do drgédo de fiscalizagdo pelas demonstracées financeiras

0 6rgédo de gestdo é responsavel pela:

— financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Sociedade de acordo com as Normas

Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”) tal como adotadas na Unido Europeia;

— elaboragdo do relatdrio de gestdo e relatdrio de governo societario, nos termos legais e regulamentares

aplicaveis;

— criagdo e manutencéo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacio de
demonstragdes financeiras isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou a erro;

— adogdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

— avaliagdo da capacidade da Sociedade de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as
matérias que possam suscitar ddvidas significativas sobre a continuidade das atividades.

O 6rgéo de fiscalizagdo & responsavel pela supervisdo do processo de preparagio e divulgagdo da informagdo

financeira da Sociedade.
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Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragées financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoével sobre se as demonstracdes financeiras como
um todo estdo isentas de distorgBes materiais devido a fraude ou erro, e emitir um relatério onde conste a
nossa opinido. Seguranca razoével é um nivel elevado de seguranga, mas ndo é uma garantia de que uma
auditoria executada de acordo com as ISA detetara sempre uma distorgdo material quando exista. As distorcées
podem ter origem em fraude ou erro e s3o consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa
razoavelmente esperar que influenciem decisdes econémicas 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 distor¢do material das demonstracdes 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. O risco de ndo detetar uma distor¢io material devido a fraude é maior do que o risco de nfo
detetar uma distorgdo material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificacdo,
omissdes intencionais, falsas declaragdes ou sobreposigio ao controlo interno;

— obtemos uma compreensdo do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de conceber
procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas n3o para expressar uma
opinido sobre a eficacia do controlo interno da Sociedade;

— avaliamos a adequagdo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgagdes feitas pelo érgdo de gestdo;

— concluimos sobre a apropriagdo do uso, pelo érgéo de gestdo, 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
Sociedade para dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material,
devemos chamar a atengdo no nosso relatério para as divulgacdes relacionadas incluidas nas
demonstracdes financeiras ou, caso essas divulgagdes ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinigo.
As nossas conclusdes sdo baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatério. Porém,
acontecimentos ou condi¢es futuras podem levar a que a Sociedade descontinue as suas atividades;

— avaliamos a apresentacdo, estrutura e conteddo global das demonstragdes financeiras, incluindo as
divulgagdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transages e os acontecimentos
subjacentes de forma a atingir uma apresentagéo apropriada;

— comunicamos com os encarregados da governagdo, incluindo o érgéo de fiscalizagdo, entre outros
assuntos, o ambito e o calendério 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 governagdo, incluindo o érgio de fiscalizagdo,
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 relatorio,
exceto quando a lei ou regulamento proibir a sua divulgagdo publica; e

— declaramos ao 6rgdo de fiscalizagdo que cumprimos os requisitos éticos relevantes relativos 3
independéncia e comunicamos-lhe todos os relacionamentos e outras matérias que possam ser
percecionadas como ameagas a nossa independéncia e, quando aplicével, quais as medidas tomadas
para eliminar as ameagas ou quais as salvaguardas aplicadas.
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A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informagdo constante do relatério de
gestdo com as demonstragSes financeiras, e as verificagdes previstas nos niimeros 4 e 5 do artigo 451.2 do
Cédigo das Sociedades Comerciais na matéria de governo societario.

Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares
Sobre o relatdrio de gestéiio

Dando cumprimento ao artigo 451.2, n.2 3, alinea e) do Cédigo das Sociedades Comerciais, somos de parecer
que o relatério de gestdo foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares aplicaveis em
vigor, a informacdo nele constante é concordante com as demonstracdes financeiras auditadas e, tendo em
conta o conhecimento e a apreciagdo sobre a Sociedade, n3o identificAmos incorrecdes materiais.

Sobre o relatério de governo societdrio

Dando cumprimento ao artigo 451.2, n.2 4, do Codigo das Sociedades Comerciais, somos de parecer que o
relatorio de governo societario inclui os elementos exigiveis a Sociedade nos termos do artigo 29.2-H do Cddigo
dos Valores Mobilidrios, ndo tendo sido identificadas incorregdes materiais na informagéo divulgada no
mesmo, cumprindo o disposto nas alineas c), d), f), h), i), e 1) do n.2 1 do referido artigo.

Formato Eletrénico Unico Europeu (ESEF)

As demonstragdes financeiras da Sociedade referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2024 tém de
cumprir os requisitos aplicaveis estabelecidos no Regulamento Delegado (UE) 2019/815 da Comiss3o, de 17 de
dezembro de 2018 (Regulamento ESEF).

O érgdo de gestdo é responsavel pela elaboragdo e divulgagdo do relatério anual em conformidade com o
Regulamento ESEF.

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razodvel sobre se as demonstragdes financeiras,
incluidas no relatério anual estdo apresentadas em conformidade com os requisitos estabelecidos no
Regulamento ESEF.

Os nossos procedimentos tomaram em consideragdo o Guia de Aplicagdo Técnica da OROC sobre o relato em
ESEF e incluiram, entre outros, a obtengdo da compreensdo do processo de relato financeiro, incluindo a
apresentacao do relatério anual no formato XHTML vélido.

Em nossa opinido, as demonstrag@es financeiras, incluidas no relatério anual estdo apresentadas, em todos os
aspetos materiais, em conformidade com os requisitos estabelecidos no Regulamento ESEF.
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PM SROC

Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10.2 do Regulamento (UE) n.2 537/2014

Dando cumprimento ao artigo 10.2 do Regulamento (UE) n.2 537/2014 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 Sociedade pela primeira vez na assembleia geral de acionistas realizada
em 20 de maio de 2024 para completar o triénio em curso (2023 — 2025) na sequéncia da rentncia
apresentada pela PricewaterhouseCoopers & Associados por motivo de rotagdo obrigatéria de
auditores;

— O ¢rgdo de gestdo confirmou-nos que ndo tem conhecimento da ocorréncia de qualquer fraude ou
suspeita de fraude com efeito material nas demonstragdes financeiras. No planeamento e execugéo da
nossa auditoria de acordo com as ISA mantivemos o ceticismo profissional e concebemos
procedimentos de auditoria para responder a possibilidade de distor¢do material das demonstragées
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 6rgdo de fiscalizagdo da Sociedade em 29 de abril de 2025; e

— Declaramos que ndo prestdmos quaisquer servicos proibidos nos termos do n.2 1 do artigo 5.2 do
Regulamento (UE) n.2 537/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014 e que
mantivemos a nossa independéncia face a Sociedade durante a realizacdo da auditoria.

Lisboa, 29 de abril de 2025

APPM~-CALADO, MACHADO, FERREIRA,
FILIPE, GOMES & ASSOCIADOS, SROC, LDA.
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas
representada por:

A o sy alis & ‘-"} U&—"ﬁ

Ana Cldudia G. Lourengo Gomes
(ROC n2 1038 e CMVM N2 20160652)
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RELATORIO AMUAL E PARECER DO CONSELHO FISCAL SOBRE 0S
DOCUMENTOS DE PR ESTA';SIG DE CONTAS

Exercicio de 2024

O presente Relatdorio Anual da atividade desenvolvida pelo Conselho Fiscal durante o ano de 2024, bem
como o Parecer scbre o Relatorio de Gestio e as Demonstragdes Financeiras relativos ao exercicio findo
em 31 de dezembro de 2024 da GAMMA — SOCIEDADE DE TITULARIZA[}Z.&O DE CREDITOS, SA.
(“GAMMA" ou “Empresa”), apresentados pelo Conselho de Administragdo, sdo emitidos em obediéncia
ao disposto no art.* 420, n.® 1, alinea g) do Cadigo das Sociedades Comerciais.

RELATORIO ANUAL

O Conselho Fiscal realizou cinco reunides em 2024 e duas reunides em 2025 até & presente data,
reunijes essas em gue, para além da participagdo de todos 03 seus membros, foi possivel contar, em
algumas delas, com a presenca da Presidents do Conselho de Administragdo e do Administrador, do
Revisor Oficial de Contas, de representantss da drea de operacbes da GAMMA, de representantes da
empresa responsavel pelos servigos de contabilidade e, em fungdo das matérias tratadas em cada reunido
do Conselho Fiscal, com a presenga de diversos responsaveis do Grupo Santander, nomeadaments a
Controfiere o Diretor Coordenador da Auditoria Intema. Para além dessas reunides, e independentemente
do trabalho realizado por cada um dos membros do Congelho Fiscal para efeitos da analise da
documentagdo disponibilizada e do acompanhamento da situagdo financeira e da atividade da Empresa,
realizaram-se contactos pontuais com responsaveis da GAMMA e do Revisor Oficial de Contas sempre
gue as circunstincias o justificaram.

O Conselho Fiscal esteve representado, através do seu Presidente, na reunido do Conselho de
Administrag&o em que este orgo apreciou e deliberou sobre o Relatorio de Gestio e as Demonstragdes
Financeiras do exercicio de 2024 a submeter & aprovacdo da Assembleia Geral.

Mo cumprimento das competéncias que lhe estdo legalmente atribuidas, o Conselho Fiscal desenvolveu,

durante 0 ano de 2024, varias atividades de gue se destacam as que de seguida se elencam:

a) Foi feito o acompanhamento da gestio e da evolugdo dos negocios da GAMMA ao longo do ano,
mediants a leitura das atas das reunides do Conselho de Administragdo, da informagéo periodica
recebida sobre a atividade e resultados da Empresa e de outra documentacdo relevante, bem
como através dos contactos mantidos com os seus responsaveis, tendo-se obtido toda a
informago e esclarecimentos solicitados.
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" GAMMA

Sociedade de Titularizacio de Creditos, 5.4

b) Observou-se o cumprimento das normas legais e estatutarias aplicaveis, bem como das instrugdes
emanadas pela CMVM enguanto entidade supervisora, ndo tendo side detetadas situagbes de

incumprimento.

c) Foi prestada especial atengdo &s politicas relacionadas com os sistemas de gestio de risco,

auditoria intermna, compliance e controlo intemo.

d) Foram apreciadas as politicas contabilisticas e as bases de mensuragio utilizadas na preparago
da informagdo financeira anual, tendo em vista ajuizar da comecdo na avaliagdo do patiménio e
dos resultados e fiscalizade o processo de divulgagio.

e) Foram analizados e debatidos com os responsaveis da GAMMA o Relatorio de Gestio e as
Demonstragdes Financeiras, incluindo o Anexo ao Relatorio de Gestio, entendendo o Conselho
Fiscal que, tanto gquanto & do seu conhecimente, a infermag&o constants dagueles documentos foi
elaborada em conformidade com as normas contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem
verdadeira e apropriada do ativo, passive, posigdo financeira e resultados da GAMMA,

f) Foram debatidas com os representantes do Revisor Oficial de Contas as questdes fundamentais
decomentes do processo de revisdo legal das contas, no &mbito do acompanhamento da forma
como & mesma se desenvolveu, tendo-ze considerado gue essa revisdo foi realizada com total
independéncia. Foram também apreciades o Relatorio Adicional ao Conselho Fiscal e a
Certificagio Legal das Contas e Relatorio de Auditoria, emitides nos termos da legislagdo em vigor
pelo Revigor Oficial de Contas, em particular a Matéria relevante de auditoria como tal identificada
no processo de revisdo legal das contas, documentos que mereceram o acordo do Conselho

Figecal.

Inatinl

g) O Conselho Fiscal, no decurso do primeiro semestre de 2024 e para efeitos do disposto na alinea \ar
d) do n® 2 do art.®? 420° do Codigo das Sociedades Comerciais, no artigo 5° do Regulamento n® -JE'/J
537/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho de 16 de abril de 2014 e na alinea ) do n® 3 do
art® 3" da Lei n® 148/2015, de 9 de setembro, analisou treze proposias de prestacdo de servicos
adicionais apresentadas pelo Revisor Oficial de Contas que a data era comum & GAMMA e ao
Banco Santander Totta, S.A., servicos esses a prestar neste dlimo. Em todes os casos analisados

WS

Hubincar
fioi emifide parecer favoravel, apés se constatar que tais senvigos ndo seriam proibidos e ndo ﬁ'”j T

colocariam em causa a independéncia do Revisor Oficial de Contas.

Mo decurso da sua atividade fiscalizadora, o Conselho Fiscal ndo se deparou com quaisquer
constrangimentos & ndo the fol reportada, nem verificou, gualquer imegularidade ou ato lesivo dos
interesses da GAMMA, por parte dos seus acionistas, colaboradores ou outros.

O Conselho Fiscal expressa o seu agradecimento pela empenhada colaboragio e apoio que obteve do
Conselho de Administracio, do Revisor Oficial de Contas e dos Servigos da GAMMA.
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PARECER DO CONSELHO FISCAL

Face ao exposto, & em conseguéncia do trabalho desenvelvido, o Conselho Fiscal considera que o
Relatério de Gestio e as Demonstragdes Financeiras da GAMMA — SOCIEDADE DE TITULARIZACAD
DE CREDITCJS, S.A., as quais compreendem a demonstragio da posigio financeira em 31 de dezembro
de 2024, a demonstrago dos resultados, a demonstrago do rendimento integral, @ demonstragie de
alteragdes nos capitais proprios e a demonsirag o dos fluxos de caixa relativas ao exercicio findo naquela
data e o comespondents anexo &s demonstragdes financeiras, sfo adequades 4 compreensio da situagio
patrimonial da GAMMA no fim do exercicio de 2024, e ao modo como 2e desennolou a sua atividade.

Assim, o Conselho Fiscal & de parecer que estio reunidas as condigdes para que a Assembleia-Geral da
GAMMA — SOCIEDADE DE TITULARIZM;.E.O DE CREDITOS, S.A., aprove:

a) O Relatorio de Gesto e as Demonstragdes Financeiras relativas ao exercicio de 2024;

b) A Proposta de Aplicagio de Resultados formulada pelo Conselho de Administragiio no seu
Relatdrio de Gestio.

Lishoa, 29 de abril de 2025

O CONSELHO FISCAL

Sgned by
. T
José lssuncas ias
José Duarte Aor Bias-{Presidente)

Signed by
HLLm'nL,uL Ao (avvallis v Silva
Henrique Salema @& Carvalfic ¥ 'Siva (Vogal)

Anmimaca par

Marta (laveze Traw
s"AEAERE TToni (Vogal)

Marta Sobreira

3ded
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