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MENSAGEM DA ADMINISTRACAO

TRANSFORMAR
A MUDANCA

Num contexto onde tudo evolui com rapidez,
transformar a mudancga & assumir que cada desafio
pode ser uma oportunidade de progresso.

Quando encaramos d mudang¢a como motor de
crescimento, abrimos caminho para novas ideias,
novas formas de trabalhar e novas conquistas.

Transformar a mudanga é escolher ir mais longe, com
coragem, curiosidade e vontade de fazer diferente.

A
indice
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Francois
Josse

Presidente do Conselho de Administracdo

Afonso
Themudo Barata
CEO

1 MENSAGEM DA ADMINISTRAGCAO

Mensagem
da Administracdo

2025 foi um ano exigente, marcado por avangos
significativos num contexto global ainda instavel e
desafiante.

A conjuntura internacional continua influenciada
por tensdes geopoliticas persistentes, sobretudo
na Europa, onde a guerra na Ucrdnia entra no seu
quarto ano, agravando fragilidades econdmicas e
sociais. As desigualdades mantém-se visiveis em
sociedades com crescente polarizagdo politica.
Paralelamente, a Inteligéncia Artificial continua a
transformar profundamente setores econdmicos
e modelos de trabalho, impondo uma adaptagdo
rdpida e intergeracional. As alteragdes climdaticas
e a urgéncia da transicdo energética de baixo
carbono reforcam a complexidade dos equilibrios
sociais e econdmMicos.

Portugal acompanha estes movimentos globais,
demonstrando uma capacidade de resiliéncia
relevante. Em 2025, a economia portuguesa
cresceu 1,9%, acima da média da Zona Euro (1,5%)
e da Unido Europeia (1,6%). Este desempenho foi
sustentado, sobretudo, pela procura interna, com

aceleracdo do consumo privado e do investimento.

O mercado de trabalho manteve-se solido, com
melhorias no emprego e nos saldrios reais, e o
indicador de confianga dos consumidores registou

evolucdo positiva. Contudo, o nivel de poupanga
das familias continua a ser um ponto critico,
sobretudo face as pressdes futuras sobre o sistema
de pensdes e movimentos demogrdaficos.

Persistem desafios estruturais, sobretudo ao nivel
demogrdafico: o envelhecimento da populacdo
mMmantém-se uma tendéncia marcante, compensada
no curto e médio prazo por fluxos migratorios
essenciaqis para equilibrar o mercado de trabalho e
sustentar o crescimento.

No setor segurador, 2025 voltou a confirmar um

ciclo de crescimento estdvel e robusto, refletindo o
papel estratégico das seguradoras numa sociedade
que exige protecdo, capacidade de resposta e
sustentabilidade.

Os desafios continuam significativos — desde

O protection gap, do impacto crescente dos
fendmenos climaticos extremos, s Nnovas
dindmicas de mobilidade, ao envelhecimento
da populacdo e a necessidade de reforcar
solugdes de sadde, protecgdo e reforma
adequadas as novas realidades demogrdaficas.

= >
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1 MENSAGEM DA ADMINISTRAGCAO

Mensagem
da Administracdo

A Mudum, enquanto seguradora portuguesa
integrada num grupo bancdario internacional
solido — o Grupo Crédit Agricole — manteve

em 2025 um percurso consistente. O Grupo, que
em 2025 registou um resultado liquido de 8,8

mil milhdes de euros, continua a reforcar o seu
modelo de banco universal de proximidade. J&

o Crédit Agricole Assurances, que comemorou
este ano os seus 40 anos de atividade viveu
mMais um ano de forte dinamismo, alcancando
receitas historicas de 52,4 mil milhées de euros,
com crescimento elevado tanto em poupanga
como em protecgdo, e com niveis muito solidos de
solvéncia, com um rdcio de solvéncia Il de 195% e

com resultado liquido de 2,0 mil milhées de euros.

Em 2025, a Mudum continuou um ciclo de
crescimento sustentado. Registdmos bons
resultados comerciais, com especial destaque
para o ramo automovel, e consoliddmos a
nova oferta de seguro casa. Acompanhdmos
a evolugdo estratégica do Nosso parceiro
novobanco, cujo modelo omnicanal e digital

ganhou escala, melhorando a experiéncia dos
clientes e reforcando a eficacia da distribui¢do.

Apostdmos também no reforgo da estratégia
de multiparcerias: a transicdo tecnoldgica, os
NOVOS processos e a agilidade organizacional
permitiram-nos conquistar, no final do

ano, mais dois parceiros relevantes.

Apesar da queda nos resultados face a 2024,
mantivemos um equilibrio sdélido entre crescimento
e rentabilidade, continuando a investir na
transformacdo da Companhia. Continuamos

a orientar a nossa atuagdo por principios de
responsabilidade e sustentabilidade, garantindo

a capacidade de cumprir, a longo prazo, os

comMpromissos assumidos com parceiros e clientes.

Como organizagdo feita de pessoas, reforcadmos
também o nosso quadro de colaboradores em
2025, com foco na diversidade, no reconhecimento,
no desenvolvimento de talento e na evolucdo

das carreiras. Este compromisso foi novamente

reconhecido com a certificacdo Great Place
to Work, pelo terceiro ano consecutivo — umad
prova clara da cultura humana, colaborativa e

participativa que faz parte da identidade da Mudum.

Afonso Themudo Barata — CEO

Frangois Josse — Presidente do
Conselho de Administracdo

A
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2

QUEM SOMOS

Em momentos de transformacg¢do, a coesdo que reforca
a nossa identidade e multiplica a nossa forga.

Quando caminhamos juntos, partilhando conhecimento,
propdsito e confian¢a, a mudanca deixa de ser um
obstdaculo e torna-se um movimento coletivo.

Coesdo na mudanga & lembrar que somos mais
fortes quando avancamos lado a lado.

A
indice
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Propdsito

Acreditamos que s6 uma visdo abrangente

de protecdo nos pode aproximar das pessoas,
colocando-nos no lugar certo para as ajudar a tirar
o melhor partido das mudangas que acontecem.
Queremos estar proximos dos nossos clientes

nas mudangas que ocorrem nas suas vidas, quer
sejam mudancgas positivas ou negativas, grandes
ou pequenas, definitivas ou tempordarias. Para os
NOSSOs pdarceiros, atuais e potenciais, estamos
sempre disponiveis para encontrar as solugdes de
protecdo mais adequadas as suas necessidades
e ao seu modelo de negbcio, privilegiando os
principios da cocriagdo, agilizacdo e simplificacdo

de processos e para manter o seu foco no essencial:

servir o cliente.

Visdo

Agir todos os dias no interesse
das pessoas e da sociedade.

-~

Missd@o

Prestar um contributo decisivo para a confianca

e seguranga das pessoas e para uma

sociedade sustentdvel, procurando distinguir-

se pela simplicidade e facilidade das escolhas
apresentadas, pela confianga construida com base
na clareza da linguagem utilizada, pela qualidade
de servico e pela rapidez no tratamento das
necessidades dos clientes e parceiros.

Valores

Os valores da Mudum Seguros mantém-se
inalterados desde a criagdo da Companhia (entéo
com outra designac@o) em 1996, sendo esses
valores a orientagd@o para o cliente, a procura

da exceléncig, iniciativa individual, honestidade/
integridade e espirito de equipa. Quando criGmos
a marca “Mudum” incluimos ainda os valores da
confianca, proximidade, Comunidade/globolidode
e inovagdo que acrescem uma perspetiva mais
integrada numa sociedade em movimento com
exigéncias em constante mudanga.

= >
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cx

CREDIT AGRICOLE

Ativos: Crédit Agricole Assurances, Amundi, Indosuez Wealth Management

Banca de retalho: LCL, banca de retalho internacional (Crédit Agricole Italy, Crédit Agricole Bank Poland, Crédit Agricole Egypt, Crédit Agricole Ukraine)
Servicos financeiros especializados: Crédit Agricole Consumer Finance, Crédit Agricole Leasing & Factoring

Grandes clientes: Crédit Agricole Corporate & Investment Bank, Caceis Investor Services

Empresas especializadas e subsididrias: Crédit Agricole Immobilier, Uni-Médias, Crédit Agricole Payment Services, Crédit Agricole Capital Investissement
& Finance, Plataforma de Infraestrutura do Grupo Crédit Agricole, BforBank, IDIA Capital investissement , Crédit Agricole Transitions & Energie
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Crédit Agricole .==..

A Miss@o do Grupo CA é “Trabalhar todos os dias

No interesse dos nossos clientes e da sociedade”.

Em 2025 definiu um plano de desenvolvimento
estratégico de médio/longo prazo ambicioso,
mas realista e com objetivos muito concretos
e definidos, a que designou ACT 2028:

1. Aceleracdo

Crescer em Franca e a nivel internacional.

2. Coesdo

Atuar de forma coesa, em equipa, em torno
de uma estratégia comum que imprima
uma forga sinérgica.

3. Transformacdo

Simplificar processos, decisées e formas
de pensar.




P12

RELATORIO E CONTAS 2025

MUDUM - COMPANHIA DE SEGUROS, S.A.

Crédit Agricole ¢z
Assurances AssURAnces

O Crédit Agricole Assurances (CAA), a maior
seguradora de Frang¢a, € a empresa do grupo Crédit
Agricole que redne todos os negdcios de seguros

do Crédit Agricole S.A. e o acionista da MUDUM.

O CAA oferece uma gama de produtos e servicos
em poupancga, reforma, satde, protecdo pessoal e
seguros patrimoniais. Sao distribuidos pelos bancos
do Crédit Agricole em Frangca e em 9 paises em
todo o mundo, em alguns casos com parceiros
locais. Os seus produtos destinam-se a clientes
individuais, profissionais, agricolas e empresariais.

O CAA tem cerca de 6.000 colaboradores €, em
2025, atingiu um volume recorde de prémios
emitidos de 52,4 mil milhées de euros, um
resultado liquido de 2,03 mil milhées de euros e,
demonstrando a sua for¢ga, um racio prudencial
Solvéncia Il de aproximadamente 195%.

A qualidade do servico (relacionamento com o
cliente, gestdo de sinistros) € uma das principais
prioridades do Crédit Agricole Assurances, com
uma taxa global de satisfagcdo de cliente de 87%.

A miss@o do Grupo é “Trabalhar todos os dias no
interesse dos nossos clientes e da sociedade”

e, como tal, tem metas ambiciosas que nos
permitem olhar para o futuro com confianca e
com comprometimento. Para atingirmos estas
metas precisamos de mudangas, ndo s6 em
termos de conhecimento técnico e investimento,
como nos dominios digital e de dados, e também
através da adogdo de uma abordagem mais
coletiva ao trabalho e a resolugéo de problemas,
tornando-nos mais recetivos as necessidades
dos nossos clientes e as principais questdes que a
nossa sociedade enfrenta.

O CAA pretende manter o papel de apoiar a
comunidade que incorpora e a singularidade
de cada um dos seus clientes e cada um dos
seus projetos, com base no modelo universal
e Util para os clientes e para a sociedade.

A
indice
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0 Ymudum

Companhia de Seguros
GROUPE CREDIT AGRICOLE

Na Mudum, alinhamos verdadeiramente toda a
nossa estratégia, valores, ética e conduta, com o
Nosso acionista, o Grupo Crédit Agricole e o Grupo
Crédit Agricole Assurances. A Mudum tem uma
gestdo autbnoma, mas alinhada com o Grupo,
beneficiando da capacidade de obter sinergias e de
alavancar a sua atuagdo com a capacidade que o
Grupo Crédit Agricole tem de fornecer informacéo,
referenciais de melhores praticas, capacidade de
execucdo, otimizacdo de processos e custos.

RELATORIO E CONTAS 2025

MUDUM - COMPANHIA DE SEGUROS, S.A.
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A nossa estratégia

Em 2025, a Mudum refor¢ga a sua ambicdo de
crescer de forma sustentavel, responsavel e
humana, alinhada com as grandes orientagdes
estratégicas do Grupo Crédit Agricole Assurances
e com as prioridades globais do Grupo Crédit
Agricole (ACT 2028).

H& 29 anos no mercado segurador, a Mudum
construiu uma posi¢éo sélida no segmento Ndo
Vida, sustentada pela confianga dos clientes, pela
proximidade dos parceiros e pela seguranga de
pertencer a um dos maiores grupos financeiros do
mundo. Esta estabilidade da-nos a capacidade e
a responsabilidade de contribuir ativamente para
a sociedade, criando valor real para os clientes e
para o futuro.

Em linha com o propdsito de “agir todos os dias

no interesse dos nossos clientes e da sociedade”,
queremos aprofundar o crescimento com 0s NOSSOS
parceiros estratégicos, e expandir a nossa rede de
parceiros de distribuicdo, reforcando a capacidade
de chegar a mais clientes e oferecer solugbes
relevantes em todos os momentos da sua vida.

A nossa estratégia para 2025 assentou numa
abordagem verdadeiramente universal, garantindo
acesso facil, digital e omnicanal, e disponibilizando

uma oferta completa que responde de forma clara
ds necessidades reais dos clientes.

Com o impulso do programa estratégico do
Grupo, queremos melhorar continuamente
a experiéncia do cliente, usando o digital,
os dados e uma cultura de utilidade

que da sentido ao que fazemos.

A Mudum quer ser uma empresa onde as pessodas
se sentem valorizadas, envolvidas e parte ativa
da estratégia.

Trabalhamos para fortalecer:

- 0 compromisso coletivo,

- d responsabilidade individual,

- e uma cultura de confianga e proximidade.

A distingcdo Great Place to Work, alcancada pelo
terceiro ano consecutivo, confirma aquilo que
vivemos todos os dias: as pessods séio a Nossa
prioridade, e o seu desenvolvimento — profissional e
pessoadl — é uma parte essencial do nosso caminho
para o futuro.

O setor segurador &, por natureza, um agente

de estabilidade social. A Mudum reforgca esta
vocagdo através de agdes concretas que refletem
a ambig¢do do ACT 2028, centrada na transicdo
energética, inclusdo e impacto positivo.

A sustentabilidade estd presente em tudo o que
fazemos, nas solugdes que disponibilizamos,
nas prdaticas de investimento e na forma

COMO operamos enquanto organizagdo.

Queremos contribuir de forma ativa para
uma sociedade mais resiliente e sustentavel
— um compromisso que faz parte da

nossa identidade e que orienta as nossas
escolhas no presente e no futuro.

Num mundo em constante mudancga, a
capacidade de adaptagdo & fundamental.

A nossa estratégia para 2025 passou por antecipar
as mudangas, apoidr 0s NOSsOs parceiros e clientes
nos seus proprios desafios e garantir um &ime-to-
market competitivo, que acrescenta valor real.

Em 2025, continuamos a crescer de forma

sOlida e sustentada. A Mudum afirma-se como
uma seguradora que combina proximidade,
simplicidade, utilidade e responsabilidade — pilares
fundamentais para construir o futuro, hoje.

A
indice
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Qualidade no servigo que prestamos,
com foco no cliente.

A Mudum estd a crescer, a diversificar e, sobretudo,
a abracar a mudancga. O ritmo acelerado de
transformacdo dos diferentes ecossistemas em que
operamos — social, tecnolégico, econdmico — abre
novas oportunidades que queremos aproveitar com
agilidade e visdo.

Interagimos com os clientes através de perspetivas
inovadoras, tirando partido das vantagens que esta
evolucdo nos traz. As mudancgas estdo a acontecer

em multiplas dimensdes: na forma como os clientes
se relacionam com das empresas, nas novas formas
de trabalhar, de nos movermos, de consumir, de

comunicar e de viver. Estes novos padrdes estdo
a moldar a sociedade e a gerar necessidades
completamente novas — e cabe-nos estar
preparados para responder a elas.

Estamos a preparar-nos para o futuro, fortalecendo
0 que ja nos diferencia e posicionando-nos para
crescer de forma sustentdvel e alinhada com o
contexto em permanente evolugdo.

A
indice
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que respondem a necessidades de clientes
pdrticulares e micro e pequenads empresas.

Procurando desenvolver produtos adaptados
as necessidades do distribuidor e do cliente
com foco na qualidade dos servigos de
assisténcia e gestdo de sinistros.

Produtos claros e simples com venda simplificada.

Contratos e modelos de comunicagdes
legiveis, claros e simples de forma a
combater a iliteracia financeira.

Simplificamos o processo de subscricdo
das apdlices de forma que seja mais agil
O processo de aquisi¢gdo do seguro.

Criamos produtos adaptados para responder

ao perfil de cliente do nosso parceiro, com a
preocupacdo de incorporarmos sempre inovagdo
e sustentabilidade na sua concecgdo. Para o
segmento das familias temos uma oferta alargada
que responde as principais necessidades de
protecdo. Para o segmento das micro e pequenads
empresas temos uma oferta base que responde as
necessidades deste segmento, embora estejamos
hoje a alargar esta oferta para nos adaptarmos

as novas necessidades deste segmento. Estamos
atentos s mudangas de mobilidade e novos
hdbitos de consumo, de forma a conseguirmos
sempre adaptar a nossa oferta ds novas realidades
e necessidades dos clientes.

Micro e pequenas empresdas

Protecdo Salario

Empregadas domésticos
Equipamentos eletrénicos

Crédito Individual
Crédito Habitag¢éo
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Em 2025, a Mudum consolidou a convic¢gdo de que

o talento das suads pessoas constitui o principal
motor da sustentabilidade e competitividade da
Companhia. A estratégia de gestdo de pessoas
manteve o foco na constru¢gdo de um ambiente
de trabalho inclusivo, ético e colaborativo,

que promove a motivacdo e oferece a cada
colaborador condi¢cdes para contribuir para os
objetivos organizacionais e desenvolver o seu
percurso profissional.

Com uma equipa estdavel e qualificada, a Mudum
reforgou as bases culturais que sustentam a sua
ambicdo de exceléncia operacional, inovacdo

e responsabilidade social. Os principios de
diversidade, inclusdo e bem-estar continuaram
intrinsecos ao modelo de gestéo de pessoas,
favorecendo a participacdo ativa, a autonomia e
a colaboracgdo, em linha com os compromissos
assumidos nos altimos anos.

Em 2025, a Mudum contou com 97 colaboradores,
dos quais 99% com vinculo efetivo, refletindo
estabilidade, compromisso e sustentabilidade
das praticas de empregabilidade. A promogdo
do equilibrio de género e da lideranga feminina
permaneceu como objetivo estratégico,
verificando-se que 57% da equipa & composta
por mulheres, das quais 47% ocupam funcgdes

de gestdo ou coordenagdo. Mantivemo-nos

ainda subscritores da Carta para a Diversidade,
promovida pela Associa¢do Portuguesa para a
Diversidade e Incluséo (APPDI).

Num contexto de rdpida transformacdo
tecnoldgica e social, reforgdmos a importdncia

da aprendizagem continua e a promog¢do de
competéncias como autonomiaq, curiosidade e
capacidade de adaptacgdo. Ao longo do ano, foram
realizadas cerca de 4.500 horas de formagao,

com enfoque em ética e compliance, tecnologia e
digital, sustentabilidade, desenvolvimento pessodl,
seguranga e saude no trabalho.

Este modelo de capacitagdo estd alinhado
com a Politica de Remuneracdo, que
reconhece a relev@ncia das competéncias
funcionais, técnicas e comportamentais no
processo de avaliagcdo de desempenho e na
determinagdo da componente varidvel.

A Mudum manteve também iniciativas de bem-
estar, apoio a parentalidade, satdde mental e
flexibilidade organizacional, reforgcando uma cultura
humana e de proximidade. Este compromisso tem
sido reconhecido externamente, nomeadamente
através das certificagdes Great Place to Work.

A Mudum continuard a orientar a sua atuacdo
por uma estratégia centrada nas pessodas,

reconhecendo-das como o principal fator
diferenciador e elemento essencial para a
execucdo sustentdvel do propdsito e misséo da
Companhia. Neste contexto, compromete-se a:

- Promover uma politica de compensacdo
e beneficios competitiva, alinhada com as
melhores praticas do setor e orientada pela
valorizagdo, equidade interna e capacidade
de atracdo e retencdo de talento;

- Assegurar a evolugdo continua dos
programas de formacgdo e desenvolvimento,
fomentando o autodidatismo e preparando
as equipas para desafios futuros;

- Reforcar a maturidade digital e a eficiéncia
operacional, garantindo que todos dispdem das

ferramentas e condi¢des necessdarias para atuar

num ambiente exigente e orientado por dados;

- Promover um ambiente de trabalho inclusivo,
diverso e motivador, com enfoque no bem-
estar fisico, emocional e psicologico;

- Integrar praticas de responsabilidade
social e sustentabilidade, contribuindo
para iniciativas de impacto positivo na
comunidade e no meio ambiente.

“Great Place
to WORK"

reqat
Place

To
Wark.
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GESTAO
O
DE 2025

EFICIENCIA
NA MUDANCA

Num cendrio em constante evolucdo, a eficiéncia
torna-se essencial para manter a agilidade
e garantir resultados sustentaveis.

Ser eficiente na mudanca significa simplificar,
priorizar e focar no que realmente importa,
utilizando os recursos de forma inteligente.

E a capacidade de fazer melhor, com clareza e

propdsito, que nos permite crescer com consisténcia.

A
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3.1 - NUmeros chave

Business Mix (Prémios Brutos Emitidos)
83 046 Apdlices vendidas

YoY -15,2%
‘ Multirriscos Habitacdo
‘ Automovel
Apodlices em Carteira
YoY -2,2% .
Sadde
‘ Outros

88 4006 milhares de euros Prémios Brutos Emitidos

YoY +5,14%

2],

NUmero de sinistros abertos
YoY -4,1%

49 269 milhares de euros Devolugdo & sociedade”

YoY +2,0%

MUDUM - COMPANHIA DE SEGUROS, S.A.

*montantes pagos
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3.1 - NUmeros chave

3 RELATORIO DE GESTAO REFERENTE AO EXERCICIO DE 2025

Colaboradores

97

Diversidade - “managers”
o)

47% 73 53%

Racio Combinado

97%

Resultado Liquido

2 495 milhares de euros

Rdacio de solvéncia

175%

Score ESG investimentos*

Risco baixo: 15

(na escala sustainalitycs:)

Risco severo

40+

Risco alto

30-40

Risco médio

20-30

Risco baixo

10-20

Risco insignificante

0-10

* carteira de obrigagdes; score Sustainalytics uma companhia Morningstar
e um fornecedor de investigagado, classificagdes e dados “ESG” reconhecido a nivel mundial
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3.2.1 - Situagdo econdmica mundial

O ano de 2025 caracterizou-se por uma economia
global resiliente, registando um crescimento de
3,3% de acordo com as estimativas do Fundo
Monetadrio Internacional de Janeiro de 2026. Este
desempenho, equivalente ao observado em 2024,
resulta do equilibrio entre forgas divergentes:

os ventos contrdrios associados as tensdes
comerciais foram compensados pelo impulso

do investimento relacionado com a tecnologia,
designadamente a inteligéncia artificial, pelo
suporte das politicas fiscal e monetaria, e pela
adaptabilidade do setor privado.

Os Estados Unidos evidenciaram um abrandamento
controlado, com um crescimento de 2,1%, inferior
aos 2,8% registados em 2024. A economia
americana beneficiou do apoio da politica

fiscal e da reducdo das taxas de juro diretoras,
engquanto o impacto das barreiras comerciais se

foi gradualmente dissipando. O investimento em
setores tecnoldgicos manteve-se dindmico, embora
com sinais de moderac¢do ao longo do ano.

A Zona Euro registou uma recuperacgdo modesta,
com um crescimento de 1,4%, acima dos 0,9% de
2024, mas ainda condicionada por fragilidades
estruturais persistentes. A Alemanha, apds dois
anos consecutivos de contragdo, retomou um
crescimento marginal de 0,2%, enquanto Espanha
manteve um desempenho robusto com 2,9%.

A regido beneficia menos do impulso tecnoldgico
recente comparativamente a outras regioes,

e os efeitos persistentes da subida dos precos
energéticos na sequéncia da invasdo russa da
Ucrdnia continuam a pesar sobre o setor industrial.

A China registou um crescimento de 5,0%,
sustentado por medidas de estimulo e empréstimos
adicionais para investimento por parte de bancos
de politica. As autoridades conseguiram conter
parcialmente os efeitos adversos das tensdes
comerciais através de uma trégua que reduziu

as tarifas bilaterais com os Estados Unidos até
novembro de 2026. N&o obstante, persistem
desafios estruturais significativos, designadamente
no setor imobiliario, que poderdo condicionar a
trajetdria de crescimento nos proximos anos.

A inflagcd@o global prosseguiu a sua trajetoria
descendente, situando-se em 4,1% em 2025, com
projecdes de 3,8% para 2026. Nas economias
avangadas, a inflagdo convergiu para 2,5%, com

a persisténcia de pressdes inflacionistas mais
acentuada nos Estados Unidos, onde se projeta um
retorno mais gradual ao objetivo de 2%. As politicas
monetarias mantiveram-se acomodaticias,

com o BCE a manter as taxas inalteradas e a
Reserva Federal a prosseguir reducdes cautelosas,
enquanto o Banco do Japdo iniciou um ciclo de
normalizagdo gradual.

O comércio mundial registou uma expansdo de 4,1%,
refletindo din@dmicas de antecipacdo de transacdes
face as subidas anunciadas de direitos aduaneiros
e o forte crescimento dos fluxos relacionados com
investimentos em inteligéncia artificial. Os precos
das matérias-primas energéticas recuaram cerca
de 14%, num contexto de procura global moderada
e oferta abundante, enquanto as condicdes
financeiras globais se mantiveram genericamente
acomodaticias, ndo obstante alguma volatilidade e
a subida das yields soberanas.

3.2.2 — Situagdo econdmica nacional

Em 2025, a economia portuguesa manteve

uma trajetéria de crescimento sélido, com uma
expansdo do PIB de 2,0%, de acordo com as
estimativas do Banco de Portugal de dezembro

de 2025. Este desempenho, ligeiramente inferior
aos 2,1% registados em 2024, reflete a resiliéncia

da economia nacional num contexto internacional
marcado por tensdes comerciais, incerteza elevada
e apreciagdo do euro.

O consumo privado constituiu o principal motor

do crescimento, expandindo 3,6%, impulsionado
pelo aumento do rendimento disponivel real das
familias. Este incremento beneficiou das medidas
governamentais implementadas, designadamente
a reducdo do IRS com efeitos retroativos ao inicio do
ano e o pagamento do suplemento extraordindrio
para as pensdes mais baixas. Ndo obstante, a
confianga dos consumidores néo recuperou os
niveis pré-pandemiaq, refletindo percec¢des ainda
elevadas relativamente a inflago.

O mercado de trabalho permaneceu resiliente, com
O emprego a crescer 2,2% e d taxa de desemprego
a situar-se em 6,2%, proximo de minimos histéricos.
A evolucdo favordvel do emprego foi sustentada
pelo aumento da populacdo em idade ativa e

pela maior taxa de atividade, embora se tenha
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3.2.2 - Situacdo econdmica nacional

observado uma moderagdo dos fluxos migratorios
face aos maximos atingidos em 2023.

A formagdo bruta de capital fixo registou um
crescimento robusto de 4,0%, beneficiando do
contributo significativo do investimento publico
associado a execugdo do PRR. A componente
empresdrial manteve-se mais contida num
contexto de elevada incerteza, que terd
condicionado algumas decisées de investimento.

As exportagdes abrandaram para 1,1%, num
enquadramento internacional volatil, ndo
acompanhando o dinamismo da procura externa.
Os exportadores portugueses enfrentaram um
contexto mais desafiante, refletindo o aumento
das barreiras aduaneiras e pressdes sobre d
competitividade-preco associadas a apreciacdo
do euro e aos aumentos dos custos unitdrios de
trabalho nos dltimos anos.

A inflagcdo prosseguiu uma trajetdria descendente,
situando-se em 2,2% em média anual, com
convergéncia para 2,0% no final do ano. A
componente subjacente, excluindo bens
alimentares e energéticos, manteve um perfil
descendente, refletindo o abrandamento do preco
dos servicos.

Em matéria de finangas publicas, o saldo orcamental
situou-se em equilibrio (0,0% do PIB), refletindo a
deterioracgdo face ao excedente de 0,5% registado
em 2024. Esta evolugdo resultou das medidas de
reducdo de impostos e do aumento permanente

da despesaq, parcialmente compensados pelo
desempenho favordvel da receita fiscal. O racio da
divida pUblica prosseguiu a trajetéria descendente,
reduzindo-se para 88,2% do PIB.

3.2.3 — O mercado segurador

Enquadramento geral

A atividade seguradora em Portugal evidenciou em
2025 um desempenho muito positivo, consolidando
a recuperacdo iniciada no exercicio anterior. De
acordo com os dados divulgados pela Associagdo
Portuguesa de Seguradores (APS), a produgéo

total de seguro direto e entregas para fundos

de investimento atingiu 16.227,9 milhdes, o que
representa um acréscimo de 13,4% face a 2024.

Este resultado aproxima-se do anterior maximo
registado em 2010 (16,3 mil milhdes, em termos
nominais) e traduz-se numa penetragdo estimada
de 5,5% do produto interno bruto nacional e

num valor médio aproximado de 1.500€ por
habitante (APS). A andlise da evolugdo histérica
das dltimas duas décadas permite identificar

que o segmento Vida tem sido o principal
responsdvel pelas oscilagdes do volume agregado,
engquanto o ramo Néo Vida tem mantido

uma progressdo mais estdavel e previsivel.

Evolugdo do segmento Vida: recomposic¢éo
da carteira de produtos

O segmento Vida contribuiu de forma decisiva
para o crescimento do setor em 2025, ao registar
uma expansdo de 17,8% e alcangcar um volume de

producdo de 8.197,6 milhdes de euros, regressando
assim a uma quota superior a 50% do mercado
total. Este comportamento reflete ndo apenas

a adaptacdo comercial das seguradoras, mas
sobretudo uma reorientagéo material do perfil

de investimento dos tomadores de seguro.

A tendéncia mais marcante do exercicio foi a
procura acentuada por produtos ligados a fundos
de investimento (unit-linked), que registaram

uma progressdo de 78,7%. Esta evolucdo sinaliza
uma maior predisposicdo dos aforradores para
assumir exposi¢géio aos mercados de capitais, num
contexto de normalizagdo das taxas de juro e de
recuperacdo das expectativas de rendibilidade dos
ativos financeiros. Em contrapartida, os produtos de
capitalizagdo ndo indexados a fundos registaram
uma contracdo de 7,0%, evidenciando uma clara
transferéncia entre tipologias de produto.

Os Planos Poupancga Reforma (PPR) mantiveram
uma trajetdria ascendente, embora mais contida,
com um crescimento de 11,7%, confirmando

o interesse estrutural dos consumidores por
instrumentos de complemento de reforma.

A
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3.2.3 — O mercado segurador

Dindmica do segmento Néo Vida:
maturidade e diversificagédo

O ramo Nd&o Vida manteve o seu padrdo de
crescimento consistente, ao evoluir 9,2% e
atingir 8.030,3 milhées de euros de producdo.
Embora o seu peso relativo na estrutura global
tenha registado uma ligeira redugéo para
49,5%, este segmento continua a evidenciar
maturidade técnica e capacidade de
adaptacdo das condicdes de mercado.

No ramo Automaovel, a producéo ascendeu a
2.594,6 milhées de euros (+9,9%), com particular
destaque para a acelera¢gcdo da componente de
responsabilidade civil, que cresceu 9,4%, e para
a manutengéo do dinamismo da cobertura de
danos proprios, que avangou 11,0%. Esta evolugdo
resulta da conjugacdo de mdaltiplos fatores: os
ajustamentos tarifadrios implementados para
responder a inflagdo dos custos de reparacdo,

a maior sofisticagéo tecnoldgica dos veiculos
(com impacto nos valores de reparacdo) e a
normalizacdo da oferta de viaturas apds os
constrangimentos verificados em anos anteriores.

O segmento Acidentes e Doenc¢a, na sua globalidade,
expandiu 10,0% para 3.361,0 milhdes de euros.
Dentro deste agregado, o ramo Saude assume

especial relevancia, ao crescer 12,3% e alcancar
1.782 milhdes de euros. Este comportamento traduz
simultaneamente o alargamento da base de
pessods protegidas e o ajustamento dos prémios
médios em resposta d escalada dos custos
meédicos, confirmando a valorizagdo crescente
deste tipo de cobertura por parte das familias
portuguesas. Por seu turno, o ramo Acidentes de
Trabalho evoluiu 8,4%, fixando-se em 1.355,3 milhbes
de euros (APS), refletindo a dindmica do mercado
laboral, embora com uma moderacdo face aos
ritmos observados nos dois anos precedentes.

O ramo Incéndio e Outros Danos registou uma
progressdo de 8,1%, totalizando 1.377,7 milnbes

de euros. Este crescimento continua a ser
sustentado maioritariamente pelos seguros
multirriscos de habitacdo, enquanto as coberturas
associadas aos setores comercial e industrial ja
evidenciam algum abrandamento. A adequacgdo
dos valores seguros aos custos de reposi¢cdo
atuais e o reforgo das coberturas de catdstrofes
naturais constituiram preocupacdes centrais
das seguradoras ao longo do exercicio.

Sinistralidade catastréfica: impacto
da Tempestade Martinho

O exercicio de 2025 ficou marcado pela ocorréncia

da Tempestade Martinho, entre 19 e 23 de margo,
que se configurou como o evento catastrofico mais
significativo do ano. Este fendbmeno meteorolégico
gerou 26.600 participagdes de sinistros e
determinou o pagamento e provisionamento

de indemnizagdes no montante de 64,7 milhdes
de euros. A materializagdo deste risco reforcou

a relevancia da gestdo proativa da exposicdo

a eventos climaticos extremos, bem como a
necessidade de adequacdo das estruturas

de transferéncia de risco para resseguro e de
afinacdo dos critérios de subscricGo com base
em segmentagdo geografica mais granular.

Ambiente concorrencial e estrutura de mercado

A condugdo técnica do negdcio manteve-se como
principio orientador da estratégia das seguradoras
no ramo Né&o Vida, materializando-se na revisdo
das politicas de aceitagdo de risco, na atualizagdo
das tarifas em funcdo da sinistralidade observada
e na seletividade crescente na subscricdo.

A concorréncia permaneceu intensa Nos ramos

de maior volume, tendo sido parcialmente
compensada pela implementacdo generalizada
de ajustamentos de preco e pela diferenciagdo
através de investimento em capacidades digitais e
na qualidade da experiéncia oferecida aos clientes.

Em termos estruturais, o mercado segurador
portugués continua a apresentar niveis de
concentragdo relevantes, com os trés principais
grupos econémicos a deter aproximadamente
63% do segmento N&o Vida (estimativa com base
em dados APS). Os movimentos de consolidagcéo
setorial prosseguiram em 2025, num contexto em
que a dimensdo, a eficiéncia de processos e a
capacidade de gestdo técnica de risco se afirmam
como determinantes competitivos essenciais.

Vetores de transformacgéo e
enquadramento regulamentar

O setor segurador portugués continuou em 2025 a
ser influenciado por mdaltiplas tendéncias estruturais.
A transformacdo digital acelerou, com crescente
recurso a ferramentas de inteligéncia artificial e
automatizacdo em AGreas como a subscri¢cdo de
risco, a gestdo de sinistros e o relacionamento com
clientes. A integracdo de critérios ambientais, sociais
e de governacdo (ESG) nas estratégias empresariais
prosseguiu, com particular incidéncia na avaliagdo e
gestdo dos riscos climaticos.

No plano regulamentar, o ano ficou assinalado pela
entrada em vigor, em janeiro, do Regulamento DORA
( Digital Operational Resilience Act), que introduziu
novos requisitos de resiliéncia operacional digital,
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reforcando a j& elevada carga de cumprimento
regulamentar e de reporte que caracteriza o setor.

Em conclusdo

O comportamento do setor segurador em

2025 evidencia a sua capacidade de conjugar
crescimento comercial com sustentabilidade
técnica, num contexto caracterizado por
exposicdo a riscos de elevada severidade
potencial, complexidade operacional crescente
e enquadramento regulamentar cada vez
mais exigente. O desempenho registado
confirma a maturidade e a resiliéncia do setor
segurador portugués, que mantém indicadores
solidos de rendibilidade e solvéncia.

3.3 - A atividade
da Mudum Seguros

3.3.1 = Producgdo

O volume total de produgdo comercial alcangado
em 2025, através das redes do novobanco, do
novobanco dos Agores, do Banco BEST, JAP Seguros,
do Banco Credibom, corretora Costa Duarte e MDS
cifrou-se em 83.046 apdlices.

Em 2025 renovamos a nossa oferta do seguro
Multirriscos Habitacdo em comercializagdo
nas redes do novobanco e novobanco dos
Acores, incorporando novas funcionalidades
que reforcam a sustentabilidade; uma formula
de entrada mais completaq, incluindo roubo e
responsabilidade civil, mantendo um preco
acessivel; e maior personalizagdo com packs
dedicados a inquilinos e proprietarios e
assisténcia ajustada ao perfil do cliente.

Consolidamos igualmente a distribuicdo dos
produtos Automovel, Saude e Multirriscos habitacdo
através dos canais digitais (web e app) reforcando
as solugdes omnicanal a disposi¢cdo dos clientes.

A parceria com a JAP Seguros consolidou-

se de forma expressiva, representando ja 10%

da produg@o comercial no ramo Automovel.
Paralelamente, estabelecemos uma nova
colaboragdo estratégica com a MDS — o maior
corretor nacional — e a Munich Re, através do
langamento de uma oferta de seguro automovel
dedicada. Lan¢gada na reta final do ano, esta

iniciativa posiciona a Mudum para um crescimento
sustentado em 2026.

O ramo Automodvel evidenciou um crescimento
assinalavel, com mais 4.811 apdlices
comercializadas. O namero total de apdlices
vendidas registou uma redugdo de 14.838 unidades
face a 2024 (-15%), influenciada sobretudo pelo
ajustamento no ramo Saude, apds o extraordindrio
crescimento de 2024.

- Vvar.
o
N° Apdlices 2025 2024 2025/2024

solucdes Automével (+2.315 milhares de euros) mas
também Multirirscos Habitagao (+1.662 milhares

de euros) e Saude (+1.523 milhares de euros).

O seguro de Protec@o ao Crédito registou uma
contracdo, refletindo a moderacdo da atividade de
crédito ao consumo dos parceiros distribuidores.

milhares de euros

indice

Multirriscos Habitacdo 20189 20 653 -2%
Autombvel 23 986 19175 25%
Sadde 9 640 2071 -53%
Outros 29 23] 37 345 -22%
Total 83 046 97 884 -15%

A carteira mantém-se robusta, com 452.210
apdlices ativas e uma base alargada de 337.680
clientes evidenciando resiliéncia do negdcio num
ano de consolidacdo.

Os prémios brutos emitidos atingiram 88.406
milhares de euros, registando um crescimento de
5% face ao periodo homologo (+4.325 milhares de
euros). Este crescimento foi impulsionado pelas

o5 | ao2e | 00,

Multirriscos Habitagdo 28 538 26 876 6%
Automovel 18 614 16 299 14%
Saude 32145 30 622 5%
Outros 9109 10 284 -N%
Total 88 406 84 081 5%

Com este desempenho, a Mudum manteve a suad
quota de mercado de 1,1% em 2025, assegurando
simultaneamente elevados niveis de satisfacdo dos
clientes: : um NPS de 57 e um indice de satisfacdo
apos sinistros de 87%, refletindo a qualidade do
servico prestado.

Os réditos de contratos de seguro atingiram 89.189
milhares de euros, um crescimento de 6% face

a 2024 (+5.110 milhares de euros) com particular
destaque para o portfolio Automével (+2.016
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3.3 - A atividade
da Mudum Seguros

milhares de euros). Salde mantém-se como
principal negdcio em termos de receita com 36%
do total seguido pelo Multirriscos Habitagao (31%) e
solucdes Automovel (20%).

milhares de euros

Réditos de contratos Var.

de seguro 2025/2024
Multirriscos Habitagdo 27 872 26 529 5%
Automoével 18 061 16 045 13%
Saude 31992 30 269 6%
Outros 11264 11236 0%
Total 89189 84 079 6%

3 RELATORIO DE GESTAO REFERENTE AO EXERCICIO DE 2025

3.3.2 — Gastos com
contratos de Seguro

Custos com sinistros

Os custos com sinistros de seguro direto, incluindo
o djustamento de risco para o efeito ndo financeiro,
totalizaram 50.544 milhares de euros, apresentando
um acréscimo de 5% face a 2024.

milhares de euros

de Sst;)SuCrg (sinistros) 2028 2028 2025/2024

Multirriscos Habitagdo 15 423 12758 21%
Automovel 11776 13 097 -10%
Sadde 21532 21062 2%
Outros 1813 1288 A%
Total 50 544 48 205 5%

Este incremento, inferior ao crescimento da

receita, deve-se principalmente ao portfdlio
Multirriscos Habitagdo (+ 2.665 milhares de euros)
que suportou ao longo do ano um conjunto

de intempéries, entre elas pela sua particular
intensidade a tempestade “Martinho”. O ramo
Automaovel, por sua vez, registou uma reducdo
expressiva dos gastos com sinistros (-1.321 milhares
de euros), contribuindo de forma decisiva para a
recuperacdo técnica deste portfdlio, que havia sido
deficitario em 2024.

E igualmente relevante assinalar a continuagéo
da estabilizagcdo dos gastos com sinistros do ramo
Saude, consolidando o seu equilibrio técnico apos
ajuste inflaciondrio pés-pandémico de 2023.

Outros gastos atribuiveis

Os outros gastos atribuiveis, correspondentes as
despesas de estrutura diretamente relacionadas
com o servico prestado ao cliente, ascenderam

a 11.770 milhares de euros, representando um
acréscimo de 2.584 milhares de euros face a 2024,
refletindo a continua aposta da Mudum no reforgo e
melhoria do seu servigo ao cliente.

milhares de euros

Outros Gastos Var.
Atribuiveis 2025/2024
Multirriscos Habitagéo 4758 3183 49%
Autombdvel 2586 2 026 28%
Salde 3638 3271 11%
Outros 788 706 12%
Total 11770 9186 28%
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3.3 - A atividade
da Mudum Seguros

Gastos de aquisig¢do

Os gastos de aquisicdo totalizaram 11.691
milhares de euros, decompostos em:

- 9.615 milhares de euros relativos a
comissionamento aos distribuidores e outros
custos diretos de aquisicdo (uma reducéo de
1.094 milhares de euros);

- 1.991 milhares de euros referentes a custos de
funcionamento imputados a fungcéo aquisic@o
(uma reducdo de 472 milhares de euros);

- Um efeito negativo de 86 milhares de euros
associado ao diferimento dos gastos de aquisi¢éo
(um aumento de 655 milhares de euros).

A reducdo global de 912 milhares de euros deve-se
sobretudo ao menor ritmo de producdo comercial
anteriormente referido, ndo tendo o principal
distribuidor atingido os patamares necessdarios
para acionar as comissdes varidveis de incentivo.

3 RELATORIO DE GESTAO REFERENTE AO EXERCICIO DE 2025

milhares de euros

Em termos globais, esta rubrica registou um
proveito liquido de 1111 milhares de euros,

- var. .
Gastos de Aquisicdio 2025 2024 2025%02 ) representando um aumento de 775 milhares de
euros face a 2024.
Multirriscos Habitagdo 3093 4 235 -27%
milhares de euros
Automobvel 2078 1723 21%
Sadade 3 810 3883 ~2% Alteragées de Servigo var.
Outros 9710 769 _o futuro (onerosidade) 2025/2024
Total 11 691 12603 -7% Multirriscos Habitacéo - - 0%
Automoével 1424 (1442) -199%
Alteracées de servigo futuro (onerosidade) e (313) 778 18,
~ . cleus P Outros - - 0%
No dmbito da norma contabilistica IFRS 17, €
requerido o reconhecimento antecipado de perdas ! i 336 231%

esperadas para grupos de contratos que se
preveja venham a registar um resultado negativo.
Estas perdas séo subsequentemente recuperadas
com a materializagdo efetiva da sinistralidade.
Em 2025, a Companhia recuperou uma parcela
significativa da onerosidade registada em 2024
no portfélio Automével (aproximadamente 1.442
milhares de euros). No portfolio de Salde, foi
recuperada a componente de perda registada
em 2024; contudo, por prudéncia, manteve-se

o registo de componente de perda relativa ao
exercicio de 2025, resultando num efeito liquido
negativo de 313 milhares de euros.

3.3.3 — Resseguro

Em 2025, o resultado de resseguro registou um
agravamento de 210 milhares de euros (4%),
refletindo comportamentos distintos entre os ramos.
Os ramos Multirriscos Habitacdo e Automovel
evidenciaram variagées mais expressivas em
termos relativos, em resultado ndo sé do aumento
generalizado dos prémios de resseguro no
mercado, mas também de niveis de recuperacdo
de sinistros em 2024 superiores ao esperado e
respetiva normalizagéo em 2025. Por outro lado,
continuou a verificar-se uma melhoria no portfdlio
de Protecdo ao Crédito, uma linha de negécio
incluida na rubrica “Outros” do quadro abaixo e
sobre a qual a Companhia passou a reter 100%

do risco para novos contratos em 2024, gerando
naturalmente um menor custo.

milhares de euros

Resultado de 2024 Var.
Resseguro cedido 2025/2024

2025

Multirriscos Habitagéo (1849) (1626) 14%
Automovel (1846) (1599) 15%
Saude (306) (309) -1%
outros (1038) (1295) -20%
Total (5039) (4 829) 4%

A Mudum nd&o detém qualquer negbcio
relativo a resseguro aceite.

indice
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da Mudum Seguros

3.3.4 — Gastos ndo atribuiveis e

gastos gerais por natureza

Os outros gastos ndo atribuiveis apresentaram
em 2025 um acréscimo de 30% (1.984 milhares
de euros) comparativamente a 2024.

milhares de euros

Gastos Ndo Atribuiveis 2025 2024 202%75024

Multirriscos Habitacdo 2 666 2 066 29%
Automovel 1728 1249 38%
Saude 3060 2 357 30%
Outros 1077 875 23%
Total 8 531 6 547 30%

A imputagdo dos custos por natureza é
efetuada em dois niveis: i) segregacéo

entre gastos atribuiveis e ndo atribuiveis ii)

reparticdo dos gastos atribuiveis entre gastos
de aquisicdo e outros gastos atribuiveis, todas
estas rubricas previomente detalhadas.

3 RELATORIO DE GESTAO REFERENTE AO EXERCICIO DE 2025

Em 2025, os gastos globais por natureza registaram
um aumento de 8% (2.315 milhares de euros). Estes
valores refletem um reforgo de um conjunto de
iniciativas que tém vindo a ser implementadas:

- Um investimento sustentado no capital humano,
traduzindo-se num aumento de 8% nos custos
com pessoal (+541 milhares de euros);

- Um reforgo da capacidade da organizagéo
para responder de forma agil aos desafios
do mercado, da seguranca e da resiliéncia
operacional com um aumento dos fornecimentos
e servigcos externos em 1.901 milhares de euros,
mas também do investimento particularmente
incorpdreo em digitalizagéo que se reflete no
aumento de 24% nas amortizagdes do exercicio;

milhares de euros

Gastos por natureza Var.

a imputar 2025/2024
Custos com o Pessoal 7580 7 039 8%
rornecimentos 12128 10 227 19%
e Servigos Externos

Impostos e Taxas 336 31 8%
Depreciacdes

e Amortizagées 976 786 24%
do Exercicio

Outras Provisées 778 103 655%
Juros Suportados 125 107 17%
Comissoes 304 244 25%
Remuneracoes

de mediacdo e outros 9615 10 710 -10%
custos aquisicdo

Total 31842 29 527 8%

- Um adequado provisionamento para fazer face
a potenciais riscos e encargos com o reforgo
das Outras Provisbes em 777 milhares de euros.

A
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3.3 - A atividade
da Mudum Seguros

3.3.6 — Racios Combinados

A evolucdo dos rdacios de custos com sinistros
liquidos de resseguro, incluindo todos os efeitos
técnicos (ojustamento de risco e onerosidade),
bem como o racio de despesas que contempla
os custos de intermediacdo e os gastos gerais de
funcionamento, resultou num récio combinado
global de 97%, que se mantém abaixo de 100%,
ainda que representando um aumento de 1 ponto
percentual face a 2024, principalmente devido ao
incremento do racio de despesas globais.

2025

Racio Combinado

3 RELATORIO DE GESTAO REFERENTE AO EXERCICIO DE 2025

2024

Racio Récio Récio Récio Récio Racio
Sinistros Despesas Combinado Sinistros Despesas Combinado

Var. 2025
| 2024

3.3.6 — Ativos e passivos de
contratos de seguro e resseguro

Seguro Direto

2025 2024

milhares de euros

Serv. Pass.
Var. 2025 [ 2024

Passivos de contratos Serv. Fut
de seguro Servicos Servigos Servigos Servigos Var. 2025 [ 2024
Futuros Passados Futuros Passados

Multirriscos Habitagéo 8 677 9262 8159 8 224 6% 13%
Autombvel 5502 18 513 6 476 18 461 -15% 0%
Saude 4 380 5388 3993 4525 10% 19%
Outros 16 478 2 356 17 900 1986 -8% 19%
Total* 35 037 35 519 36 528 33196 -4% 7%

Multirriscos Habitacéo 62% 38% 100% 54% 36% 90% +10 p.p.
Automovel 68% 35% 103% 101% 31% 132% - 28 p.p.
Saude 69% 33% 102% 65% 31% 96% + 6 p.p.
Outros 25% A% 66% 23% 39% 62% + 4 p.p.
Total 61% 36% 97% 63% 34% 96% +1p.p.

Os passivos de contratos de seguro direto de
servigo futuro registaram uma reducgdo de 4% face
a 2024 (-1.491 milhares de euros). Esta evolugdo
resulta principalmente de dois fatores:

- Uma reducdo significativa de 15% (974 milhares de
euros) no portfélio Automovel em grande medida
derivada da redu¢cdo da componente de perda;

- Uma reducdo no portfélio Protecdo ao Crédito
(incluido no grupo “Outros”), resultante da
diminui¢cdo de prémios brutos emitidos no grupo
de contratos de 2025 num produto de prémio
unico com duragdo plurianual.

*Excluindo contas técnicas a receber e a pagar

Os passivos de contratos de seguro direto de
servico passado evidenciaram um aumento de 7%
(2.323 milhares de euros), denotando um reforgo
do provisionamento particularmente no portfolio
Multirriscos Habitagdo e Saude. O ramo Autombvel,
ndo obstante a importante subida da producdo,
registou uma variagdo residual, em resultado da
significativa reducdo da sinistralidade face a 2024.

A
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Resseguro

3 RELATORIO DE GESTAO REFERENTE AO EXERCICIO DE 2025

milhares de euros

2025 2024

Ativos de contratos
de Resseguro

Servigos Servigos Servigos
Futuros Passados Futuros

Serv. Pass.
Var. 2025 [ 2024

: Serv. Fut
Servigos Var. 2025 [ 2024

Passados

3.3.7 — Atividade financeira

Investimentos

Ativos Financeiros

milhares de euros

Var. 2025 [ 2024

indice

Multirriscos Habitagdo - 154 - 59 - 161% Ativos financeiros valorizados ao justo valor através de reservas 97 316 93166 4%
Autombvel - 2238 - 2600 - -14% Ativos financeiros valorizados ao justo valor através de ganhos e perdas 6 383 5343 19%
Saude - - - - - - Ativos financeiros valorizados ao custo amortizado 499 1996 -75%
Outros 3428 1021 5570 1072 -38% -5% Caixa e seus equivalentes e depbsitos & ordem 1036 1265 -18%
Total* 3428 3413 5570 3731 -38% -9% Total 105 234 101770 3%

Os ativos de contratos de resseguro cedido relativos
a Servigos Futuros apresentaram uma reducdo

de 38% face a 2024 (2.142 milhares de euros),

com origem no portfdlio Protecdo ao Crédito. Esta
evolucdo reflete ndo apenas a diminui¢géo dos
passivos de servigo futuro de seguro direto desta
linha de negbcio, mas também a descontinuagdo a
partir de 2024 do tratado de resseguro para novas
apdlices deste produto.

*Excluindo contas técnicas a receber e a pagar

Os ativos de contratos de resseguro cedido relativos
a servigos passados registaram uma redugdo de
9%, embora com reduzida expressdo em termos
absolutos (-318 milhares de euros).

A Companhia ndo detém ativos de contratos de
seguro direto ou passivos de contratos de resseguro.

O valor global dos ativos financeiros (incluindo
depdsitos bancdrios) cifrou-se em 105.770 milhares de
euros no final de 2025, um aumento de 3.464 milhares
de euros face a 2024, impulsionado sobretudo pela
evolugdo positiva do justo valor dos ativos.

A carteira de investimentos € maioritariamente
constituida por obrigacdes de emitentes publicos e
privados, selecionadas segundo critérios rigorosos
de diversificacdo e sustentabilidade, analisados
previamente ao investimento:
- Exclus@o de emitentes e setores especificos;
- Impacto direto positivo em termos
ambientais e sociais (e.g., “green bonds”);
- Gestdo da carteira segundo critérios “ESG”
(“Environment”, “Social” e “Governance”),

visando a otimizacdo da qualidade da carteira
como um todo, estabelecendo limites ou
mesmo restricdes a detencdo de exposicdes
consideradas menos sustentaveis;
- Gestdo da carteira considerando riscos
ambientais especificos de transi¢do.
A Mudum alinha-se com as melhores praticas do
Grupo CAA nesta matéria, recorrendo a dados
da Sustainalytics, uma empresa Morningstar
e fornecedor de referéncia mundial em
investigagdo, classificagcdes e dados “ESG”.
A classificagdo média da carteira de obrigagoes
(93% do total de investimentos) evoluiu
favoravelmente em 2025 para 15 (16 em 2024),
representando um risco “ESG” considerado baixo
na escala utilizada pela Morningstar Sustainalytics.
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3.3 - A atividade
da Mudum Seguros

milhares de euros

Em 2025, os resultados da Companhia em matéria de
investimentos aumentaram 18% para 2.353 milhares

de euros, beneficiando do bom comportamento dos Resultado de Investimentos var. 2025 [ 2024
mercados financeiros em que estd investida, bem
como de um excelente comportqmento relativo face Rendimentos e gastos de investimentos 1707 1483 15%
aos benchmarks de avaliagdo. . . )
Ganhos liquidos de Investimentos ndo mensurados o
. ) 3 (2) -250%
ao justo valor através de ganhos e perdas
Os rendimentos aumentaram 15%, thnglndo 1.707 Ganhos liquidos de investimentos mensurados ao 639 595 999,
milhares de euros, continuando a beneficiar do justo valor através de ganhos e perdas ’
reinvestimento a taxas de rendimento superiores Perdas de imparidade (liquidas de reversao) 4 (17) -124%
as historicas. Os ganhos liquidos de investimentos Total 9353 1989 18%

mensurados ao justo valor através de ganhos e
perdas, provenientes maioritariamente de exposicdes
ao mercado acionista, aumentaram 22%, fixando-se
em 639 milhares de euros, e superando os resultados
ja de si bastante positivos de 2024.

Variagdo na reserva de reavaliagdo por ajustamentos no justo valor

de instrumentos divida mensurados ao justo valor através de reservas 767 1759 ~56%

RELATORIO E CONTAS 2025

Ndo obstante a evolu¢gdo adversa da curva de
rendimentos, com subidas das taxas de juro nas
maturidades mais longas, a carteira obrigacionista
da Mudum — mensurada ao justo valor através de
reservas — beneficiou de um ganho de 767 milhares
de euros, refletido em outro rendimento integral,
ainda que inferior ao registado em 2024 (+992
milhares de euros).

MUDUM - COMPANHIA DE SEGUROS, S.A.
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Perdas e Rendimentos

3 RELATORIO DE GESTAO REFERENTE AO EXERCICIO DE 2025

da Componente Financeira dos
Contratos de Seguro e Resseguro

As perdas e rendimentos da componente
financeira dos contratos de seguro e resseguro
sdo desagregadas entre resultados e outro
rendimento integral, correspondendo a i)
efeito temporal do dinheiro e ii) impacto da
variagdo do risco financeiro sobre os ativos e
passivos de seguro direto e resseguro cedido.

O efeito temporal do dinheiro em 2025 representou
um encargo de 1.230 milhares de euros, uma
diminui¢cdo de 55 milhares de euros face a 2024
uma variacdo de reduzida expressdo.

Gastos Financeiros

Multirriscos Habitagdo

milhares de euros

2025 2024

302 (3) 335 (2)

Autombvel 527 (76) 1143 (83)
Saude 173 - 205 -
outros 394 (87) (190) (123)
Total 1396 (166) 1493 (208)

Variagdo da reserva da componente
financeira dos contratos de seguro

milhares de euros

2025 2024

(15) ‘

(420)

A variacdo do risco financeiro (variagéo da taxa

de desconto) é reconhecida em outro rendimento
integral. A variagdo desta reserva em 2025 foi
positiva em 81 milhares de euros, refletindo a
relativa estabilidade das taxas de juro utilizadas no
desconto dos fluxos de caixa das responsabilidades.

indice
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3.3.8 — Resultado do exercicio
e capital préprio

A Mudum Seguros alcangou em 2025 um resultado
liquido de 2.495 milhares de euros, uma reducdo
de 422 milhares de euros face ao exercicio
anterior. Apesar de crescimentos significativos

no resultado técnico e financeiro, estes néo
compensaram integralmente o importante

reforgo estrutural da organizagdo, traduzido no

Capital Préprio

3 RELATORIO DE GESTAO REFERENTE AO EXERCICIO DE 2025

incremento dos gastos operacionais, conforme
detalhado no ponto 3.3.4 supra.

milhares de euros

Var. 2025 [ 2024

Capital Social 15 000 15000 0%
Reservas de reavaliagéo (2 583) (3 350) -23%
Reservas da componente financeira de contratos de seguro e resseguro 280 199 A%
Reserva por impostos 481 788 -39%
Outras reservas 12 223 11 933 2%
Resultados transitados 7594 7594 0%
Resultados do exercicio 2495 2905 -14%
Total 35490 35068 1%

O capital proprio registou um acréscimo de 422
milhares de euros. Para além do resultado liquido,
as restantes componentes contribuiram com um
aumento de 831 milhares de euros, com particular
énfase para os ganhos nas reservas de justo valor
de ativos e passivos, conforme detalhado no ponto
3.3.7 supra.

E relevante salientar que durante o exercicio de
2025, a Companhia procedeu a distribuicéo de
dividendos no montante de 2.614 milhares de euros,
relativos ao exercicio de 2024.

A
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3.3 - A atividade
da Mudum Seguros

3.3.9 — Solvéncial ll

O regime de Solvéncia Il destaca-se ndo sb por
uma avaliacdo dos ativos e passivos baseada
em principios econdmicos, mas também num
alinhamento dos requisitos de capital com os
riscos efetivamente assumidos pelas empresas
e a existéncia de um modelo de negbcio e

uma cultura de gestdo (e de supervis@o)
fundamentada nos riscos.

Ao longo do exercicio, a Mudum Seguros
procedeu a avaliagdo sistematica dos requisitos
de solvéncia e dos fundos proprios disponiveis,
efetuando os reportes regulamentares

Margem de Solvéncia Il

3 RELATORIO DE GESTAO REFERENTE AO EXERCICIO DE 2025

estabelecidos. Na determinag¢do das suas
responsabilidades, a Companhia ndo recorre as
medidas transitérias previstas no normativo em
vigor, com exceg¢do do ajustamento de volatilidade.

A data do presente relatério, e de acordo com a
informacdo reportada a ASF referente ao dltimo
trimestre de 2025, a situacdo de Solvéncia Il da
Companhia apresenta valores significativamente
robustos quando comparados aos requisitos
regulamentares e o definido na Politica de Apetite
ao Risco da Companhia.

milhares de euros

Var. 2025 [ 2024

Fundos Proprios 36 201 39 319 -8%
Requisito de Capital de Solvéncia (SCR) 20 717 17 601 18%
Excesso / insuficiéncia 15 484 21719 -29%
Récio SCR 175% 223% -49 p.p.

* Elementos previsionais, considerando a estimativa de distribuigdo de dividendos proposta pelo Conselho de Administragdo
e incluida no presente relatdrio ainda sujeitos a auditoria no dmbito do reporte prudencial da informagdo anual a enviar & ASF em

abril de 2026

A
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3.4 - Estrutura e praticas
do governo societario

3.4.1 — Modelo de governo

O modelo de governo da sociedade consubstancia-
se numa governacgdo responsdvel, norteada por
objetivos concretos, disponibilizando produtos e
servicos integradores de valor acrescentado para
os clientes e por estes percecionado, valorizando

os colaboradores, com a ambicdo de criar valor
ndo sO para os seus acionistas, mas também

pela sociedade.

A transparéncia e lealdade nas relagdes com todos
aqueles com quem se relaciona revestem-se de
fulcral importdncia para a consolidagcdo do seu
negocio, assim como a adogdo e respeito integral
das boas regras vigentes no mercado em que se
insere, em cumprimento da carta ética do Grupo
Crédit Agricole e do cbédigo de conduta da Mudum
Seguros, e nomeadamente através da adoc¢do de
medidas internas anticorrupgdo e orientacdes de
conduta exigentes.

A
indice

Baseado no modelo de 3 linhas de defesa, o
modelo de governo instituido compreende, ainda,
uma estrutura organizacional com fungdes bem
definidas, complementada por politicas, funcdes-
chaves e Comités.
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3.4 - Estrutura e
praticas do governo
societdrio

Orgdos corporativos
e organograma da empresa

3 RELATORIO DE GESTAO REFERENTE AO EXERCICIO DE 2025

( ASSEMBLEIA GERAL )

CONSELHO
FISCAL

CONSELHO DE
ADMINISTRAGAO

) C

REVISOR OFICIAL
DE CONTAS

ceo(1)

Afonso Barata

Deputy CEO

Paulo Nogueira

CFO
Antonio Vicente

COMITE DE
REMUNERAGOES

Legenda
I comissdo executiva

. Secretariado
. Executivo

DFI DARAA
Direcdo Direcéo
Financeira Atuariado, Resseguro
e Advanced
Analytics
- Investimentos Bl - Business
e Gestdo Financeira Intelligence

CFFF - Contabilidade | !
Fluxos Financeiros '

e Fiscalidade

' PCG Planeamento '
— e Controlo

'. de Gestdo .'

------------

DSJ
Direcéo
Servicos Juridicos

" SCN- Seguranca,

DRCS
Diregcéo
Risco,

Compliance
e Seguranga

RCI - Riscoe |
Controlo Interno |

------------

------------

Protecdo,
Prevencdo e
Continuidade
de Negécio

(1) O Conselho de Administracéo delega a gestéo corrente e a organizagdo da Sociedade
no Chief Executive Officer. Afonso de Castro Barbosa Themudo Barata
No dmbito e para os efeitos de apoio a gestdo corrente da Sociedade, o Chief Executive Officernomeia Deputy CEO: Paulo
Alexandre Nunes Nogueira e os Diretores Executivos: Antonio Vicente (CFO), Sara Cerdeira (CPO) e Mara Ferreira (COO).

®

. GAUD
' Gabinete de
.- Auditoria Interna

GCSC

Gabinete Comunicacgdo,
Sustentabilidade e Consultoria

CPO
Sara Cerdeira

(ed0]0)
Mara Ferreira

DCH
Direcdo
Capital Humano

Direcéo
Servico ao Cliente

GCO - Gestdo
de Contratos

AAT - Apoio
Técnico

------------

GSIN - Gestdo
de Sinistros

L.' AAO - Apoio °,

'. Operacional

---------

DTSI
Direcéo
Tecnologia
e Sistemas
de Informagdo

(SRC - Sistemas,\

— Redes e

\Comunicagées )
: (SIA - Segurangq,\

— Informatica

\ e Arquitetura )

PSI - Plataformas

e Servigos IT

’ 4

— Desenvolvimento
e Aplicagdes Core

]
-----------

)

------------

DIEO
Direcéo

de Inovagdo
e Exceléncia
Operacional

INT - Inovagdo
e Transversais

EO - Exceléncia
Operacional

DMEPP
Direcéo
Marketing

Estratégico,
Produto e Pricing

MPS - Marketing
Estratégico,
Produtos e

---l
----'

Servigos

—( PRI - Pricing )

DCOM
Direcéo
Comercial

. MKO - Marketing *
. Operacional )

GCN - Gestdo
Comercial e
Desenvolvimento

de Negocio

0
)
.

— Des.de Novas *
[}

Parcerias
'

GNB - Gestdo
Comercial
novobanco

A
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Na Assembleia Geral de acionistas realizada

em 5 de abril de 2024, foram eleitos os érgdos
sociais e estatutdrios para o quadriénio 2024-
2027. A composicdo destes orgdos, a data de 31 de

dezembro de 2025, & a que se indica seguidamente:

Mesa da Assembleia Geral

Olivier Ronan Melennec Presidente

Francisco José das Neves
dos Santos Nunes Dias

Secretdrio

A Assembleia Geral de Acionistas, que redne

pelo menos uma vez por ano, tem por principais
competéncias proceder a eleicdo dos 6rgdos
sociais, deliberar sobre o Relatdrio de Gestdo, as
contas do exercicio e aplicagéo de resultados.

A Mesa da Assembleia Geral € composta por um
Presidente e um Secretario. Os membros da Mesa
sdo eleitos por periodos de quatro anos, sendo
permitida a sua reeleicdo. Os membros foram
eleitos para um mandato com durag¢édo até ao final
de dezembro de 2027.

3 RELATORIO DE GESTAO REFERENTE AO EXERCICIO DE 2025

Conselho de Administragdo

Presidente (N.E))

Vogal e CEO
Vogal (N.E)

Francois Xavier Michel Josse

Afonso de Castro Barbosa
Temudo Barata

Hugues Marie Pierre Henin

Isaac Dias da Cunha

(1) No decurso do exercicio de 2025, apresentaram rendncia ao cargo de membros do Conselho de
Administragdo:

- Virginie Michéle Hélene Salaun, por carta datada de 21 de julho de 2025;

- Corinne Nathalie Faure Cluzel, por carta datada de 22 de setembro de 2025;

- Vicente Andrade e Sousa Moreira Rato, por carta datada de 10 de novembro de 2025.

Maryse Delphine Le Pévédic’

Xavier Pierre Agenos’

Amélie Marie Hibos*

Nota - N.E. - N&o Executivo

(2) Eleita, por cooptagdo, na reuniéo de Conselho de Administragdo de 28 de outubro de 2025, para
completar o mandato 2024-2027, tendo o registo da sua nomeagdo sido confirmado pela Autoridade
de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensbes em 28 de outubro de 2025. Nos termos do nos termos do
n.° 4, do artigo 393.°, Cédigo das Sociedades Comerciais, a referida cooptagdo deverd ser submetida a
ratificagcéo na Assembleia Geral de acionistas que se realizar subsequentemente & sua designagdo.

(3) Eleito, por cooptagéo, na reunido de Conselho de Administragdo de 28 de outubro de 2025, para
completar o mandato 2024-2027, tendo o registo da sua nomeagdo sido confirmado pela Autoridade de
Supervis@o de Seguros e Fundos de Pensdes em 18 de novembro de 2025. Nos termos do nos termos do
n.° 4, do artigo 393.°, Coédigo das Sociedades Comerciais, a referida cooptagdo deverd ser submetida a

ratificagcéo na Assembleia Geral de acionistas que se realizar subsequentemente & sua designagdo.

(4) Eleita, por cooptagdo, na reunico de Conselho de Administragao de 15 de dezembro de 2025, para
completar o mandato 2024-2027, tendo o registo da sua nomeagdo sido confirmado pela Autoridade
de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensées em 17 de margo de 2026. Nos termos do nos termos do
n.° 4, do artigo 393.°, Cédigo das Sociedades Comerciais, a referida cooptagdo deverd ser submetida a
ratificagcdo na Assembleia Geral de acionistas que se realizar subsequentemente & sua designagdo.

A Gestdo da Sociedade é assegurada por um
Conselho de Administragcdo cujos membros séo
designados por quatro anos, sendo permitida a
reeleicdo dos respetivos membros. Os membros
foram eleitos para um mandato com duracdo até
ao final de dezembro de 2027.

A Assembleia Geral designa o Presidente do
Conselho de Administracdo, dentre os membros
eleitos para este orgdo.

O Conselho de Administragdo delega a gestdo
corrente da Sociedade num Chief Executive Officer
(CEO), o qual é responsdvel pela gestdo global

de todas as atividades da Companhia e sua
organizagdo de acordo com as leis e regulamentos
aplicaveis, supervisdo geral da Companhia,
coordenacgdo das relagdes com os distribuidores e
operacdes de seguros da Companhia, bem como
relagcdes com acionistas, autoridades publicas e
orgdos de fiscalizagdo em coordenagdo com o
Presidente do Conselho de Administracdo.

Considerando as boas praticas de governo
corporativo e as disposi¢cdes de diversas leis
e regulamentos, foram criadas as fungdes de

Deputy CEO (Diretor-Geral Adjunto) e de Diretores
Executivos, formando estes, conjuntamente com
CEO, o “Comité Executivo” (COMEX) para garantir que
qualquer decisdo significativa para as atividades da
Companhia seja implementada com o envolvimento
de pelo menos duas pessods com responsabilidade
de gestdo (“principio dos quatro olhos”).

Paulo Nogueira desempenha o cargo de Deputy
CEO, sendo Diretores Executivos: Anténio Vicente,
Mara Ferreira e Sara Cerdeira.
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A funcdo de fiscalizagdo da Mudum

Seguros é atribuida ao Conselho Fiscal,
constituido por um Presidente, dois membros
efetivos e um membro suplente.

O presidente do Conselho Fiscal serd designado
pela Assembleia Geral dos acionistas.

Os membros do Conselho Fiscal sdo eleitos por
um periodo de quatro anos, sendo permitida a
sua reeleicdo. os membros foram eleitos para um
mandato com duracdo até ao final de dezembro
de 2027.

Conselho Fiscal

Antbénio Joaquim

Andrade Gongalves Presidente

Isabel Maria Beja

Gongalves Novo Vogal Efetivo

Paulo Ribeiro da Silva Vogal Efetivo

Herminia Paula Alves Carrigo Vogal Suplente

A fiscalizacdo externa da Companhia & assegurada
pelo Revisor Oficial de Contas e Auditor Externo da
Mudum Seguros, a Deloitte & Associados, SROC,

S.A., bem como pela autoridade de supervisdo a
que a Mudum Seguros estd sujeita, a Autoridade de
Supervis@o de Seguros e Fundos de Pensées (“ASF”).

O Revisor Oficial de Contas é eleito por um periodo
de quatro anos, sendo permitida a sua reeleicdo,
nos termos da legislagéo aplicavel. O Revisor Oficial
de Contas foi eleito para um mandato com duragéo
até ao final de dezembro de 2027.

Revisor Oficial de Contas

Deloitte & Associados,
SROC, S.A.(*)

Luis Eduardo Marques

dos Santos Suplente

(*) Representada por Paulo Alexandre Rosa Pereira Antunes (revisor oficial de contas).

O Secretario é designado pelo Conselho de
Administragéo e a duracdo das suas fungdes
coincide com o mandato do Conselho

de Administracdo que o designar.

Secretdrio da Sociedade

Francisco José das Neves

dos Santos Nunes Dias Secretdrio da Sociedade
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5
Comité de Remuneracéo

Em cumprimento do disposto na Norma
Regulamentar 4/2022-R, de 26 de abril, da ASF, na
Assembleia-Geral realizada em 5 de abril de 2024
foram designados os seguintes membros do Comité
de Remuneracgdo, para um mandato com duragdo
similar ao dos membros dos érgdos sociais, i.e.,

os membros foram eleitos para um mandato

com duracdo até ao final de dezembro de 2027:

Antbnio Joaquim

Andrade Gongalves Presidente

Paulo Ribeiro da Silva

(5) Por carta datada de 24 de setembro de 2025, Corinne Nathalie Faure Cluzel apresentou a suad
rendncia ao cargo de membro do Comité de Remuneracgdo.
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Estrutura de Capital

O Capital Social da Mudum Seguros é de
15.000.000 euros, totalmente realizado,
representado por 3.000.000 a¢gdes com valor
nominal de 5,00 euros cada.

Estrutura Acionista a 31 de dezembro de 2025

A estrutura acionista é a data de
referéncia a seguinte:

% Capital Social

Crédit Agricole
Assurances, S.A.

Gestdo Executiva e estrutura de comités

Tal como referido anteriormente, a gestdo corrente
e organizagdo da Mudum Seguros foram delegadas
num Chief Executive Officer o qual & coadjuvado por
um Diretor-Geral Adjunto (Deputy CEO) e por trés
Diretores Executivos, como acima referido.

Os Diretores Executivos reportam ao CEO ou
ao Deputy CEO e a sua missdo, juntamente

3.000.000 100,00 %

com o Deputy CEO, é a de coadjuvar o CEO na
gestdo didria da empresa e da sua organizacdo,
coordenando as dareas de intervenc¢éo que lhes s@o
atribuidas pelo CEO e participando da tomada de
decisdes ao mais alto nivel.

Para o efeito, o “Comité Executivo” redne com uma
periodicidade semanal e, onde sdo avaliadas e
monitorizadas as atividades da empresaq, e onde
s@o tomadas as decisbes relativas a gestdo

das atividades da empresaq, tendo em conta

as propostas, pareceres e recomendacdes dos
membros do Comité. Para os temas do dominio
de cada Dire¢céo de Topo deverd sempre existir
também a interven¢céo do membro do COMEX a
que esta reporta.

A nomeacdo e/ ou a substituicdo do Diretor-

Geral Adjunto e dos Diretores Executivos deverd

ser submetida a deciséo pelo Conselho de
Administragcdo, sendo a decisdo suportada em
parecer do CEO, acompanhado da documentagdo
requerida para a avaliagdo de /7t & proper, Nos
termos da regulacdo aplicavel e da politica interna
aprovada em Assembleia Geral.

A nomeagdo e/ ou a substituicdo dos Diretores

de Topo e de Pessoas Responsdveis por fungoes-
chave é da competéncia do COMEX, sob proposta
do memlbro do COMEX ao qual a pessoa a nhomear

reportard e acompanhada da documentacdo de
suporte nos termos referidos no paragrafo anterior.

Os membros do COMEX (Deputy CEO e os Diretores
Executivos) poderdo acumular fungées de diregéio
em simultdneo com o cargo de membros do COMEX.

O modelo de governo, baseado no sistema das trés
linhas de defesa, em que:

A 19 linha de defesa é representada pelos
Departamentos/Unidades Operacionais da
Companhia, que sdo as dareds responsdveis pela
operacionalizagcdo da gestdo de risco e respetivos
controlos, no terreno, dia-a-dia;

A 2° linha de defesa detém uma funcdo de
supervis@o, sendo representada pelo Departamento
de Risco, Compliance e Seguranca e pela Fungéo
Atuarial, tendo como principais responsabilidades

a sistematizagdo das normas e politicas, e
monitorizagdo do sistema de gestdo de risco e
controlo interno;

A 3°linha de defesa tem uma fung¢éo de auditoria
independente, executada pela Funcdo de Auditoria
Interna, apoiada pelo Comité de Controlo Interno,
tendo como principal objetivo providenciar a
garantia da efetividade dos controlos.

A
indice



P 40

RELATORIO E CONTAS 2025

MUDUM - COMPANHIA DE SEGUROS, S.A.

O modelo de governo instituido compreende, ainda,
uma estrutura de Comités, com competéncias e
atribuicées alinhadas com as respetivas areas de
intervencdo, os quais desempenham um papel
essencial no processo de andlise e tomada de
decisdo reforcando a robustez do modelo de
governacgdo, avaliando e monitorizando os riscos

e assegurando o alinhamento com os vetores
estratégicos da empresa, tal como aprovados pelo
seu Conselho de Administracdo.

Comités

Com o objetivo de existir um nivel intermédio

de andlise, avaliagdo e monitorizagdo que
faculte uma abordagem adequada e técnica
relativamente a alguns temas relevantes para

a atividade da Companhiaq, reforgando em
particular a 29 linha de defesa no seu papel de
monitorizagdo das varias vertentes do sistema de

gestdo riscos e controlo interno, a Mudum Seguros

mantém no seu Sistema de Governo a existéncia
de Comités, ou seja, 6rgdos, com incumbéncia de
efetuar validagdes e emitir pareceres técnicos d
Direcdo Geral.

Da estrutura de Comités, destacam-se:

- Comité Executivo (COMEX)
Compete ao COMEX efetuar a avaliagcdo e

acompanhamento da atividade da empresa e
tomar as decisdes com vista a gestdo corrente
das atividades, de acordo com a estratégia

e atribuicées definidas pelo Conselho de
Administracdo.

Este Comité & integrado pelo CEO, pelo Deputy-CEO
e pelos Diretores Executivos.

- Comité de Direcéo (CODIR)

Compete ao Comité de Dire¢gdo analisar, discutir,
validar e deliberar sobre as apresentacgdes, por
iniciativa dos diretores, de qualquer elemento
significativo relacionado com o funcionamento
da empresa.

Este Comité & constituido pelos membros do COMEX
e Diretores de Topo da Mudum Seguros, i.e,, 0s
Diretores que reportam diretamente aos membros
do COMEX.

- Comité de Controlo Interno

Integrado pelos membros do CODIR, pelos
responsdveis pelas funcdes-chave (tanto ao

nivel da Mudum Seguros, como do Crédit Agricole
Assurances), conta ainda com a presenca nas
reunides, como convidados permanentes, de

um membro ndo-executivo do Conselho de
Administragcdo e dos membros do Conselho Fiscal.

Este Comité efetuq, de igual modo ao que

sucede com o Comité de Risco e Compliance,

mMas assegurando o alinhamento direto com

a componente internacional do grupo, o
acompanhamento dos principais vetores do sistema
de gestdo de risco e do sistema de controlo interno.

Fungoes-chave

Tendo em conta a regulamentagdo sobre Solvéncia
Il (Diretiva 2009/138), Regulamento Delegado (UE)
2015/35 e RJASR, a Mudum Seguros implementou
as fungdes-chave (Gestdo de Riscos, Atuarial,
Compliance e Auditoria Interna) consideradas
essenciais para a identificagcdo, mensuragdo,
gestdo, monitorizagdo e reporte dos riscos.

Modelo de politicas

Outro dos pilares relevantes ao modelo de
governo da Mudum Seguros € a existéncia
de politicas que suportem o funcionamento
adequado da organizacdo.

A Companhia tem implementado, e periodicamente

revisto, um conjunto de politicas que visam orientar
e garantir principios de atuacdo e monitorizacdo.

3.4.2 — Divulgagdo das Politicas
de remuneracdo

A Politica de Remuneragcdo desempenha um papel

central no modelo de governo societdrio da Mudum,

assegurando a articulagdo entre a estratégia,

os principios de sustentabilidade e a promog¢d&o
de uma cultura assente na responsabilidade,
transparéncia e equilibrio. No d@mbito do Relatdrio
e Contas, esta politica constitui um elemento
fundamental para a compreensdo do modelo de
funcionamento da Companhia, evidenciando os
mecanismos que garantem uma remuneragdo
justa, alinhada com o desempenho individual, os

objetivos estratégicos e a gestdo prudente do risco.

A Politica de Remunerac¢éo atualmente em vigor
foi aprovada na Assembleia Geral de 3 de abiril

de 2025. Esta revis@o consolidou num Unico
documento os regimes anteriormente existentes,
criando um enquadramento transversal aplicavel
aos membros dos 6rgdos sociais, ds pessoas que
dirigem efetivamente a empresa, aos responsdveis
por fungdes-chave e aos diretores, com extensdéo

aos demais colaboradores sempre que adequado.

INTRODUGCAO E ENQUADRAMENTO

A Politica de Remuneragdo integra-se na
gestdo de Capital Humano e cumpre os
requisitos regulamentares aplicaveis ao setor
segurador, incluindo a Norma ASF n.° 4/2022-R,
o Regulamento Delegado (UE) 2015/35, o Regime
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3.4.2 — Divulgacdo das Politicas
de remuneracdo

Juridico da Atividade Seguradora e Resseguradora
(RJASR), o Codigo do Trabalho, o Acordo de Empresa
e 0s principios éticos do Grupo Crédit Agricole.

A revis@o de 2025 reforgcou a conformidade
regulatdria e agregou num Unico suporte matérias
anteriormente dispersas. A politica visa:

Estabelecer um quadro claro, transparente e robusto
para a definigdo das remuneracdes.

Assegurar o alinhamento com a estratégia
empresarial, o modelo de negdcio e o
perfil de risco.

Promover praticas remuneratorias equilibradas e
coerentes com os valores corporativos.

A politica incentiva comportamentos responsaveis,
prevenindo a assuncgdo indevida de riscos e
garantindo que o sistema remuneratdrio contribui
para a sustentabilidade da empresa a longo prazo,
integrando objetivos financeiros e ndo financeiros,
incluindo fatores ESG, na avaliagdo e atribuicdo da
remuneracgdo variavel.

Os objetivos de desempenho — quer financeiros,
quer ndo financeiros, incluindo fatores ESG —
sdo incorporados na avaliacdo e atribuicdo

de remuneracdo varidvel, assegurando um

3 RELATORIO DE GESTAO REFERENTE AO EXERCICIO DE 2025

alinhamento efetivo entre a criagdo de valor, a boa
conduta organizacional e o cumprimento dos limites
definidos pela politica de apetite ao risco.

RESPONSABILIDADES

A governacdo da politica assenta num modelo
integrado, envolvendo varios 6rgdos e fungdes com
responsabilidades complementares.

O Conselho de Administragcdo assume a
responsabilidade Gltima pela definicdo e
implementacgdo da politica, garantindo o seu
alinhamento com os requisitos legais e regulatorios.

O Comité de Remuneracdo desempenha um papel
determinante na andlise, reviséo e formulagdo de
recomendacdes sobre praticas remuneratdrias,
realizando uma avaliagdo periddica da sua
adequacdo e assegurando que estas se mantém
consistentes com a evolucdo do enquadramento
regulatério e da estratégia da Mudum.

A Direcdo de Capital Humano assegura a
preparacdo técnica da politica e participa
ativamente nos processos de avaliagéo de riscos,
reporting e monitorizacgdo.

A segunda linha de defesa (DRCS) e a Auditoria
Interna completam o modelo de governagdo

através da verificagdo continua e independente dos
mecanismos de controlo, dando suporte ao reforgo
global da integridade do sistema.

A politica estd sujeita a revisdo anual ou sempre que
ocorram alteracdes relevantes que o justifiquem.

AMBITO

A politica aplica-se aos membros dos Orgdos
Sociais, as pessodas que dirigem efetivamente
a empresaq, ds pessoas responsaveis por
funcdes-chave, s pessoas que exercem
fungcbes-chave, ds pessoas cujas atividades
profissionais tém um impacto relevante

no perfil de risco da empresa e os demais
colaboradores sempre que tal seja adequado.

Esta abordagem permite garantir proporcionalidade
e coerénciag, assegurando simultaneamente
flexibilidade na aplicacdo pratica da politica.
QUADRO NORMATIVO, LEGAL E REGULAMENTAR
CONTEXTO GERAL

Como ja referido, com relevancia para a presente
politica devem ser considerados os seguintes
instrumentos normativos:

“RJASR” — Regime Juridico de Exercicio da Atividade
Seguradora e Resseguradora, aprovado pela Lei
147/2015, de 9 de setembro;

“Regulamento Delegado 2015/35” — Regulamento
Delegado da Comissdo (UE) 2015/35, de 10 de
outubro de 2014 (“Regulamento Delegado”);

Norma ASF 4/2022-R, de 26 de abril;

Lei n.° 7/2009, de 12 de fevereiro
(cédigo do Trabalho);

Acordo de Empresaq, (enquanto Instrumento de
Regulamentagdo Coletiva do Trabalho);

Carta de Etica do Grupo Crédit Agricole;
Cdbdigo de Conduta da MUDUM.

CONSIDERACAO DOS PRINCIPIOS ESTABELECIDOS
NO REGULAMENTO DELEGADO 2015/35

A presente Politica observa integralmente os
principios previstos no artigo 275.°, n.° 1, do
Regulamento Delegado (UE) 2015/35, que estabelece
as bases da governagdo remuneratoria no setor
segurador.
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Nesse enquadramento, a politica de remuneracdo
é concebida e aplicada de forma coerente com

a atividade desenvolvida pela Mudum, com a

sua estratégia e com o respetivo perfil de risco,
assegurando que os objetivos e praticas de gestdo,
bem como o desempenho sustentavel da empresa
no longo prazo, se encontram devidamente
refletidos no modelo remuneratério.

A politica incorpora igualmente mecanismos
destinados a prevenir situagdes de conflito de
interesses, reforgando uma cultura de integridade e
de responsabilidade.

Neste dmbito, garante-se que a estrutura
remuneratéria promove uma gestdo soélida e

eficaz dos riscos, ndo incentivando a assuncdo de
niveis de risco que ultrapassem os limites definidos
na politica de apetite ao risco da empresa. A
politica aplica-se ao conjunto da organizagdo,
estabelecendo critérios transversais que asseguram
consisténcia interna.

Em matéria de governacdo, a politica pauta-se
por principios de clareza, transparéncia e rigor,
integrando mecanismos de supervisdo que
asseguram o seu acompanhamento e revisdo
periddica, em conformidade com as exigéncias
regulamentares.

3 RELATORIO DE GESTAO REFERENTE AO EXERCICIO DE 2025

Por fim, a Mudum assegura a divulgacdo da politica
tanto internamente como externamente, de acordo
com o quadro legal e regulamentar em vigor,
reforcando o compromisso com uma atuagdo
transparente, responsavel e alinhada com as
melhores praticas do setor.

DEFINIQ(")ES E CONCEITOS
Neste documento:
“MUDUM” ou “Empresa” refere-se d MUDUM -

Companhia de Seguros, S.A.

“Grupo CAA" refere-se ao Grupo Crédit Agricole
Assurances;

“CASA” refere-se ao Grupo Crédit Agricole S.A,;

“ASF” - Autoridade de Supervis@o de Seguros e
Fundos de Pensoes;

“EIOPA” - Autoridade Europeia de Seguros e Fundos
de Pensdes (European Insurance and Occupational
Pensions Authority);

“CA"” — Conselho de Administracdo;

“CF" — Conselho Fiscal;

“ROC" — Revisor Oficial de Contas;

“Comex” — Comité Executivo;
CEO - Chief Executive Officer [ Diretor-Geral;

DEPUTY CEO - Diretor Geral Adjunto;
COO - Chief Operating Officer;

CFO - Chief Financial Officer;

CPO - Chief People Officer.

TIPOLOGIA E CRITERIOS APLICAVEIS
A REMUNERAGCAO DOS ORGAOS SOCIAIS

No que se refere aos 6rgdos sociais,
a politica clarifica que a Mesa da
Assembleia Geral nédo é remunerada.

Os membros do Conselho de Administracdo podem
ser remunerados pela Mudum ou por entidades

do Grupo, consoante a natureza e relevancia das
fungcdes desempenhadas. Os administradores ndo
executivos ndo recebem qualquer remuneracgéo
fixa ou varidvel por parte da Mudum.

J& a remuneracdo do administrador executivo
(CEO) é definida pela Assembleia Geral, sob
proposta de administradores ndo executivos
e parecer do Comité de Remuneracdo.
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Esta remuneracdo integra uma componente fixa
e pode incluir uma componente varidvel, limitada
a 45% da remuneragdo fixa anual. A atribuicdo
da componente varidvel depende do grau de
cumprimento dos objetivos definidos, podendo
atingir um maximo de 150% do desempenho
esperado, desde que o cumprimento minimo seja
igual ou superior a 60%.

O pagamento ocorre apds a aprovacdo das
contas e pode ser condicionado pelo desempenho
global da companhia e pela observdncia dos
limites de risco. O diferimento de parte da
remuneragdo variavel ndo é regra geral, mas
torna-se obrigatdrio quando o racio SCR se

situe 10 pontos percentuais abaixo do limite de
monitorizagdo reforgado.

O CEO beneficia ainda de vantagens previstas
em politicas internas, incluindo viatura, seguros e
produtos de poupanca e reforma.

Os membros do Conselho Fiscal, no dmbito

das suas fungdes de supervisdo, auferem
exclusivamente uma componente remuneratoria
fixa, paga mensalmente ao longo dos doze meses
do ano, conforme determinado anualmente pela
Assembleia Geral sob proposta do acionista uUnico.
Trata-se de um regime remuneratorio simples e
estdvel, coerente com a natureza independente

das suas fungdes e com as exigéncias de rigor e
objetividade associadas ao 6rgdo.

De forma alinhada, os membros do Comité de
Remuneragdo — sempre que exista remuneracdo
atribuida — recebem igualmente apenas

uma componente fixa mensal, paga doze

vezes do ano e determinada pela Assembleia
Geral, sob proposta do acionista Unico. Este
enquadramento garante que o Comité exerce

as suas responsabilidades de forma isentaq,
assegurando a integridade do processo de
defini¢cdo, monitorizacdo e avaliagdo das praticas
remuneratorias da Mudum.

TIPOLOGIA E CRITERIOS APLICAVEIS A
REMUNERAGCAO DOS COLABORADORES
ABRANGIDOS POR ESTA POLITICA

Principios e Critérios Gerais

A politica remuneratéria aplicvel aos
colaboradores da Mudum assenta no principio de
que a compensacdo deve refletir a relev@ncia das
funcdes desempenhadas e o contributo efetivo de
cada profissional para os objetivos estratégicos
da empresa.

Nesta logica, a estrutura remuneratdria & composta
por uma componente fixa, que constitui a base do

modelo, e por uma eventual componente variavel,
atribuida de forma criteriosa e alinhada com o
desempenho individual e organizacional.

A componente fixa representa, em médiaq, pelo
menos 80% da remuneracdo total anual da
empresda, sendo definida no dmbito do processo de
orgcamento ou mediante deliberacdo especifica do
Conselho de Administragdo. Esta predomindncia
da componente fixa visa assegurar estabilidade,
previsibilidade e uma coeréncia interna compativel
com as melhores praticas do setor.

A componente varidvel, quando aplicavel, resulta
de um processo de avaliagcdo de desempenho
rigoroso e transparente, que integra ndo apenas

os resultados individuais, mas também a evolugdo
dos indicadores da Mudum e do Grupo. O processo
de avaliagdo é coordenado pela Dire¢céo de Capital
Humano, cabendo ao superior hierdrquico de

cada colaborador a andlise e a comunicac¢éo dos
resultados. Esta componente varidvel ndo deverd
ultrapassar, em média, 20% da remuneragdo

total anual da empresa, nem exceder 35% da
remunerac¢do anual individual, assegurando que se
mantém um equilibrio sauddavel entre estabilidade
remuneratdria e incentivos ao desempenho.

A atribuic@o da remuneracdo varidvel estd sempre
sujeita a sustentabilidade financeira da empresa

e ao respeito pelos limites definidos na politica de
apetite ao risco.

Regra geral, esta remuneracdo & paga numad
dnica prestacdo, podendo, no entanto, ser diferida
quando os indicadores de risco da Companhia se
encontrarem abaixo do limite de monitorizagéo
reforcado. N&o é atribuida em situagcées em que a
cessacdo contratual ocorra antes da data prevista
para o pagamento.

Especificidades da Componente Variavel

A eventual atribuicdo da remuneracdo variavel
anual (RVA) encontra-se limitada pelos montantes
previstos no orcamento anual ou definidos
especificamente pelo 6rgdo competente.

A RVA corresponde a um mecanismo de
reconhecimento de desempenho de curto

prazo, variando anualmente em fungéo do grau

de cumprimento dos objetivos corporativos e
individuais — de natureza quantitativa e qualitativa
— avaliados nos termos do Modelo de Avaliagdo de
Desempenho da Mudum.

A avaliagdo dos Colaboradores tem por base um
conjunto de varidveis enquadradas nos seguintes
dominios, analisados a luz das responsabilidades
inerentes as respetivas fungoées:
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Objetivos individuais e corporativos, de curto e
médio prazo, incluindo os associados aos pilares
estratégicos da Companhia e do Grupo, com
integracdo de principios de sustentabilidade e
fatores ambientais, sociais e de governagéao (ESG).

Competéncias comportamentais, individuais e
transversais, nomeadamente no que respeita d ética
e conduta profissional.

Competéncias técnicas e funcionais relevantes para
o0 bom desempenho das funcdes.

A classificagdo individual obtida, expressa

em percentagem, constitui a referéncia para
determinacdo do valor da RVA. O montante final
depende do respetivo enquadramento orcamental,
podendo ser aplicado um coeficiente de ajustamento
global, sempre salvaguardando o posicionamento
relativo dos colaboradores resultante do processo de
avaliagéo.

Tendo em consideracdo a estrutura remuneratéria
vigente, os limites mdaximos definidos e o nivel de
toler@ncia ao risco estabelecido, ndo se considera
necessdria a aplicacdo de mecanismos de
diferimento da RVA. Assim, quando atribuida, a RVA
€ paga numa Unica prestacdo apds aprovacdo e
na sequéncia da determinacdo dos resultados do
periodo de referéncia.

Sem prejuizo do anterior, caso, no periodo em
avaliacdo ou nas projecdes constantes do relatodrio
de avaliagdo de riscos e solvéncia para os trés

anos subsequentes, os indicadores previstos na
Politica de Apetite ao Risco se situem abaixo do
respetivo “limite de monitorizag&o reforcado”, poderd
ser determinado o diferimento da RVA, mediante
deliberac@o do Conselho de Administracdo,
suportada por recomendagdo do Comité de
Remuneragdo.

Quando aplicavel, o pagamento da remuneracdo
variavel é efetuado, regra geral, numa Unica
prestacéo em numeradrio, podendo igualmente
ocorrer através de seguro financeiro de poupanca
e/ou de “voucher” destinado ao apoio a despesas
de educacdo e formacdo dos colaboradores e
respetivos dependentes. Em alinhamento com

as orientagdes do acionista, o Conselho de
Administragdo poderd ainda determinar que parte
da componente varidvel seja atribuida através de
planos de agdes ou opgdes de aquisicdio de acdes
da Companhia ou de outras entidades do Grupo CAA
ou CASA, nos termos que vierem a ser definidos.

A remuneracdo varidvel apenas serd paga, ou
constituird um direito adquirido, quando a sua
atribuicdo se revele sustentdvel face a situacdo
financeira da Mudum e se justifique em fungéo do
desempenho do colaborador e da unidade orgdnica

em gue este se integra. O montante pode ser
reduzido ou ndo atribuido em caso de ultrapassagem
dos limites de tolerdncia ao risco, nomeadamente
quando tal possa comprometer o cumprimento —

ou implicar risco de incumprimento — do requisito

de capital de solvéncia da Companhia. Em qualquer
decisdo, serdo sempre observados os limites de
toler&ncia ao risco aplicaveis.

N&o haverd lugar ao pagamento da RVA em
situagdes de dendncia ou resciséo do contrato de
trabalho quando, a data em que a Companhia tenha
conhecimento da cessagdio, o pagamento ainda néo
tenha ocorrido.

Principios e critérios especificos aplicveis as
categorias definidas no ponto 4

Colaboradores que integram o Comité Executivo,
para além dos membros dos Orgdos Sociais, como
pessoas que dirigem efetivamente a empresa.

Na sequéncia da revis@o e aprovacdo anual da
Politica de Remuneragdo, a remuneragdo fixa e o
limite maximo da componente variavel atribuivel aos
colaboradores abrangidos séo definidos pelo CEQ,
apds consulta ao Comité de Remuneracdo.

Esta definigc@io considera as orientagdes estratégicas
estabelecidas pelo Grupo CAA, bem como diversos

fatores, incluindo os resultados da Companhia, a
taxa de inflagdo, a atualizagdo anual da contratagdo
coletiva aplicavel ao setor segurador e demais
indicadores de mercado relevantes, em articulagdo
com o plano e orgamento aprovados pelo Conselho
de Administracdo.

Em caso de atribuicdo, o montante da remuneragdo
variavel anual (RVA) encontra-se sujeito aos

limites previstos no orcamento ou especificamente
definidos pelo CEO. A RVA constitui um mecanismo
associado ao desempenho de curto prazo, variando
anualmente em funcdo do grau de cumprimento dos
principais objetivos corporativos e individuais — de
natureza quantitativa e qualitativa — avaliados nos
termos do Modelo de Avaliagéo de Desempenho da
Mudum.

A classificagdo individual obtida no processo de
avaliacdo, expressa em percentagem, constitui

a base de cdlculo da RVA. O valor final fica
condicionado ao cumprimento orcamental da
Companhia, podendo ser aplicado um coeficiente
de ajustamento global que assegure o alinhamento
da soma das remuneracdes varidveis com o
orgcamento aprovado ou com deliberacdes do
Conselho de Administracdo, preservando sempre
o posicionamento relativo individual resultante do
processo de avaliacdo.
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Compete ao CEO a definicdo dos objetivos
atribuidos ao Deputy CEO, bem como a realizacdo
da respetiva avaliagdo de desempenho e a
determinacdo dos montantes remuneratdrios a
atribuir no dmbito da componente varidvel.

Compete, ainda, ao CEO e ao Deputy CEO,
consoante a estrutura hierarquica aplicavel,
estabelecer os objetivos dos restantes membros

do COMEX, proceder a avaliagdo do respetivo
desempenho e determinar os montantes individuais
da componente varidvel a atribuir.

Colaboradores com cargos de chefia de 1° nivel
(Diretores)

Relativamente aos colaboradores abrangidos pelo
presente subcapitulo, aplicam-se os procedimentos
definidos no ponto 8.2.1. Contudo, as competéncias
ai previstas para o CEO e para o Deputy CEO s@o
igualmente atribuidas aos membros do COMEX a
guem o colaborador reporte hierarquicamente.

Independentemente da estrutura hierdrquica,
a articulagéo necessaria com o Comité de
Remuneracdo é assegurada pelo CEO.

Colaboradores que sdo responsdveis pelas
fungdes-chave de gestéo de riscos, verificacdo
do cumprimento (também designada por
“compliance”), atuarial e auditoria interna.

Relativamente aos colaboradores abrangidos pelo
presente subcapitulo, aplicam-se os procedimentos
estabelecidos no ponto 8.2.1. Contudo, as
competéncias ai atribuidas ao Conselho de
Administragcéo, ao CEO e ao COMEX sdo, neste
dmbito, exercidas da seguinte forma:

Pelo COMEX, no que respeita a definicdo
da componente fixa e do limite maximo da
componente varidvel da remuneracdo;

Pelo CEO ou pelo membro do COMEX ao qual

o responsavel por uma fungdo-chave reporte,
relativamente a fixacdo dos objetivos e a avaliagéo
do respetivo desempenho;

Pelo responsdvel hierdrquico a quem o colaborador
que desempenhe funcées no dmbito de uma
funcdo-chave reporte, no que se refere a definicdo
dos objetivos e a avaliagcdo de desempenho.

Em qualquer dos casos, a articulagdo necessdria com
o Comité de Remuneracgdéo é assegurada pelo CEO.

Integracdo dos riscos em matéria
de sustentabilidade

A Mudum mantém como objetivo a
melhoria continua da integracdo entre
sustentabilidade e remuneracdo.

A Companhia assume um compromisso firme
com o desenvolvimento sustentdvel do seu
negocio, procurando adotar as melhores praticas
do setor e incorporando esse compromisso nas
trés dimensdes da sua atuagdo — enquanto
seguradora, empresa e investidor.

A sustentabilidade é transversal a todo o
ecossistema organizacional e estd presente ao longo
de toda a cadeia de valor, incluindo na gestdo de
pessoas, que € orientada por principios sustentaveis.

Neste enquadramento, e alinhada com os
principios do Grupo Crédit Agricole, a Mudum define
planos e objetivos de longo prazo, integrando

a sustentabilidade no seu modo de operar e
desenvolver o negodcio.

A sustentabilidade constitui igualmente um
elemento integrante do processo de avaliagdo
de desempenho e do sistema de remuneracdo
variavel, em particular para colaboradores com
responsabilidades de decisdo, nomeadamente

membros do COMEX e Diretores. Para estes, estdo
estabelecidos critérios de avaliagdo associados aos
pilares estratégicos “Cliente”, “"Humano” e “Social”,
que abrangem, entre outros, praticas de conduta
de mercado e relacionamento com clientes, a
incorporacdo de critérios de sustentabilidade na
gestdo de investimentos, a promog¢do da inclus@o

e diversidade na gestdo de pessoas, bem como
iniciativas de apoio social e o reforgo das boas
praticas de governacdo.

Proibi¢do de celebracdo de contratos

E vedada aos colaboradores abrangidos por esta
politica a celebra¢c@o de quaisquer contratos, seja
com a Companhia ou com terceiros, que tenham
por efeito mitigar, eliminar ou transferir o risco
associado a variabilidade da remuneracéo que Ihes
seja atribuida pela Companhia.

Limites @ indemnizagéo a pagar por destitui¢éo
sem justa causa dos colaboradores abrangidos por
esta politica

Em situacdo de destituicdo sem justa causa

ou de cessacdo por acordo decorrente de um
desempenho inadequado, o colaborador ndo terd
direito ao pagamento da Remuneracéo Varidvel
Anual (RVA).
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3.4 - Estrutura e praticas
do governo societario

Sempre que aplicavel, a determinacdo do montante
final de eventual indemnizagcdo considerard

os resultados das avaliagdes de desempenho
obtidas ao longo de todo o periodo de atividade

do colaborador, devendo estes constituir

fatores de reducdo do valor de referéncia em

casos de desempenho negativo, garantindo

assim que ndo sdo atribuidas recompensas
associadas a situacdes de insucesso.

Eventuais situacdes excecionais serdo avaliadas
Ccaso a caso, desde que a sua consideracdo ndo
comprometa os indicadores definidos na Politica de
Apetite ao Risco da Companhia.

Acordos de remuneracoes celebrados
com os prestadores de servigos

Os acordos remuneratérios celebrados com
prestadores de servigos ndo podem, em
circunstdncia alguma, incentivar a assungdo de
riscos excessivos face a estratégia de gestdo de
riscos da Companhia e aos limites de tolerdncia ao
risco estabelecidos.

Sem prejuizo dos principios aplicaveis a
contratacdo de prestadores de servigos, as
remuneragdes atribuidas devem estar alinhadas
com as prdaticas de mercado, ndo podendo
apresentar um desfasamento desproporcional
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face aos custos associados as remuneragées
pagas aos Colaboradores.

- Adequacgdo de Reporte a Area de Risco

Os colaboradores abrangidos pela presente
Politica devem informar a fungdo de gestdo

de risco de quaisquer factos relevantes para o
adequado exercicio das suas responsabilidades.

- Prevencdo de Conflitos de Interesses

Os dirigentes encontram-se impedidos
de participar em deliberacdes sociais
que tenham por objeto a determinacdo
da sua propria remuneragado.

- Avaliagdo da Politica de Remuneracgéo

A Politica é sujeita a uma avaliagdo interna
independente, com periodicidade minima anual,
conduzida pelo Comité de Remuneragoes,

nos termos previstos nos artigos 90.° e 118.° da
Norma Regulamentar n.° 4/2022, de 26 de abiril.

- Divulgacdo

A Politica & divulgada internamente na
intranet da Mudum e publicamente no
sitio de internet da Companhia.

Quadro de remuneragoes pagas pela
Mudum durante o ano 2025 aos membros
dos 6rgédos sociais e outros colaboradores
que dirigem efetivamente a empresa:

Remuneracoes

Fixas

Remuneracoes
Variaveis

Outras

Remuneracoes
Totais pagas

Conselho de Administragéo

AFONSO DE CASTRO BARBOSA

TEMUDO BARATA C.EO. 171 000,00 50 435,75 18 999,96 240 435,71
Conselho Fiscal

ANTONIO JOAQUIM ANDRADE GONCALVES Presidente do Conselho Fiscal 14 010,00 - - 14 010,00
PAULO RIBEIRO DA SILVA Vogal do Conselho Fiscal 7 380,00 - - 7 380,00
ISABEL MARIA BEJA GONCALVES NOVO Vogal do Conselho Fiscal 7 380,00 - - 7 380,00
Comité de Remuneragéo

ANTONIO JOAQUIM ANDRADE GONCALVES - 600,00 - - 600,00
PAULO RIBEIRO DA SILVA - 600,00 - - 600,00
COMEX

ANTONIO MANUEL FERREIRA VICENTE COMEX 106 400,13 24 500,00 13 200,00 144 100,13
MARA LUCIA CARVALHO FERREIRA COMEX 128100,00 26 275,00 17 925,00 172 300,00
PAULO ALEXANDRE NUNES NOGUEIRA COMEX 156 800,00 40 900,00 12 360,00 210 060,00
SARA CRISTINA GODINHO SARAIVA CERDEIRA COMEX 92 400,00 24 400,00 9 600,00 126 400,00
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Como referimos anteriormente, o ano de 2025 foi de
continuidade do ciclo de crescimento do volume de
negocios, acompanhando a evolucdo estratégica
dos parceiros existentes na experiéncia dos clientes
e na eficacia do modelo de distribui¢cdo e reforcando
a estratégia de multiparcerias a que a MUDUM se
propds, estabelecendo relagcbes comerciais com
Mais dois parceiros relevantes.

Continuando a investir na transformacé&o da
Companhia, com um modelo de avaliagdo dos
riscos e de governo sélido e proporcional & dimensdo
da empresa e dos riscos assumidos, a MUDUM
manteve um equilibrio sblido entre crescimento e
rentabilidade, dando continuidade a orientacdo

de atuacgdo por principios de responsabilidade

e sustentabilidade, garantindo a capacidade de
cumprir, a longo prazo, 0s compromissos assumidos
com parceiros e clientes.

O exercicio de 2026 configura-se como um periodo
determinante para a consolidagd@o da estratégia e
do posicionamento da MUDUM, num enquadramento
marcado por um aumento estrutural dos riscos
geopoliticos e climaticos, por uma dindmica
competitiva intensa no setor segurador e por
exigéncias regulatdrias acrescidas. Neste contexto,

a MUDUM continuard a orientar a sua atuagdo por
uma légica de crescimento sustentdvel, através de
uma estratégia de consolidagdo e diversificagdo de

parcerias, tecnicamente equilibrado e plenamente
alinhado com a estratégia do Grupo Crédit Agricole.

A intensificacdo e maior imprevisibilidade dos
fendbmenos climatéricos extremos constitui um
dos principais desafios estratégicos para o setor
segurador e para a MUDUM. A crescente exposicdo
a riscos catastroficos e a existéncia de um déficit
de protegdo nos seguros para estes (e outros)
riscos conduz a exigéncia de uma abordagem cada
vez mais integrada & gestdo do risco, envolvendo
politicas de subscricdo prudentes e inovadoras,
mecanismos de resseguro adequados e umad
monitorizagdo continua da acumulagdo de riscos.
Mas este quadro traz também oportunidades de
inovar e trazer diferenciag@o no valor das solugdes
apresentadas, na oferta, na distribuicdo e na
qualidade de servico.

No dmbito do regime de Solvéncia Il e do quadro
regulamentar em geral, as seguradoras enfrentam
um enquadramento prudencial e comportamental
exigente, que reforgca a importdncia da qualidade
dos processos de governacdo, da robustez dos
fundos proprios e da capacidade de antecipacdo de
cendrios. O processo de ORSA (autoavaliagéo dos
riscos e solvéncia) assume, neste contexto, um papel
relevante, permitindo avaliar de forma prospetiva a
adequacgdo do perfil de risco da Companhia a sua
estratégia de negdcio e ao respetivo apetite ao risco,

incluindo cendrios de stress associados a riscos
climdaticos, macroecondmicos e operacionais.

Em paralelo, o desafio central ligado a evolugdo
das expectativas dos clientes e parceiros, aliada

a pressd@o concorrencial e d necessidade de
eficiéncia operacional, coloca desafios relevantes
ao nivel da diferencia¢cdo da proposta de valor, da
qualidade do servi¢o, da agilidade e capacidade
de adaptacdo e de inovacdo, num ambiente de
crescente digitalizacdo.

Face a este enquadramento, a MUDUM encara
2026 com uma perspetiva de reforco da sua
solidez financeira, operacional e estratégica,
prosseguindo uma trajetéria de desenvolvimento
do negbcio, prudente e sustentado, da sua rede de
parceria, assentando, em particular, nos seguintes
vetores fundamentais:

Consolidacéo da parceria estratégica com o
novobanco, enquanto um dos eixos centrais da
estratégia de distribuicdo, reforgcando a proximidade
aos clientes e promovendo uma oferta de solugdes
seguradoras integrada e diferenciadora;

Desenvolvimento das novas parcerias
recentemente iniciadas, assegurando a sua plena
operacionalizagdo e maturagdo, bem como a
implementacdo de novas parcerias relevantes,

em linha com a ambicdo de crescimento e
diversificagdo da MUDUM,;

Alinhamento com a estratégia de desenvolvimento
do Grupo Crédit Agricole, beneficiando da escalq,
da experiéncia internacional e das melhores
praticas do Grupo, nomeadamente nos dominios
da governacgdo, da gestdo de riscos, da inovacgdo e
da sustentabilidade;

Dar continuidade a gestdo integrada de riscos

e da solvabilidade, assegurando o permanente
alinhamento entre os interesses dos clientes, o perfil
de risco, o capital econdmico e os fundos proéprios
disponiveis, em conformidade com uma gestdo sd
e prudente;

Eficiéncia operacional e transformacdo digital,
promovendo processos mais dgeis, seguros e
escaldveis, com impacto positivo na experiéncia do
cliente e no controlo de custos;

Valorizagdo do capital humano, enquanto fator
critico para a execugdo da estratégia e para a
consolidagdo de uma cultura de responsabilidade,
rigor técnico e orientacdo para o longo prazo.

J& no inicio de 2026, apés a data de encerramento
do exercicio, ocorreu um conjunto de eventos
climatéricos extraordindrios, do qual o mais
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3.5 - Desafios
e oportunidades

impactante foi o designado por “Kristin”,
caracterizado por condi¢cdes meteoroldgicas
adversas de intensidade excecional, com impactos
significativos em diversas regides.

De uma forma geral, as empresas de seguros
puseram em pratica mecanismos de resposta
rapida para assegurar o tratamento adequado dos
seus clientes. Também a MUDUM reagiu com rapidez
e reforgou os recursos disponiveis para responder
ds necessidades dos clientes, no atendimento, mas
também no terreno, com um conjunto de peritos

a avaliar e a permitir uma compensacdo agil aos
clientes que viram as suas vidas afetadas pelos
efeitos destes eventos.

A data de elaboragéo e aprovagédo do presente
Relatdrio e Contas, encontra-se em curso a
avaliagdo dos impactos potenciais deste evento

na carteira da MUDUM, estimando-se valores

muito significativos, tendo em conta a natureza
extraordindria ja reconhecida dos impactos no pais
destes eventos, embora grande parte deles mitigada
pelo efeito de resseguro, no dmbito das politicas de
apetite ao risco e resseguro em vigor.

A MUDUM acompanha de forma continua a
evolucdo da sinistralidade associada a este
evento, no quadro dos seus processos de
gestdo de risco e dos mecanismos de mitigacdo

3 RELATORIO DE GESTAO REFERENTE AO EXERCICIO DE 2025

previstos, designadamente ao nivel do resseguro,
mantendo-se confiante na adequacdo da sua
posicdo de solvéncia e na robustez do seu modelo
de governacdo.

O referido evento foi considerado como evento
subsequente ndo ajustavel, néo tendo sido
reconhecidos ajustamentos aos valores registados
nas demonstracdes financeiras relativas ao
exercicio findo.
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3.6 - Proposta de
aplicacdo de resultados

O resultado liquido do exercicio
foi de 2.494.516,14 euros.

Assim, nos termos da alinea b) do artigo 376° do
Cddigo das Sociedades Comerciais, propde-se a
seguinte aplicagdo de resultados:

1) 10% do resultado liquido do exercicio, no
valor de 249.452 euros, para Reserva Legal;

2) O valor de 2.245.065 euros para distribuigéo de
dividendos ao acionista, sendo 2.245.064,14 euros
por aplicacdo do resultado do exercicio e 0,86 euros
por distribuicdo de resultados transitados.

3) Tendo em conta:

os eventos climatéricos extremos que atingiram o
pais durante o primeiro trimestre, cujos impactos
finais ainda se encontram em avaliagcdo, mas

que ja sdo reconhecidos como histoéricos;

Os conflitos na regido do Médio Oriente

e d incerteza quanto aos seus impactos
econdmicos e financeiros transversais;

Os principios de gestdo sé e prudente,
nomeadamente no que respeita a gestdo do
capital e da liquidez num contexto de incertezaq,
propde-se que o montante destinado a distribuicéo
de dividendos referido no ponto 2 seja pago em
outubro de 2026, desde que, apds avaliagdo e
apreciacgdo pelo Conselho de Administragdo,

com base nas demonstragdes financeiras do 3.°
trimestre, as condi¢gdes prudenciais permanecam
reunidas, isto &, um rdcio de Solvéncia Il ndo inferior
a 130%, permitindo assim essa distribuicdo sem por
em causa os principios de gestdo sd e prudente
acima mencionados.

3 RELATORIO DE GESTAO REFERENTE AO EXERCICIO DE 2025

3.7 - Nota final

O conteldo do presente relatdrio obedece
as exigéncias normativas aplicaveis, sendo
a sua elaboragdo da responsabilidade do
Conselho de Administragdo da Mudum-
Companhia de Seguros, S.A.

O Conselho de Administracéo deseja expressar

O seu reconhecimento pela confianca dos

clientes e apoio dos acionistas, bem como

o empenho, dedicacdo e profissionalismo
demonstrados pelos colaboradores, fundamentais
para que ad Mudum Seguros continue d

atingir os objetivos a que se propde.

Desejamos expressar também o nosso
reconhecimento a imprescindivel
colaboracdo prestada pelo Grupo Crédit
Agricole e pelo Grupo novobanco.

Registamos também com elevado apreco a agdo
do Conselho Fiscal e agradecemos a colaboracdo
prestada pela Autoridade de Supervisdo de
Seguros e Fundos de Pensées (ASF) e pela
Associacdo Portuguesa de Seguradores, nos
varios dominios das suas areas de competéncia.
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4 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E ANEXO

AS DEMOSTRACOES FINANCEIRAS P R EV E N I R N A
MUDANCA

Antecipar riscos e preparar o futuro &€ fundamental
quando o contexto muda rapidamente.

Prevenir na mudanca & agir com vis@o,
identificando fragilidades antes que se tornem
problemas e fortalecendo a nossa resiliéncia.

E garantir que estamos prontos — hoje e amanhd

— para proteger, responder e evoluir de forma segura.

RELATORIO E CONTAS 2025

MUDUM - COMPANHIA DE SEGUROS, S.A.
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4 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGCOES FINANCEIRAS

4.1 - Demonstracdo
dos resultados

Demonstracdo dos resultados em em 31 de dezemlbro de 2025 e 2024

Valores em euros

Dezembro 2025

Demonstragdo dos Resultados Notas do Anexo Dezembro 2024

Réditos de contratos de seguro 89188 710 - 89188 710 84 078 873
Mensurados pela abordagem da alocagdo de prémio 89188 710 - 89188 710 84 078 873
Gastos de contratos de seguros (72 894 304) - (72 894 304) (69 657 284)
Sinistros ocorridos e outras despesas atribuiveis a contratos de seguros (70 685 100) - (70 685 100) (64 650 953)
Custos de aquisi¢éo atribuiveis a contratos de seguros (11691123) - (11691123) (12 602 961)
Alteragdes relativas a servigos passados 8 371065 - 8 371065 7260 532
Alteragdes relativas a servigos futuros 1110 853 - 1110 853 336 098
Resultado de contratos de seguro 16 294 406 - 16 294 406 14 421 589
Réditos de contratos de resseguro 566 753 - 566 753 872 531
Sinistros ocorridos e outras despesas atribuiveis a contratos de seguros — parte dos resseguradores 714 946 - 714 946 1146 781
Alteracées relativas a servigos passados — parte dos resseguradores (148 076) - (148 076) (274 278)
Efeito das variagdes no risco de incumprimento do ressegurador (m7) - (m7) 29
Gastos de contratos de resseguro (5 606 188) - (5 606 188) (5 701548)
Mensurados pela abordagem da alocacdo de prémio — parte dos resseguradores (5 606 188) - (5 606 188) (5 701548)
Resultado de contratos de resseguro (5039 435) - (5 039 435) (4 829 017)
Rendimentos da componente financeira dos contratos de seguro 19 309 - 19 309 2 251
Perdas da componente financeira dos contratos de seguro (1415 098) - (1415 098) (1495 333)
Rendimentos da componente financeira dos contratos de resseguro 166 005 - 166 005 208 265
Resultado da componente financeira dos contratos de seguro e resseguro (1229 784) - (1229 784) (1284 817)

A
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Cont.

O Contabilista Certificado

8,9

10
12
12

22
22

1822114
1794105
28 008
(115 283)
(115 283)
2 381

2 381
639 161
3852
8l

2 998
43

(8 531 486)

(56 141)

655
173

173

(83 620)

(1155 794)
(56 683)

1822114
1794105
28 008
(15 283)
(15 283)
2 38l

2 38l
639 815
4024
8l

2 998
216

(8 531 486)

(56 141)
(83 620)

(1155 794)

(56 683)

Valores em euros

1594163
1564 007
30156
(11 361)
(11 361)
(1986)
(1986)
525 275
(17 465)
(19 332)
845
1022

(6 547 061)

(91 493)
184 887

(744 858)
(193 156)

O Conselho de Administragcéo
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4 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGCOES FINANCEIRAS

4.2 - Demonstragcdo
da posi¢cdo financeira

Ativo em 31 de dezembro 2025 e 2024

Demonstragd@o da posi¢do financeira

Notas do Anexo

Valor Bruto

Dezembro 2025

Imparidade,
depreciacées [
amortizagées
ou ajustamentos

Valor Liquido

Valores em euros

Dezembro 2024

ATIVO
Caixa e seus equivalentes e depdsitos d ordem 13 1038 670 2425 1036 244 1265 347
Ativos financeiros mensurados ao justo valor através de ganhos e perdas 14 6 382 965 - 6 382 965 5 342 631
Ativos financeiros mensurados ao justo valor através de reservas 15 97 316 283 - 97 316 283 93 165 796
Ativos financeiros mensurados ao custo amortizado 16 500 014 1168 498 846 1995 834
Terrenos e edificios 17 2 996 687 1120 044 1876 643 2160 701
Terrenos e edificios de uso prdprio 2 996 687 1120 044 1876 643 2160 701
Outros ativos tangiveis 18 2068 745 915 246 1153 499 1115 766
Outros ativos intangiveis 19 7425 949 4 639 056 2786 893 2 356 447
Ativos de contratos de resseguro dos ramos N&o Vida 20 8 039 337 - 8 039 337 11050180
De servigos futuros 1410 327 - 1410 327 4736125
De servigos passados 6 629 010 - 6 629 010 6 314 055
Outros devedores por operacdes de seguros e outras operacoes 2] 92 762 - 92 762 86 585
Contas a receber por outras operagdes 92 762 - 92 762 86 585
Ativos por impostos 22 880 450 - 880 450 123121
Ativos por impostos diferidos 880 450 - 880 450 123121
Acréscimos e diferimentos 23 447 578 - 447 578 341262
TOTAL ATIVO - 127189 449 6 677 940 120 511 500 120 111 761

O Contabilista Certificado

O Conselho de Administragdo

A
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4.2 - Demonstracdo
da posi¢cdo financeira

4 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGOES FINANCEIRAS

Passivo e capital préprio em 31 de dezembro de 2025 e 2024

PASSIVO E CAPITAL PROPRIO

Valores em euros

Demonstragdo da posi¢do financeira Notas do Anexo Dezembro 2025 Dezembro 2024

PASSIVO
Passivos de contratos de seguro dos ramos néo vida 24 72104 300 71446 968
De servigos futuros 36 594 012 38 259 666
De servigos passados 35 510 288 33187 302
Outros passivos financeiros 17 2 334 861 2444 331
Outros 2 334 861 2 444 331
Outros credores por operagdes de seguros e outras operacoes 25 112 981 389 864
Contas a pagar por operagdes de seguro direto 17 857 308 519
Contas a pagar por outras operacdes 95124 81346
Passivos por impostos 22 3740194 2782162
Passivos por impostos correntes 3 662 461 2716 646
Passivos por impostos diferidos 77 732 65 516
Acréscimos e diferimentos 26 5299 573 7 327 461
Outras provisées 27 1430 000 652 504
Total passivo 85 021908 85043 290
CAPITAL PROPRIO 28
Capital 15 000 000 15 000 000
Reservas de reavaliagéo (2583 347) (3349 795)
Por ojustamento.s no justo valor Qe instrumentos de divida (2 645 583) (3 412 841)
mensurados ao justo valor através de reservas
Provis@o para perdas de crédito previstas em instrumentos 62 236 63 047
de divida valorizados ao justo valor através de reservas
Reserva da componente financeira dos contratos de seguro 242 305 146 452
Reserva da componente financeira dos contratos de resseguro 38 055 52 565
Reserva por impostos 481 399 787 695
Outras reservas 12 223 002 11 933 222
Resultados transitados 7593 662 7593 633
Resultado do exercicio 2 494 516 2904 699
Total capital proprio 35489592 35068 470
Total passivo e capital proprio 120 511 500 120 11 761

O Contabilista Certificado

O Conselho de Administracéo

A
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4.3 - Demonstragcdo
de variagdes do
capital proprio

Demonstracdo de variagoes
do capital préprio dos exercicios findos
em 31 de dezembro de 2025 e de 2024

Demonstragd@o de variagdes do capital proprio

Capital Social

Por
ajustamentos
no justo
valor de
instrumentos
de divida
mensurados
ao justo
valor através
de reservas

4 DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGOES FINANCEIRAS

Reservas de Reavaliagdo

Proviséo
para perdas
de crédito
previstas em
instrumentos
de divida
mensurados
ao justo
valor através
de reservas

Reserva da
componente
financeira
dos contratos
de seguro

Reserva da
componente
financeira
dos contratos
de resseguro

Reserva por
impostos

Outras reservas

Reserva legal

Outras
reservas

Resultados
transitados

Resultado
do periodo

Valores em euros

Total

de Capital

Proprio

Demonstrag¢do da posig¢do financeira a 31 de dezembro de 2023 15000 000 (5152 230) 43 715 566 571 28 713 1128 308 11528 101 18 616 7 596 218 3813794 34 571806
divide monsUraces g Justo velor atravée de reservas - -| | 17se389 : : : : - : : -|  17se3s9
Provis@o para perdas de crédito previstas em instrumentos de ~ _ 19 332 _ _ ~ _ _ ~ ~ 19 332
divida mensurados ao justo valor através de reservas

Ajustamentos da componente financeira dos contratos de seguro - - - (420120) - - - - - - (420120)
Ajustamentos da componente financeira dos contratos de resseguro - - - - 23 852 - - - - - 23 852
Ajustamentos por reconhecimento de impostos - - - - - (340 613) - - - - (340 613)
Aumentos de reservas por aplicagdo de resultados - - - - - - 381379 - 3432 415 (3813794) -
Distribuicéo de lucros/prejuizos - - - - - - - - (3 435 000) - (3 435 00)
Outros ganhos/perdas reconhecidos diretamente no capital préprio - - - - - - - 5126 - - 5126
Total da variagéo do capital proprio - 1739 389 19 332 (420120) 23 852 (340 613) 381379 5126 (2585) (3813794) (2 408 035)
Resultado liquido do exercicio - - - - - - - - - 2904 699 2904 699
Demonstrag¢do da posig¢édo financeira a 31 de dezembro de 2024 15000 000 (3 412841) 63 047 146 452 52 565 787 695 11909 480 23742 7593 633 2904 699 35068 470

A
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4.3 - Demonstragcdo
de variagdes do
capital proprio

Cont.

Demonstragd@o de variagées do capital proprio

Ganhos liquidos por ajustamentos no justo valor de instrumentos de

4 DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGOES FINANCEIRAS

Capital Social

Reservas de Reavaliagcéo

Por
ajustamentos
no justo
valor de
instrumentos
de divida
mensurados
ao justo
valor através
de reservas

Proviséo
para perdas
de crédito
previstas em
instrumentos
de divida
mensurados
ao justo
valor através
de reservas

Reserva da
componente
financeira
dos contratos
de seguro

Reserva da
componente
financeira
dos contratos
de resseguro

Reserva por
impostos

Outras reservas

Reserva legal

Outras
reservas

Resultados
transitados

Resultado
do periodo

Valores em euros

Total

de Capital

Proprio

divida mensurados 0o justo valor através de reservas ) 767258 B ) ) ) B B ) ) /67258
Pfoyisdo para perdas de crédito previstgs em instrumentos de _ _ (81) _ _ _ _ _ _ _ (81)
divida mensurados ao justo valor através de reservas

Ajustamentos da componente financeira dos contratos de seguro - - - 95 853 - - - - - - 95 853
Ajustamentos da componente financeira dos contratos de resseguro - - - - (14 510) - - - - - (14 510)
Ajustamentos por reconhecimento de impostos - - - - - (306 295) - - - - (306 295)
Aumentos de reservas por aplicagéo de resultados - - - - - - 290 470 - 2614 229 (2904 699) -
Distribuicéo de lucros/prejuizos - - - - - - - - (2 614 200) - (2 614 200)
Outros ganhos/ perdas reconhecidos diretamente no capital proprio - - - - - - - (690) - - (690)
Total da variagéo do capital préprio - 767 258 (81) 95 853 (14 510) (306 295) 290 470 (690) 29 (2904 699) (2 073 395)
Resultado liquido do exercicio - - - - - - - - - 2494516 2 494 516
Demonstragdo da posig¢édo financeira a 31 de dezembro de 2025 15 000 000 (2645 583) 62236 242 305 38 055 481399 12199 950 23 052 7 593 662 2494 516 35489592

O Contabilista Certificado

(Ver nota 28)

O Conselho de Administragéo
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4.4 - Demonstracdo
do rendimento integral

Demonstracdo do rendimento integral de 31 de dezembro de 2025 e 2024

4 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGOES FINANCEIRAS

Valores em euros

Demonstragdo do rendimento integral Notas do Anexo Dezembro 2025 Dezembro 2024

Resultado liquido do periodo 2 494 516 2904 699
Outro rendimento integral do periodo - - -
Instrumentos de divida mensurados ao justo valor através de reservas - - -
Ganhos e perdas liquidos 8 764 877 1741375
Reclassificacéo - - -
Por imparidade 8,9 (81) 19 332

Por alienagéo 8 2 381 (1986)
Ajustamentos da componente financeira dos contratos de seguro 24,28 95 853 (420120)
Ajustamentos da componente financeira dos contratos de resseguro 20,28 (14 510) 23 852
Impostos 22 (306 295) (340 613)
Total do rendimento integral liquido de impostos - 3036 011 3926 538

O Contabilista Certificado

O Conselho de Administracéo

A
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4.5 - Demonstracao
dos fluxos de caixa

Demonstracgéo dos fluxos de caixa dos exercicios
findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024

4 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGOES FINANCEIRAS

Valores em euros

Cont.

Valores em euros

FLUXOS DE ATIVIDADE DE INVESTIMENTO

Recebimentos

FLUXOS DE ATIVIDADE OPERACIONAL Alienagdo de Investimentos 106 305 129 113 323 423
Dividendos 28 008 30156

Recebimentos Juros 1365 515 1275 910

Operacgdes de Seguro 95 940 887 92 554 630

Operacgdes de Resseguro 2 692563 560 725 Pagamentos

Outras Atividades Operacionais 23 415 36 220 Aquisicdo de Investimentos (108 273 202) (N0 522 372)
Aquisicdo de Imobilizado (1123 402) (1839 571)

Pagamentos Despesas de gestdo, manutengdo e outras (122175) (121188)

Operacdes de Seguro (49 513 496) (48 702 882)

Operacdes de Resseguro (4 569 575) (5963 891) Fluxos de Atividade de Investimento (2) (1820 126) 2146 359

Comissées (11 041783) (9 339 455)

Outras Atividades Operacionais (623) (13) FLUXOS DE ATIVIDADE DE FINANCIAMENTO

Pagamentos ao Pessoal (3908180) (3698127) Pagamentos

Pagamentos a Fornecedores (11 675 051) (10 420 260) Dividendos (2 614 200) (3 435 000)

Outros pagamentos e recebimentos (224 907) 15 229 Contrato de Locagéo Financeira (739 570) (539 670)

Impostos e Taxas (12 297 386) (11 691506) Fluxos de Atividade de Financiamento (3) (3353 770) (3974 670)

Impostos sobre o rendimento (481286) (1533 630) VARIAGAO DE CAIXA E SEUS EQUIVALENTES (4) = (1) + (2) + (3) (229 318) (m272)
Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio 1267 988 1279 260

Fluxos de Atividade Operacionais (1) 4 944 577 1817 039 Caixa e seus equivalentes no final do exercicio 1038 670 1267 988

O Contabilista Certificado

(Ver nota 13)

O Conselho de Administracédo
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4.6 - Anexo as
demonstracodes financeiras

NOTA 1 - INFORMAGOES GERAIS
Introducgdo

A Companhia (ent&o designada por Espirito
Santo, Companhia de Seguros, S.A) foi constituida
por escritura celebrada em 12 de setembro de
1996 com um Capital Social de 7.481.968,46 €,
posteriormente atualizado para 15.000.000 €.

Em 27 de Junho de 2006 verificou-se a alteragéo
do nome da Sociedade, passando a designar-
se por BES, Companhia de Seguros, SA, com

o N° 503 718 092, de pessoa coletiva e de
matricula na C.R.C. de Lisboa, com sede na Rua
Castilho, 26-4°1250-069 Lisboaq, Portugal.

Na mesma data, 50% do capital social da
Companhia passou a ser detido pelo Crédit
Agricole, S.A., ficando este com o controlo de
gestdo da Companhia; os restantes 50% eram
detidos pelo Grupo Banco Espirito Santo e pela
Companhia de Seguros Tranquilidade, S.A.

Em 2008, ocorreram alteragdes ao nivel da
estrutura acionista da Companhia com a
transmiss@o da participacdo detida pelo Crédit
Agricole, S.A para a Crédit Agricole Assurances
de 1.500.000 acgobes representativas de 50%

do capital social e dos direitos de voto.

4 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E ANEXO As DEMOSTRAGCOES FINANCEIRAS

Em Agosto de 2014 com a resolugdo do

Banco Espirito Santo a titularidade das agdes
pertencentes ao Banco Espirito Santo, S.A. e
que representam 24,99334% do capital da
Companhia passou para o Novo Banco, S.A,,
tendo posteriormente a Companhia alterado
a sua desighagdo para GNB — Companhia de
Seguros, S.A, conforme decisdo da Assembleia
Geral de 9 de dezembro de 2014 e autorizagdo
da Autoridade de Supervis@o de Seguros e
Fundos de Pensdes de 30 de dezembro de 2014.

Em 21 de Dezembro de 2018 verificou-se

a aquisicdo por parte do acionista Crédit
Agricole Assurances S.A (CAA) da participagéo
de 25% detida pelas Seguradora Unidas,

SA, passando assim o CAA a ser detentor

de 75% das agdes da Companhia.

Em 14 de Outubro de 2020 verificou-se a aquisicdo
por parte do acionista Crédit Agricole Assurances
S.A (CAA) das participacées detidas pelo Novo
Banco, S.A. (24.9934%), GNB — Gestdo de Activos,

SGPS, S.A. (0.0033%) e Banco Electroénico de Servigo

Total, S.A. (0.0033%) passando assim o CAA a ser
detentor de 100% das agdes da Companhia.

Em setembro de 2021 verificou-se a alteracdo
do nome da Sociedade, passando a designar-
se por Mudum - Companhia de Seguros, S.A,,

("Mudum Seguros” ou “Companhia”) com o N°
503 718 092, de pessoa coletiva e de matricula na
C.R.C. de Lisbod, com sede na Avenida Miguel

Bombarda, n° 4, 9° andar 1050-166 Lisboaq, Portugal.

A Companhia é consolidada nas demonstracgées
financeiras da Crédit Agricole Assurances S.A..

Descri¢do da natureza do negoécio

A Mudum Seguros deu continuidade a sua
atividade na Grea de Banca Seguros, Ao servir os
clientes particulares do Novo Banco, Novo Banco
dos Acores, Banco BEST e Banco Credibom mas
também fora do canal bancario com os parceiros
corretora Costa Duarte, JAP Seguros e Grupo MDS,
com os produtos de base de seguros ndo-vida.
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4 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E ANEXO As DEMOSTRAGCOES FINANCEIRAS

4.6 - Anexo as
demonstracoes financeiras

NOTA 2 - PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

2.1 Descricdo das bases de
mensuracdo usadas na preparacdo
das demonstragdes financeiras e
das politicas contabilisticas.

As demonstragdes financeiras individuais da
Mudum Seguros agora apresentadas reportam-
se aos exercicios findos em 31 de dezembro

de 2025 e 2024 e foram preparadas de acordo
com o Plano de Contas para as Empresas de
Seguros, emitido pela ASF e aprovado pela Norma
Regulamentar n.° 9/2022-R, de 2 de novembro.

Este Plano de Contas tem por base as
International Financial Reporting Standards
(IFRS) em vigor tal como adotadas na

Unido Europeia. As IFRS incluem as normas
contabilisticas emitidas pelo International
Accounting Standards Board (IASB) e as
interpretacdes emitidas pelo Internacional
Financial Reporting Interpretation Committee
(IFRIC), e pelos respetivos 6rgdos antecessores.

As politicas contabilisticas abaixo descritas, foram
aplicadas de forma consistente para os exercicios
apresentados nas demonstragdes financeiras.

A Companhia prepara as demonstracgdes

financeiras de acordo com o principio
contabilistico da continuidade do negodcio.

As demonstragdes financeiras e respetivo anexo
estdo expressas em euros e estdo preparadas
de acordo com o principio do custo historico,
com excecgdo dos ativos e passivos registados
ao seu justo valor, nomeadamente, os ativos
financeiros ao justo valor através de reservas e
ao justo valor através de ganhos e perdas e os
ativos de contratos de resseguro e passivos de
contratos de seguro registados de acordo com
a abordagem da alocagéo do prémio (“Premium
Allocation Approach’ ou “PAA") previsto na
norma IFRS 17. Os restantes ativos e passivos séo

registados ao custo amortizado ou custo histérico.

A preparacdo de demonstragdes financeiras
de acordo com o Plano de Contas para as
Empresas de Seguros requer que a Companhia
efetue julgamentos e estimativas e utilize
pressupostos que afetam a aplicacdo das
politicas contabilisticas e os montantes

de proveitos, custos, ativos e passivos.

Estas estimativas e pressupostos sdo baseados
na informagdo disponivel mais recente,
servindo de suporte para os julgamentos

sobre os valores dos ativos e passivos cuja
valorizagdo ndo é suportada por outras
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4.6 - Anexo as
demonstracodes financeiras

fontes. Os resultados reais podem diferir

das estimativas. Na nota 3 identificam-se as
principais estimativas e julgamentos utilizados
na elabora¢gdo das Demonstragdes Financeiras.

Estas demonstragdes financeiras foram
aprovadas em reunido do Conselho de
Administrac@o em 20 de marcgo de 2026. E da
opinido do Conselho de Administracéo que
estas demonstragdes financeiras refletem de
forma verdadeira e apropriada as operagdes
da Companhia, bem como a sua posi¢cdo e
performance financeira e fluxos de caixa.

2.2 Especializagdo de Exercicios

Os rendimentos e ganhos e os custos,

gastos e perdas sdo considerados quando
obtidos ou incorridos, independentemente
do momento do recebimento ou pagamento,
estando assim relevados nas demonstracdes
financeiras dos periodos a que respeitam.

2.3 Responsabilidade por
Férias e Subsidio de Férias

Esta responsabilidade estd refletida na rubrica
de “Acréscimos e diferimentos” do passivo,
representando dois meses de remuneracdo a

4 DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGCOES FINANCEIRAS

auferir pelos empregados em 2026 e respetivos
encargos, ficando assim representadas as
responsabilidades legais existentes, uma

vez que o direito a estas remuneragoes

foi adquirido no exercicio de 2025.

2.4 Operacdes em Moeda Estrangeira

As transag6es em moeda estrangeira sdo
convertidas a taxa de cdmbio em vigor na data
da transacdo. Os ativos e passivos monetdrios
expressos em moeda estrangeira sdo convertidos
para euros d taxa de cmbio em vigor na data

do balancgo. As diferengcas cambiais resultantes
desta conversd@o sdo reconhecidas em resultados
exceto quando relacionadas com operagdes

que qualificam como coberturas de fluxos de
caixa, e/ou coberturas de investimentos liquidos
em unidades operacionais estrangeiras, sendo
diferidas em outros rendimentos integrais.

Os ativos e passivos ndo monetdarios registados ao
custo historico, expressos em moeda estrangeiraq,
sdo convertidos a taxa de cGmbio a data da
transacdo. Ativos e passivos ndo monetdrios
expressos em moeda estrangeira registados ao
justo valor sdo convertidos a taxa de cmbio

em vigor na data em que o justo valor foi
determinado. As diferencas cambiais resultantes
s@o reconhecidas em resultados, exceto no que diz

respeito as diferencas de instrumentos financeiros
ndo monetdrios registados ao justo valor através
de reservas, ds quais sdo registadas em reservas.

2.5 Instrumentos Financeiros Derivados

Os instrumentos financeiros derivados séo
reconhecidos na data da sua negociacéo (“trade
date'), pelo seu justo valor. Subsequentemente, o
justo valor dos instrumentos financeiros derivados
é reavaliado numa base regular, sendo os

ganhos ou perdas resultantes dessa reavaliagéo
registados diretamente em resultados do exercicio
(ver nota 2.6).

O justo valor dos instrumentos financeiros
derivados corresponde ao seu valor de mercado,
quando disponivel, ou é determinado tendo

por base técnicas de valorizagdo incluindo
modelos de desconto de fluxos de caixa
(“discounted cash flows") e modelos de avaliacdo
de opcgdes, conforme seja apropriado.

Atualmente, a Companhia ndo detém
qualquer instrumento financeiro derivado
e ndo faz contabilidade de cobertura.

Um derivado embutido € uma componente de
um contrato hibrido, que inclui também um
instrumento principal (host contract) ndo derivado.
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Se o instrumento principal incluido no contrato
hibrido for considerado um ativo financeiro, a
classificagéo e mensuragdo da totalidade do
contrato hibrido é efetuada de acordo com os
critérios descritos para os ativos financeiros ao justo
valor através de ganhos e perdas (ver nota 2.6).

Os derivados embutidos noutros ativos que

ndo estejam no dmbito da IFRS 9, sdo tratados
separadamente sempre que as carateristicas
econdmicas e os riscos do derivado embutido
ndo estejam intimamente relacionados com

as carateristicas econdmicas e os riscos do
contrato de base e o instrumento hibrido ndo
estejq, a partida, reconhecido ao justo valor
através de ganhos e perdas. Os derivados
embutidos sdo registados ao justo valor com as
variagdes de justo valor subsequentes registadas
em resultados do periodo e apresentadas

na carteira de derivados de negociagdo.

2.6 Outros Ativos Financeiros (ver anexo 1)

Reconhecimento

Compras e vendas de investimentos em ativos
financeiros s@o registadas na data da transagdo,
ou seja, na data em que a Companhia se
compromete a comprar ou a vender o ativo.

4 DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGCOES FINANCEIRAS

Classificagéo

A classificacéo dos ativos financeiros

depende do modelo de negdcio seguido pela
Companhia na gestdo dos ativos financeiros
(recebimento dos fluxos de caixa ou apropriacéo
de variagdes de justo valor) e os termos
contratuais dos fluxos de caixa a receber.

Alteracdes a classificacdo dos ativos financeiros
s6 podem ser efetuadas quando o modelo de
negodcio seja alterado, exceto quanto aos ativos
financeiros ao justo valor através de outro
rendimento integral, que constituem instrumentos
de capital préprio, os quais nunca poderdo

ser reclassificados para outra categoria.

Os ativos financeiros podem ser classificados
nas seguintes categorias de mensuragdo:

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

(ii) Ativos financeiros valorizados ao justo valor
através de reservas: esta categoria pode
incluir ativos financeiros que qualificam
como instrumentos de divida (obrigagéo

contratual de entregar fluxos de caixa)
ou instrumentos de capital préprio
(interesse residual numa entidade);

a. Quando se trate de instrumentos de divida,
esta categoria inclui os ativos financeiros
que correspondem apenas ao pagamento
do valor nominal e de juros, para os quais
o modelo de negbcio seguido pela gestdo
€ o do recebimento dos fluxos de caixa
contratuais ou pontualmente o da sua vendaq;

b. Quando se trate de instrumentos de capital
proprio, esta categoria inclui a percentagem
de interesse detido em entidades sobre as
quais a Companhia ndo exerce controlo,
controlo conjunto ou influéncia significativa, e
que a Companhia optou, de forma irrevogavel,
na data do reconhecimento inicial designar
ao justo valor através de reservas;

(iii) Ativos financeiros valorizados ao justo valor
através de ganhos e perdas: inclui os ativos que
ndo cumprem com os critérios de classificagcéo
como ativos financeiros ao custo amortizado
ou ao justo valor através de reservas, quer
se refiram a instrumentos de divida ou
instrumentos de capital que ndo foram
designados ao justo valor através de reservas.

A 31 de dezembro de 2025, as classificaces
dos ativos financeiros da Companhia por
categoria encontram-se nas Notas 14, 15 e 16.

Mensuragdo

A Companhia mensura inicialmente os ativos
financeiros ao justo valor, adicionados dos
custos de transacdo diretamente atribuiveis

a aquisicdo do ativo financeiro, para os ativos
financeiros ndo valorizados ao justo valor por
via de ganhos e perdas. Os custos de transagdo
de ativos financeiros valorizados ao justo valor
através de ganhos e perdas sdo registados em
resultados do exercicio quando incorridos.

Os ativos financeiros valorizados ao custo
amortizado sdo mensurados subsequentemente
de acordo com o método da taxa de juro

efetiva e deduzidos de perdas de imparidade.
Os rendimentos de juros destes ativos
financeiros s@o incluidos em “De juros de ativos
financeiros ndo valorizados ao justo valor por

via de ganhos e perdas”, nos rendimentos.

Os ativos financeiros valorizados ao justo
valor através de reservas, que constituem
instrumentos de divida sdo mensurados
subsequentemente ao justo valor com as
variacdes de justo valor reconhecidas por
contrapartida de reservas, a excecdo das
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variagdes respeitantes ao reconhecimento de
imparidades, rendimentos de juros e ganhos

| (perdas) por diferengas cambiais, as quais
sdo reconhecidas em resultados do exercicio.
Os ativos financeiros valorizados ao justo valor
através de reservas estdo sujeitos a imparidade.

Os ativos financeiros ao justo valor através

de reservas que constituem instrumentos de
capital proprio, sédo mensurados ao justo valor
na data do registo inicial e subsequentemente,
sendo as variagdes de justo valor registadas
diretamente em reservas, no Capital Proprio, néo
havendo lugar a reclassificagdo futura mesmo
apds o desreconhecimento do investimento. Os
dividendos obtidos destes investimentos sdo
reconhecidos como ganhos, em resultados do
exercicio, na data em que sdo atribuidos.

Perdas por imparidade

A Companhia avalia de forma prospetiva as
perdas de crédito estimadas associadas aos
ativos financeiros, que constituem instrumentos
de dividg, classificados ao custo amortizado e ao
justo valor através de reservas. A metodologia
de imparidade aplicada tem em consideracdo

o perfil de risco de crédito dos devedores.

A Companhia aplica a abordagem geral do modelo

de imparidade, avaliando a cada data de relato

se existiu um aumento significativo do risco de

crédito desde a data do reconhecimento inicial do

ativo. Se ndo tiver existido um aumento do risco
de crédito a Companhia calcula uma imparidade
correspondente d quantia equivalente as perdas

esperadas num prazo de 12 meses. Se tiver existido

um aumento do risco de crédito, a Companhia
calcula uma imparidade correspondente a
quantia equivalente ds perdas esperadas para
todos os fluxos contratuais até a maturidade do
ativo. S@o detalhados na Nota 29 (Gestéio dos
riscos de atividade) os procedimentos adotados
pela Companhia para verificar se ocorreu ou ndo
um aumento significativo no risco de crédito.

Desreconhecimento de ativos financeiros

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

Reclassificagéo entre categorias

de ativos financeiros

Os ativos financeiros sdo reclassificados para
outras categorias apenas se o modelo de
negocio utilizado na sua gestdo for alterado.
Neste caso, todos os ativos financeiros afetados
sdo reclassificados. A reclassificagcdo é

aplicada prospectivamente a partir da data da
reclassificagcdo, ndo sendo reexpressados quaisquer

ganhos, perdas (incluindo relacionados com

imparidade) ou juros anteriormente reconhecidos.

N&o é permitida a reclassificacdo de
investimentos em instrumentos de capital
valorizados ao justo valor por reservas,
nem de ativos financeiros valorizados ao
justo valor através de ganhos e perdas.

Justo valor dos instrumentos financeiros
Os instrumentos financeiros encontram-
se valorizados ao justo valor em trés niveis,
de acordo com a hierarquia de justo valor,
conforme previsto pela Norma IFRS 13 —
Mensurac¢d@o ao justo valor, a saber:

Nivel 1 - Instrumentos financeiros valorizados
com base em cotacdes de mercados ativos
a que a Companhia tem acesso. Incluem-
se nesta categoria os titulos valorizados com
base em pregos executdveis (com liquidez
imediata) publicados por fontes externas;

Nivel 2 - Instrumentos financeiros cuja valorizagéo

tem por base dados observaveis, direta ou

indiretamente, em mercados ativos. Incluem-se
nesta categoria os titulos valorizados tendo por
base bids fornecidos por contrapartes externas

e técnicas de valorizagdo interna que utilizam
exclusivamente dados observaveis de mercado;

Nivel 3 - Instrumentos financeiros cujo justo
valor deriva de técnicas de valorizagdo em que

os /nputs ndo sdo observaveis em mercado.

Na forma de apuramento do justo valor, foram
utilizados os seguintes pressupostos.

- Para acdes e unidades de participagdo

de fundos transacionados em bolsa,

o justo valor foi obtido diretamente do
mercado, ou seja, através dos precos
das ac¢des, unidades de participacdo e
futuros disponibilizados no mercado,

Para as obrigagcdes e unidades de participacdo
de fundos listados em bolsaq, o justo valor

é obtido através da Bloomberg. Para as
obrigacdes recorre-se a precos divulgados por
contribuidores e no que se refere a unidades
de participacdo de fundos ndo listados em
bolsa ao NAV (“Net Asset Value") divulgado
pelas respetivas sociedades gestoras,

Para os restantes ativos financeiros
(nomeadamente, depdsitos a prazo,
obrigacées iliquidas, estruturados e derivados),
a Companhia utiliza outras técnicas de
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valorizagdo, nomeadamente modelos internos
baseados na atualizagdo dos fluxos de caixa
futuros para a data do balango, os quais sdo
objeto de calibragéo regular com o mercado.

2.7 Passivos financeiros

Um instrumento é classificado como passivo
financeiro quando existe uma obrigacdo
contratual da sua liquidagdo ser efetuada
mediante a entrega de dinheiro ou de outro ativo
financeiro, independentemente da sua forma legal.

Os passivos financeiros ndo derivados incluem
credores por operagdes de seguro direto e
resseguro, ndo considerados como ativos e
passivos de contratos de seguro e resseguro, e
outros passivos. Estes passivos financeiros sdo
registados (i) inicialmente pelo seu justo valor
deduzido dos custos de transacdo incorridos

e (ii) subsequentemente ao custo amortizado,
com base no método da taxa efetiva.

A 31 de dezembro de 2024 e 2025, a Companhia
apendads tem passivos financeiros mensurados
a0 custo amortizado, nomeadamente, “outros
credores por operacdes de seguros e outras
operacdes” e “outros passivos financeiros”.

2.8 Ativos tangiveis

Os ativos tangiveis da Companhia sdo
contabilizados ao respetivo custo historico de
aquisicdo, englobando as despesas necessarias a
sua entrada em funcionamento.

Os custos subsequentes com os ativos tangiveis
s@o reconhecidos apenas se for provavel que
deles resultem beneficios econémicos futuros
para a Companhia. Todas as despesas com
manutenc¢do e reparacdo séo reconhecidas
como custo, de acordo com o principio da
especializagdo dos exercicios.

As depreciacgbes s@o calculadas pelo método das
quotas constantes, por duodécimos, utilizando-se
as seguintes taxas anuais, que refletem de forma

razod@vel o periodo de vida atil estimada dos bens:

Equipamento administrativo 12,5%
Mdquinas e ferramentas 14% a 100%
Equipamento informatico 25% a 33%
Edificios (Locagéo Financeira) 11% a 13%
Instalagdes interiores 10% a 20%

Material de transporte

(Locagéo Financeira) 17% a 30%

Outros Equipamentos 12,5% a 20%

Quando existe indicacdo de que um ativo possa
estar em imparidade o seu valor recuperdvel é
estimado, devendo ser reconhecida uma perda
por imparidade sempre que o valor liquido de
um ativo exceda o seu valor recuperavel. As
perdas por imparidade sdo reconhecidas na
demonstracéo dos resultados para os ativos
registados ao custo.

O valor recuperdvel € determinado como o mais
elevado entre o seu precgo de venda liquido e o
seu valor de uso, sendo este calculado com base
no valor atual dos fluxos de caixa estimados
futuros que se esperam vir a obter do uso
continuado do ativo e da sua alienacdo no fim da
sua vida util.

2.9 Ativos intangiveis

A Companhia regista nesta rubrica as

despesas com a fase de desenvolvimento de
projetos relativos a tecnologias de informacdo
implementados e em fase de implementacdo,
lbem como as despesas com software adquirido.

Os custos incorridos com a aquisicdo de
software s@o capitalizados, assim como as
despesas adicionais suportadas pela Companhia
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necessdrias a sua implementacdo. Estes custos
s@o amortizados de forma linear ao longo da
vida Gtil esperada destes ativos (3 a 6 anos).

Os custos diretamente relacionados com a
producdo de produtos informaticos desenvolvidos
pela Companhia, sobre os quais seja expectavel
que estes venham a gerar beneficios econdmicos
futuros para além de um exercicio, s@o

reconhecidos e registados como ativos intangiveis.

Os custos com desenvolvimento de
software, reconhecidos como ativos s@o
amortizados de forma linear ao longo
da respetiva vida util esperada.

Os custos com a manutencgcdo de programas
informaticos sé@o reconhecidos como custos
quando incorridos.

As amortizagdes sdo calculadas pelo método das
quotas constantes, por duodécimos, utilizando-se
as seguintes taxas anuais, que refletem de forma

razodvel o periodo de vida Gtil estimada dos bens:

Elementos da propriedade

industrial 20%

Equipamento informatico

(software) 17% a 33%

4 DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGCOES FINANCEIRAS

Quando existe indicagdo de que um ativo possa
estar em imparidade o seu valor recuperdvel é
estimado, devendo ser reconhecida uma perda
por imparidade sempre que o valor liquido de um
ativo exceda o seu valor recuperdvel. As perdas por
imparidade sdo reconhecidas na demonstracdo
dos resultados para os ativos registados ao custo.

O valor recuperdavel & determinado como o mais
elevado entre o seu preco de venda liquido e o seu
valor de uso, sendo este calculado com base no
valor atual dos fluxos de caixa estimados futuros
que se esperam vir a obter do uso continuado do
ativo e da sua alienagdo no fim da sua vida util.

2.10 Locacgoes

A Companhia classifica as operagdes de locacdo
no dmbito da IFRS 16, que inclui as locacdes

de todos os ativos, com algumas excecgoes.

Uma locacéo é definida como um contrato,

ou parte de um contrato, que transfere o

direito de uso de um bem (o ativo subjacente)
por um periodo em troca de um valor.

A IFRS 16 requer que os locatdrios contabilizem
todas as locagdes com base num modelo Unico
de reconhecimento no balango (on-balance
model) de forma similar com o tratamento

que a IAS 17 da as locacgodes financeiras.
A norma reconhece duas excecgoes a este modelo:
(1) Locacgées de baixo valor (por exemplo,
computadores pessoais) e,
(2) Locagoes de curto prazo (i.e, com um
periodo de locagdo inferior a 12 meses).

Na data de inicio da locacdo, o locatdrio vai
reconhecer a responsabilidade relacionada com os
pagamentos da locacgdo (i.e., o passivo da locacéo)
e o ativo que representa o direito a usar o ativo
subjacente durante o periodo da locagdo (i.e, o
direito de uso - “right-of-use’ ou ROU).

Os locatdarios ter&o de reconhecer
separadamente o custo do juro sobre o passivo
da locacdo e a depreciagcdo do ROU.

Os locatdrios deverdo ainda de remensurar
o passivo da locagdo mediante a ocorréncia
de certos eventos (como sejam a mudanca
do periodo do leasing, uma alteragdo nos
pagamentos futuros que resultem de uma
alteragdo do indice de referéncia ou da taxa
usada para determinar esses pagamentos).

O locatdrio ird reconhecer montante da
remensuragdo do passivo da locagdo
como um ajustamento no ROU.

2.11 Beneficios aos empregados

Pensoes

Embora ndo sendo subscritora de Instrumento

de Regulamentacdo Coletiva de Trabalho

(IRCT) desde 2016, a Companhia assumiu a
responsabilidade de pagar aos seus empregados
pensdes de reforma por velhice e invalidez,

Nos mesmos termos que os estabelecidos

nos IRCT aplicAveis ao sector segurador.

Em 2021, celebrou um Acordo de Empresaq,
publicado no BTE, n.° 29 de 22 de outubro de
2021, que veio formalizar os termos que vinha
aplicando até entdo. Este acordo foi alvo de
revisGdo em junho de 2025, que veio rever e
melhorar os beneficios dos colaboradores.

No que diz respeito aos beneficios pds-emprego, os
trabalhadores estéo abrangidos por um plano de
contribuicdo definida, onde as responsabilidades
relativas ao beneficio atribuivel aos colaboradores
da Companhia sdo reconhecidas como

custo do exercicio quando devidas.

Assim, os trabalhadores no ativo em efetividade
de fungdes, com contratos de trabalho por tempo
indeterminado, beneficiom de um plano individual
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de reforma (PIR) em caso de reforma por velhice
ou por invalidez concedida pela seguranga social.

Este plano & alimentado por contribuicées do
empregador que v8o sendo feitas em percentagem
do ordenado base anual do trabalhador. Esta
percentagem é de 3.5% desde 2024, sendo

que o PIR tem capital garantido sobre as
contribuicdes ja realizadas. O valor capitalizado
das entregas é resgatdvel, nos termos legais, pelo
trabalhador na data de passagem a reforma

por invalidez ou por velhice concedida pela
seguranca social, devendo pelo menos 2/3 ser
convertido em renda vitalicia imediata mensal.

Para tal, a Companhia constituiu um seguro

de vida de contribuicdo definida e com Capital
Garantido junto da Gamalife — Companhia de
seguros de vida S.A,, efetuando contribui¢cdes
anuais tendo em atencdo a remuneracdo individual
de cada trabalhador, aplicando em 2024 os

termos estabelecidos no Acordo de Empresa
aplicavel. A Companhia considera que transferiu a
responsabilidade da garantia de capital do PIR para
a referida entidade.

Relativamente aos beneficios pds-emprego
dos trabalhadores no ativo admitidos até 22 de

junho de 1995 previomente existentes, tendo em
consideracdo que o valor integralmente financiado
das responsabilidades pelos servigos passados
relativo as pensées de reforma por velhice devidas
aos trabalhadores no ativo foi convertido em
contas individuais desses trabalhadores em 20T1],
integrando o respetivo plano individual de reforma,
de acordo com o0 I1AS 19, a Companhia procedeu

a liguidagdo da responsabilidade (settlernent).

Ainda relativamente a responsabilidades com
pensdes, segundo o Regulamento do Direito d
Pensdo ou Complemento de Pensbes de Reforma
estatuido no artigo 24° do Contrato de Sociedade
aprovado em Conselho de Administracdo e em
Assembleia Geral datada de 29 de Margo de 2005,
a Companhia deixou de ter responsabilidade

com o plano de pensdes dos Administradores

por liquidagdo da responsabilidade e respetivo
patrimdnio, relativa aos dois Unicos participantes
existentes no ano precedente, responsabilidade essq,
que é integralmente assumida por outro associado.

Seguro de Vida

Os trabalhadores em efetividade de fungdes,
bem como aqueles cujos contratos de trabalho
estejam suspensos por motivo de doenca

ou de acidente de trabalho, tém direito a um

seguro de vida que garanta o pagamento de
um capital em caso de morte ou de reforma
por invalidez nos termos a seguir indicados e
de acordo com o respetivo fator gerador:
a) 100.000 € se resultar de acidente
de trabalho ocorrido ao servigo da
empresaq, incluindo /n itinere,
b) 75.000 € se resultar de outro tipo de acidente;
c) 50.000 € nos restantes casos.

Beneficios de salde

A Companhia concedeu um beneficio de
assisténcia médica aos colaboradores no ativo.
O beneficio estd sob a forma de um seguro

de salde registado em custos do exercicio.

Adicionalmente, a Companhia concedeu um
beneficio a titulo de complemento ao subsidio

por doenga, pagando ao trabalhador, quando
doente, com incapacidade tempordria para o
trabalho certificada pelo Servico Nacional de
Saude, um complemento do subsidio por doenca
de montante igual a diferencga de valor entre a
retribuicdo efetiva mensal correspondente aos dias
subsidiados pela Seguranc¢a Social e o subsidio de
doenca que esta entidade Ihe concede. O mesmo
se aplicou aos casos de faltas para assisténcia

a filhos ou enteados a cargo, menores de 12

anos de idade, ou independentemente da idade,
a filhos com deficiéncia ou doenca cronica.

Prémio de permanéncia (beneficio

de médio/longo prazo)

O prémio de permanéncia equivale a 50% do seu
ordenado sempre que o trabalhador complete
um ou mais mdaltiplos de 5 anos na Companhia.

Distribuicéo de resultados aos empregados

De acordo com a Politica de Remuneracdes dos
colaboradores e as disposi¢coes estatutarias,

Os acionistas podem aprovar anualmente em
Assembleia-Geral um valor a ser distribuido
aos trabalhadores (bénus), de acordo com
proposta do Conselho de Administracdo.

Os resultados atribuidos pela Companhia aos
seus trabalhadores sdo contabilizados em
resultados no exercicio a que respeitam.

Apoio infantil e escolar

Os trabalhadores do quadro efetivo, com

filhos, enteados ou dfilhados civis a seu cargo,
matriculados/inscritos em creches ou infantdrios,
estabelecimentos de ensino pré-escolar,

bdsico ou secunddario, superior, politécnico

ou universitdrio, da rede escolar autorizada
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pelo ministério competente, beneficiaram da

Mudum Seguros de uma compadrticipag¢do anual

nas despesas do educando, cujo valor anual

foi atribuido em funcéo do estabelecimento

ou ano escolar em que o educando estd

matriculado/inscrito, nos seguintes termos:

a) Até ao 2.° ciclo do ensino basico (6.° ano): 120 €;

b) 3.° ciclo do ensino bdsico até ao ensino
superior, politécnico ou universitario: 170 €.

Prémio de natalidade ou de ado¢éo

Pelo nascimento ou adoc¢do de filhos, os
trabalhadores em efetividade de fungdes, bem
como aqueles cujos contratos de trabalho estejom
suspensos por motivo de doenca ou de acidente de
trabalho, beneficiaram de um prémio no valor de
525 € pago pela Mudum Seguros.

Apoio as deslocacgdées — Passe socidal

A titulo de incentivo e apoio a utilizagdo de
transportes publicos, a Mudum Seguros concedeu
o beneficio de comparticipar na aquisicdo de
titulo de transporte «passe social» efetuado pelos
trabalhadores e destinado a sua utilizagdo para
deslocagdes, com o limite mensal de 40 €.

Beneficios de cessagdo de emprego
Os beneficios de cessagdo de emprego séo

reconhecidos quando a Companhia cessa o
emprego antes da data normal de reforma, ou
quando um empregado aceita a cessacdo de
emprego em troca destes beneficios. A Mudum
Seguros reconhece a responsabilidade com
beneficios de cessagcdo de emprego na mais
antiga das seguintes datas: na qual a Companhia
deixa de poder retirar a oferta dos beneficios; ou
na qual a Mudum Seguros reconhece os gastos
de uma reestruturacdo, no dmbito do registo
das provisées. Os beneficios devidos hd mais

de 12 meses, apos o final do periodo de reporte,
sdo descontados para o seu valor presente.

Os impostos sobre lucros compreendem os
impostos correntes e os impostos diferidos. Os
impostos sobre lucros sdo reconhecidos em
resultados, exceto quando estdo relacionados
com itens que sdo reconhecidos diretamente
nos capitais proprios, caso em que sdo também
registados por contrapartida dos capitais
proprios. Os impostos diferidos reconhecidos nos
capitais préprios decorrentes da reavaliagcdo

de investimentos disponiveis para venda s@o
posteriormente reconhecidos em resultados
quando forem reconhecidos em resultados os
ganhos e perdas que lhes deram origem.

Os impostos correntes sdio 0os que se esperam que
sejam pagos com base no resultado tributavel
apurado de acordo com as regras fiscais em
vigor e utilizando a taxa de imposto aprovada.

O Imposto sobre o Rendimento de Pessoas Coletivas
(IRC) é determinado com base em declaragéo

de autoliquidacdo, elaborada de acordo com as
normas fiscais vigentes, que fica sujeita a inspecdo
e eventual ajustamento pelas autoridades fiscais,
em regra geral, durante um periodo de quatro anos,
ou em caso de ter sido efetuada qualquer deducdo
ou crédito de imposto, até ao exercicio desse direito.
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N&o se esperam ajustamentos ds

declaracgdes ja entregues.

Os impostos diferidos s@o calculados, de
acordo com o método do passivo com base
no balanco, sobre as diferengas tempordrias
entre os valores contabilisticos dos ativos e
passivos e a sua base fiscal, utilizando as taxas
de imposto aprovadas a data de balango e
que se espera virem a ser aplicadas quando
as diferencas tempordrias se reverterem.

Os impostos diferidos passivos s@o reconhecidos
para todas as diferencas tempordrias tributaveis,
com excecdo das diferengas resultantes do
reconhecimento inicial de ativos e passivos

que ndo afetem quer o lucro contabilistico

quer o fiscal, e de diferencas relacionadas com
investimentos em subsididrias na medida em que
provavelmente ndo serdo revertidas no futuro

e a Companhia ndo controla a tempestividade
da revers@o das diferencas temporarias. Os
impostos diferidos ativos séo reconhecidos
apenas na medida em que seja expetavel que
existam lucros tributdveis no futuro, capazes de
absorver as diferencas tempordrias dedutiveis.

4 DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGCOES FINANCEIRAS

2.13 Outras Provisdes, passivos
contingentes e ativos contingentes

S@o reconhecidas provisées quando (i) a
Companhia tem uma obrigacdo presente, legal ou
construtiva, (ii) seja provavel que o seu pagamento
venha a ser exigido e (iii) quando possa ser feita
uma estimativa fidvel do valor dessa obrigacdo.

O montante da provis@o corresponde a melhor
estimativa do valor a desembolsar para liquidar

a responsabilidade na data do balancgo.

Caso ndo seja provavel o futuro dispéndio de
recursos, trata-se de um passivo contingente.
Os passivos contingentes sdo objeto de
divulgagdo, a menos que a possibilidade

da sua concretizacdo seja remota.

Os ativos contingentes ndo séo reconhecidos nas
demonstragdes financeiras, sendo divulgados
quando for provavel, mas ndo certaq, a existéncia
de um influxo econémico futuro de recursos.

A respetiva mensuracdo é efetuada com

base nos processos e a avaliacdo de
probabilidade de condenacdo com base na
informacgd&o dos Advogados que acompanham
O processo, quer se trate de processos
judiciais quer se trate de provisdes gerais.

2.14 Reconhecimento de juros

Os resultados referentes a juros de instrumentos
financeiros mensurados ao custo amortizado e dos
ativos financeiros ao justo valor através de reservas
s@o reconhecidos nas rubricas de “Juros e proveitos
similares” utilizando o método da taxa efetiva.

A taxa de juro efetiva & a taxa que desconta
exatamente os pagamentos ou recebimentos
futuros estimados durante a vida esperada do
instrumento financeiro ou, quando apropriado,
um periodo mais curto, para o valor liquido atual
de balango do ativo ou passivo financeiro.

Para o cdlculo da taxa de juro efetiva

s@o estimados os fluxos de caixa futuros
considerando todos os termos contratuais do
instrumento financeiro (por exemplo opcdes de
pagamento ontecipodo), néo considerando, no
entanto, eventuais perdas de crédito futuras.

O cdlculo inclui as comissdes que sejam parte
integrante da taxa de juro efetiva, custos de
transacdo e todos os prémios e descontos
diretamente relacionados com a transacdo.

No caso de ativos financeiros ou grupos de ativos
financeiros semelhantes em incumprimento
e para os quais foram reconhecidas perdas

por imparidade de estagio 3, os juros
registados em resultados sdo determinados
com base na taxa de juro utilizada na
mensuracdo da perda por imparidade.

2.15 Dividendos recebidos
Os rendimentos de instrumentos de capital

(dividendos) sé@o reconhecidos quando
estabelecido o direito ao seu recebimento.

2.16 Resultados por acdo

Os resultados por ac@o bdasicos sdo calculados
dividindo o lucro atribuivel aos detentores de

capital proéprio ordindrio da casa-mde pelo

ndmero médio ponderado de acdes ordindrias
em circulacdo, excluindo o nimero médio de

acoes proéprias detidas pela Companhia.

Durante os exercicios de 2024 e 2025, a
Companhia ndo detinha agdes proprias ou
outros instrumentos de capital ou divida
suscetiveis de originar o efeito de diluigdo.

2.17 Caixa e equivalentes de caixa

Para efeitos da demonstracdo dos fluxos de
caixq, a caixa e seus equivalentes englobam
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os valores registados no balango com
maturidade inferior a trés meses a contar da
data de aquisicdo, onde se incluem a caixa e as
disponibilidades em instituicées de crédito.

2.18 Reserva legal

A reserva legal s6 pode ser utilizada para cobrir
prejuizos acumulados ou para aumentar o capital.
De acordo com a legislag&o portuguesa aplicavel
ao sector segurador, a reserva legal deve ser

anudlmente creditada com pelo menos 10% do lucro

liquido anual, até a concorréncia do capital social.

2.19 Reservas de reavaliacdo

As reservas de reavaliagdo por ajustamentos no
justo valor de ativos financeiros representam as
mMais e menos valias potenciais relativas aos ativos
financeiros valorizado ao justo valor por reservas,
bem como a respetiva proviséo para perdas de
crédito esperadas em instrumentos de divida
valorizados ao justo valor através de reservas.

2.20 Reserva por impostos

Os impostos diferidos, calculados sobre as
diferencas tempordrias entre os valores
contabilisticos dos ativos e passivos e a sua

base fiscal, séio reconhecidos em resultados,
exceto quando estdo relacionados com itens
que sdo reconhecidos diretamente nos capitais
proprios, caso em que sdo também registados
por contrapartida dos capitais préprios. Os
impostos diferidos reconhecidos nos capitais
proprios, decorrentes da reavaliagcdo de ativos
financeiros valorizados ao justo valor por
reservas e da reserva da componente financeira
dos contratos de seguro e resseguro, sdo
posteriormente reconhecidos em resultados
quando forem reconhecidos em resultados os
ganhos e perdas que |lhes deram origem.

2.21 Capital Social

As acdes sdo classificadas como Capital Proprio
quando ndo tém subjacente a obrigagéo

de transferir dinheiro ou outros ativos. Os

custos incrementais diretamente atribuiveis

a emissdo de instrumentos de capital sGo
apresentados no Capital Proprio como uma
deducdo dos proveitos, liquidos de impostos.

2.22 Contratos de seguro e resseguro

Classificagéo

Contratos sob o qual a Companhia aceita

risco de Seguro significativo s@o classificados
como contratos de seguro. Contratos em que d
Companhia transfere risco de Seguro para uma
Terceira entidade sdo classificados como contratos
de resseguro. Contratos de Seguro e de resseguro,
ambos expdem a Companhia a risco financeiro.

Separacdo de Componentes
No reconhecimento inicial a Companhia separa do

contrato de Seguro ou resseguro e contabiliza como

se fossem instrumentos financeiros individuais:

- Derivados embutidos no contrato e que as
caracteristicas ndo estdo relacionadas com os
termos do contrato subjacente e cujos termos
ndo cumprem a definicdo de contrato de
Seguro ou resseguro numa base individual; e

- Componentes de investimento distintas: i.e,,
componentes de investimento que ndo estdo
altamente correlacionadas com a componente
de seguro e que possa ser encontrado ativo
idéntico no mesmo mercado ou jurisdi¢éo.
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Nivel de agregacdo e reconhecimento inicial

Contratos de seguros
Contratos de Seguro séo agregados em grupos
para efeitos de mensuragdo, estes grupos sdo
determinados agregando contratos sujeitos
a riscos semelhantes e geridos em conjunto,
sendo dividido cada portfélio em “cohorts”
anuais (por ano de emissdo [ renovacdo da
apdlice) e agregados por nivel de rentabilidade
- Contratos onerosos no reconhecimento inicial;
- Contratos que, no reconhecimento

inicial, ndo tém possibilidade significativa

de se tornarem onerosos; e
- Restantes contratos no “cohort’.

Um contrato de Seguro emitido pela Companhia

é reconhecido no momento em que se

verifigue uma das seguintes condic¢des:

- No inicio do periodo de cobertura (i.e., periodo
em que a Companhia providencia o servico);

- Quando o primeiro pagamento se torna
devido, caso ndo exista data de pagamento
aquando do recebimento do prémio; e

- Quando existam factos e circunstdncias que
indiciem que o contrato é oneroso.

Contratos de resseguro

Os Grupos de contratos de resseguro sdo
agregados de forma que cada grupo corresponda
a um dnico tratado e também a um unico portfélio.

Os contratos de resseguro detidos pela Mudum
providenciam cobertura a contratos de seguro
que estdo incluidos em diversos grupos, no
entanto a forma legal de um Unico contrato

de resseguro reflete os direitos e obrigacdes
contratuais, nomeadamente que as coberturas
vencem simultaneamente e que ndo podem
ser vendidas em separado, assim o contrato
de resseguro ndo é desagregado em diversas
componentes relacionadas com diversos
grupos de contratos de seguro subjacentes.

Os contratos de resseguro detidos pela Mudum séo
reconhecidos no inicio do periodo de cobertura.

Custos de Aquisicao

Os custos de aquisicdo sdo alocados aos grupos
de contrato numa base racional e sistematica
tendo por base toda a informagd&o disponivel.

Os custos de aquisicdo sdo reconhecidos como
despesa de forma linear ao longo do periodo

de cobertura do contrato ao qual foi alocado.

Fronteira de contratos

A mensuragdéo de um grupo de contratos inclui
todos os “cash-flows” futuros que estejam
dentro da fronteira contratual de cada grupo.

Contratos de seguro

Os “cash flows” est@o incluidos na fronteira
contractual desde que tenham origem em
direitos e obrigacdes substantivas durante

o periodo em que ad Mudum pode obrigar

o tomador a pagar o prémio ou tem a
obrigacdo de providenciar cobertura.

A obrigagdo de providenciar cobertura
termina quando a Mudum tem a capacidade
de refletir o risco de um contrato de seguro
individualmente ou ao nivel do portfolio e
reavaliar o preco desse contrato definindo um
preco que espelhe essa reavaliagdo do risco.

Contratos de resseguro

Os “cash flows” estéo incluidos na fronteira
contratual desde que tenham origem em direitos
e obrigagdes substantivas durante o periodo

em que a Mudum estd obrigada a pagar ao
ressegurador o prémio e tém o direito de receber
Os servigos providenciados pelo ressegurador.
Os direitos e obrigagdes terminam quando o
ressegurador tem a capacidade de reavaliar

os riscos e alterar a tarifa refletindo esses riscos
ou tem a capacidade de terminar o contrato.

A fronteira dos contratos é reavaliada
a cada data de reporte.

Mensuracgdo
A Mudum aplica o modelo simplificado PAA
(“Premium Allocation ApproacH’) na mensuragdo
dos seus grupos de contratos de seguro e de
resseguro caso um dos seguintes critérios
seja cumprido no reconhecimento inicial:
- O periodo de cobertura de cada contrato
Nno grupo seja de um ano ou inferior; ou
- A aplicagéo desta simplificacdo produza
resultados semelhantes a mensuracdo através

do modelo geral (*General Measurement Model").

Contratos de seguro

No reconhecimento inicial de cada grupo de
contratos, o valor da responsabilidade pela
cobertura remanescente & mensurado pelos
prémios recebidos no reconhecimento inicial,
deduzidos quaisquer custos de aquisicdo alocados
nessa data, e ajustado por qualquer montante
resultante do desreconhecimento de quaisquer
ativos ou passivos previomente reconhecidos
nos fluxos de caixa da companhia. A Mudum
optou por néio reconhecer como despesa os
custos de aquisicdo quando incorridos.

Subsequentemente, o valor da responsabilidade
por servicos futuros € aumentado pelos prémios
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recebidos e pela amortizagdo dos custos de
aquisicdo reconhecidos como despesas no

periodo e diminuida pelo montante reconhecido
como rédito de contratos de seguro no periodo e
quaisquer custos de aquisicéo alocados apds o
reconhecimento inicial. No reconhecimento inicial
de cada grupo de contratos, a Mudum espera

que o tempo entre a prestacdo de cada parte

dos servicos e a data de vencimento do prémio
relacionado néo seja superior a um ano. Como tal, a
companhia optou por ndo ajustar a responsabilidade
por servicos futuros para refletir o valor temporal

do dinheiro e o efeito do risco financeiro.

O produto de prote¢c@o ao crédito possui

uma duragdo superior d um ano, no entanto
cumpre o segundo critério acima indicado pelo
que é mensurado pelo modelo simplificado
PAA sendo a responsabilidade por servicos
futuros ajustada para refletir o valor temporal
do dinheiro e o efeito do risco financeiro.

Se, a qualquer momento durante o periodo de
cobertura, factos e circunstdncias indicarem
que um grupo de contratos & oneroso, entdo

a Mudum reconhece uma perda e aumenta a
responsabilidade pela cobertura remanescente.

A Mudum reconhece a responsabilidade por
sinistros incorridos de um grupo de contratos de

4 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGCOES FINANCEIRAS

seguro pelo montante dos fluxos de caixa relativos
a sinistros incorridos. Os fluxos de caixa futuros séo
descontados (as taxas correntes) a menos que se
espere que sejam paAgos em um ano ou Menos a
partir da data em que os sinistros sdo incorridos.

Contratos de resseguro

A Companhia aplica as mesmas politicas
contabilisticas para mensurar um grupo de
contratos de resseguro, adaptadas quando
necessario para refletir caracteristicas

que diferem dos contratos de seguro.

Se um componente de recuperacdo de perdas
for criado para um grupo de contratos de
resseguro mensurado sob o PAA a companhia
ajusta o valor do ativo para servico futuro.

Desreconhecimento e modificagdo de contrato
A Companhia desreconhece um contrato
quando este é extinto, isto &, quando as
obrigacdes especificadas no contrato

expiram, sGio cumpridas ou canceladas.

A Companhia também desreconhece um contrato
se os seus termos forem modificados de uma
forma que teria alterado significativamente a
contabilizagdo do contrato se os novos termos
sempre tivessem existido, caso em que um novo
contrato com base nos termos modificados é

reconhecido. Se uma modificagéo de contrato
ndo resultar em desreconhecimento, entéo
a companhia trata as mudangas nos fluxos
de caixa causadas pela modificagdo como
mudangas nas estimativas de “cash-flows".

Apresentacdo

Os portfélios de contratos de seguro e resseguro

que sdo ativos e aqueles que sdo passivos, sdo
apresentados separadamente no balango. Quaisquer
ativos ou passivos reconhecidos para fluxos de

caixa decorrentes antes do reconhecimento do

grupo de contratos relacionado sdo incluidos no

valor dos portfélios de contratos relacionados.

A Companhia desagrega montantes reconhecidos na
demonstragdo de resultados e no outro rendimento
integralem (a) resultado de contratos de seguros,
compreendendo receitas e despesas de seguros;

e (b) receitas e despesas financeiras de seguros.

As receitas e despesas de contratos de
resseguro s@o apresentadas separadamente
das receitas e despesas de contratos de
seguro. As receitas e despesas de contratos de
resseguro sdo apresentadas em separado bem
CoMmo ads receitas e despesas financeiras.

A Companhia desagrega as mudangas no
ajuste de risco para risco ndo financeiro
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entre o resultado de servigos de seguros e as
receitas e despesas financeiras de seguros.

As receitas de seguros e as despesas de servicos
de seguros excluem quaisquer componentes de
investimento e sdo reconhecidas da seguinte forma.

Receita de Seguros — Contratos medidos sob o PAA
Para os contratos medidos sob o PAA, o rédito de
contratos de seguros em cada periodo corresponde
ao montante associado ao servico prestado sendo
alocado com base na passagem do tempo.

Despesas de servicos de seguros
As despesas decorrentes de contratos de seguro
sdo reconhecidas no resultado geralmente
a medida que sdo incorridas. Elas excluem
reembolsos de componentes de investimento
e compreendem os seguintes itens:
- Sinistros incorridos e outros gastos
atribuiveis a contratos de seguro;
- Amortizacdo dos custos de aquisicdo: para
contratos medidos sob o PAA, a Companhia

amortiza os fluxos de caixa de aquisicdo de seguros

de forma linear ao longo do periodo de coberturg;
- Perdas em contratos onerosos e
reversOes dessas perdas;
- Ajustamentos ds responsabilidades por sinistros
incorridos que ndio decorrem dos efeitos do
valor temporal do dinheiro, risco financeiro.

4 DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGCOES FINANCEIRAS

Despesas e ganhos de contratos de resseguro
As despesas de contratos de resseguro
compreendem uma alocag@o dos prémios

de resseguro liquido da comissdo recebida
com badse na passagem do tempo.

Os ganhos com contratos de resseguro
correspondem aos montantes recuperados
correspondendo aos sinistros recuperados, estes
montantes sdo reconhecidos quando ocorrem.

Rendimento e gastos financeiros de seguros

O rendimento e os gastos financeiros de seguros
compreendem alteragdes nos montantes
reconhecidos de grupos de contratos de seguro
e resseguro decorrentes dos efeitos do valor
temporal do dinheiro e risco financeiro.

NOTA 3 — PRINCIPAIS ESTIMATIVAS E
JULGAMENTOS UTILIZADOS NA ELABORACAO
DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As IFRS estabelecem uma série de tratamentos
contabilisticos e requerem que o Conselho de
Administracdo utilize o julgamento e faga as
estimativas necessarias de forma a decidir qual

o tratamento contabilistico mais adequado. As
principais estimativas contabilisticas e julgamentos
utilizados na aplicagdo dos principios contabilisticos
pela Companhia sdo analisadas como segue, No

sentido de melhorar o entendimento de como a

sua aplicagdo afeta os resultados reportados da
Companhia e a sua divulgag¢éo. Uma descrigcdo

alargada das principais politicas contabilisticas

utilizadas pela Companhia é apresentada

na Nota 2 as demonstracdes financeiras.

Considerando que em muitas situacdes existem
alternativas ao tratamento contabilistico adotado
pelo Conselho de Administracdo, os resultados
reportados pela Companhia poderiam ser
diferentes caso um tratamento diferente fosse
escolhido. O Conselho de Administracdo considera
que as escolhas efetuadas séo apropriadas e
que as demonstragdes financeiras apresentam
de forma adequada a posicdo financeira da
Companhia e das suas operacdes em todos os
aspetos materialmente relevantes.

Os resultados das alternativas analisadas de
seguida s@o apresentados apenas para assistir

o leitor no entendimento das demonstragdes
financeiras e ndo tém intengdo de sugerir que outras
alternativas ou estimativas sdo mais apropriadas.

3.1 Julgamentos

3.I.1IFRS 9 - Instrumentos financeiros,
classificacdo e mensuracdo

A classificagdo e mensuracdo dos ativos financeiros
depende dos resultados do teste SPPI (andlise de
caracteristicas dos fluxos de caixa contratuais, para
concluir se os mesmos correspondem unicamente
a pagamentos de capital e juros sobre o capital

em divida) e do teste do modelo de negécio.

A Companhia determina o modelo de negdcio
tendo em consideragdo a forma como os ativos
financeiros sdo geridos para atingir um objetivo de

negodcio especifico. Esta avaliagdo requer julgamento,

na medida em que tém de ser considerados,
entre outros, os seguintes aspetos: a forma como
o desempenho dos ativos é avaliado; os riscos
que afetam o desempenho dos ativos financeiros
e a forma como esses riscos sdo geridos.

A Companhia monitoriza os ativos financeiros
valorizados ao custo amortizado e ao justo valor
através de reservas que sejam desreconhecidos
antes da sua maturidade, para perceber os motivos
subjacentes d sua alienacdo e determinar se sdo
consistentes com o objetivo do modelo de negdcio

A
indice



P74

RELATORIO E CONTAS 2025

MUDUM - COMPANHIA DE SEGUROS, S.A.

4 DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGCOES FINANCEIRAS

4.6 - Anexo as

demonstracodes financeiras

definido para esses ativos. Esta monitorizagdo
insere-se no processo de avaliagdo continua pela
Companhia do modelo de negdcio dos ativos
financeiros que permanecem em carteira, para
determinar se o mesmo é adequado e, caso ndo
seja, se houve alteragcdo do modelo de negdcio e
consequentemente uma alteracdo prospetiva da
classificagéo desses ativos financeiros.

3.2 Estimativas

3.2.1 Imparidade dos ativos financeiros

A determinagdo da imparidade sobre ativos
financeiros envolve estimativas significativas. Ao
calcular esta estimativa, a Administragcdo avaliq,
de entre outros fatores, a duracdo e extensdo das
circunstdncias de acordo com os quais o valor
recuperdvel destes ativos poderd ser inferior ao
seu valor contabilistico. As principais estimativas
relativamente a imparidade sdo: aumento
significativo do risco de crédito; probabilidade de
incumprimento e perda dado o incumprimento.

3.2.2 Impostos sobre os lucros

A determinacdo do montante global de
impostos sobre os lucros requer determinadas
interpretacdes e estimativas. Existem diversas

transacdes e cdlculos para os quais a
determinacdo do valor final de imposto a pagar
é incerto durante o ciclo normal de negdcios.

Outras interpretacdes e estimativas poderiam
resultar num nivel diferente de impostos sobre os
lucros, correntes e diferidos, reconhecidos no periodo.

As Autoridades Fiscais tém a atribui¢do de rever

o cdlculo da matéria coletavel efetuado pela
Seguradorq, durante um periodo de quatro anos
ou durante o periodo de reporte dos prejuizos
fiscais quando superior. Desta forma, € possivel
que haja correcdes d matéria coletavel, resultantes
principalmente de diferenc¢as na interpretagdo da
legislacdo fiscal. No entanto, & convicgdo do Conselho
de Administracéo da Mudum Seguros, de que néo
haverd corregdes significativas aos impostos sobre
lucros registados nas demonstragdes financeiras.

3.2.3 Provisdes técnicas

As responsabilidades futuras decorrentes de
contratos de seguro sdo registadas na rubrica
contabilistica, ativos e passivos por contratos de
seguro e resseguro, foram determinadas tendo
por base varios pressupostos, aplicveis a cada
uma das coberturas. Os pressupostos utilizados
foram baseados na experiéncia passada da

Companhia. Estes pressupostos poderdo ser
revistos se for determinado que a experiéncia

futura venha a confirmar a sua desadequacdo.

Na determinagdo das provisées técnicas
decorrentes de contratos de seguro, a

Companhia avalia periodicamente as suas
responsabilidades utilizando metodologias atuariais
e tomando em consideracdo as coberturas de
resseguro respetivas. As provisées sdo revistas
periodicamente por atudrios qualificados.

3.2.4 Taxas de desconto

A Mudum usa a curva de taxa de juro sem risco
determinada pelo Grupo que baseia a sua
construgcdo na metodologia proposta pela EIOPA
para Solvéncia ll, tendo em consideragdo futuras
evolugcées metodoldgicas. Para cada entidade, com
base no portfdlio de investimentos, a curva de taxa
de juro € ajustada para o risco de crédito dos ativos.
As diferencas nas responsabilidades de seguros
sdo refletidas na calibragcdo do prémio de liquidez.

Mais especificamente:

- Para cada moeda e maturidade, as taxas de
juro sem risco sdo determinadas com base nas
respetivas taxas swap e ajustadas para o risco
de crédito - o objetivo é obter taxas com base
em ativos financeiros relevantes, transacionados

= >
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em mercados profundos, liquidos e transparentes
(DLT). As maturidades liquidas s&o as maturidades
abaixo do “dltimo ponto liquido (LLP)” para o qual
os dados respeitem as condi¢gdes de mercados DLT
e que correspondem aos propostos pela ESMA, no
contexto da MiFiD 2. O “LLP” & estimado com base
no critério “Volume Residual” definido pela EIOPA. O
foco principal dos ajustamentos executados pelo
Grupo aos métodos referidos € a manutencdo da
estabilidade da metodologia evitando, assim, a
volatilidade e variabilidade dos reportes financeiros

de IFRS17;

- No cdlculo do ajustamento de risco de crédito, é
considerada a média das diferen¢as entre as taxas
“swap' ja refletidas do risco de crédito e as taxas
OIS para a mesma maturidade;

- O prémio de iliquidez da carteira de obrigacoes,
ndo é mais do que a diferenca entre o “spread”
das obrigagées e a remuneracgdo do risco de
crédito, enquanto para os restantes ativos,

é utilizada uma abordagem que consiste na
estimativa do racio de “Sharpe’,

- O prémio de iliquidez a aplicar aos passivos
€ uma transposi¢cdo do prémio de iliquidez
dos ativos ajustado ds caracteristicas de
liquidez dos contractos de seguro.

4 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E ANEXO As DEMOSTRAGCOES FINANCEIRAS

As taxas de desconto atribuidas em 2025 e 2024 sdo
analisadas como segue:

1 Ano 2,32% 2,52%

2 Anos 2,49% 2,37%

3 Anos 2,74% 2,53%

4 Anos 2,92% 2,25%

5 Anos 3,07% 2,15%

10 Anos 3,67% 2,64%

20 Anos 3,74% 2,24%

3.2.5 Ajustamento de risco para
riscos néo financeiros

A Mudum aplica o ajustamento de risco aos ativos
e passivos de contratos de seguro e resseguro

de servigo passado dado que aplica o modelo de
mensuracgdo simplificado ao servigo corrente.

O ajustamento de risco & determinado para
refletir variabilidade dos cash-flows de sinistros
que a Companhia espera pagar no futuro.

Aplicando a técnica do VaR (“ Value at Risk’), a Mudum
determina o agjustamento de risco a um nivel de
confianga de 85% sendo calculado ao nivel do portfdlio,
exceto se o mesmo ndo tiver representacdo estatistica.

NOTA 4 - REDITOS DE CONTRATOS DE SEGURO

Os réditos de contratos de seguro
sdo analisados como segue:

2025

Réditos de contratos de seguro Total Mult|.rr|sc~os Automovel Saude Outros*
Habitacdo

Mensurados pela abordagem da alocagdo de prémio 89188 710 27 871703 18 060 624 31 991 931 11264 452
Total 89188 710 27 871703 18 060 624 31991931 11264 452
2024

Réditos de contratos de seguro Total MUIt'.rr'SCNOS Automovel Satde Outros*
Habitacdo

Mensurados pela abordagem da alocagdo de prémio

84 078 873

26 528 766

16 045 127

30 269 459

11 235 521

Total

84 078 873

26 528 766

16 045 127

30 269 459

11235 521

*Inclui um conjunto de linhas de negdcio de acidentes pessoais, acidentes de trabalho e segmentos de negdcios
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NOTA 5 — GASTOS DE CONTRATOS DE SEGUROS

Os custos de aquisi¢c@o atribuiveis a contratos de
seguro incluem um montante 11.605.379 € de gastos
efetivamente pagos e 85.744 € de reconhecimento

da variacdo de custos de aquisi¢cdo diferidos.

Ver adicionalmente notas 10 e 24.

A rdbrica de Alteragées relativas a servigos futuros

Gastos de contratos de seguro TOTAL MUIt'.rr'SCPS Automovel Sadde Outros* Réditos de contratos de Resseguro TOTAL Multl-rrlsc~os Automovel Salde Outros*
Habitagdo Habitagdo

4 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGOES FINANCEIRAS

inclui um montante de 1.110.853 € relativos ao
reconhecimento de uma recuperacdo liquida de
componente de perda no portfolio automébvel e
uma constituicdo liquida de componente de perda
no portfolio de salde. Ver adicionalmente nota 24.

Os gastos de contratos de seguro

sdo analisados como segue:

2025

NOTA 6 — REDITOS DE CONTRATOS DE RESSEGURO

Os réditos de contratos de resseguro
sdo analisados como segue:

2025

Sln]strf)s _ocorrldos e outras despesas 20 685 100 92 381 53] 17 931 691 27 268 334 3103 613 Sinistros ocorridos e outras despesas atribuiveis 714 946 131 064 ~ _ 533 88]
atribuiveis a contratos de seguros a contratos de seguros — parte dos resseguradores
Custos de aquisicdo atribuiveis 11691123 3092 710 2 078 411 3809 621 2710 380 Alteracdes relativas a servigos passados (148 076) 152 810 63177 _ (364 063)
a contratos de seguros — parte dos resseguradores
Custos de aquisicdo pagos 11605 379 3241101 2181828 3 868 544 2 313 906 Efeito das variagdes no risco de 7) 5 (53) ~ (66)
) o T incumprimento do ressegurador
Variag@o dos custos de aquisicéo diferidos 85 744 (148 391) (103 417) (58 923) 396 474
' _ Total 566 753 283 877 63124 - 219 752
Alteracées relativas a servigos passados (8 371 065) (2 200 510) (3569 716) (2 098 732) (502106)
Alteracées relativas a servigos futuros (110 853) - (1423 843) 312 990 - 2024
Total 72 894 304 23 273 731 15 016 473 29 292 212 5 311 887 Réditos de contratos de Resseguro m'é'irtr(']zzoos
2024 . . P
Sinistros ocorridos e outras despesas atribuiveis 1146 781 372 077 66 150 _ 708 553
o a contratos de seguros — parte dos resseguradores
Multirriscos > *
Gastos de contratos de seguro Habitacdo Automoével Outros Alt B ati ) d
A erc:c;odes relativas a Zerwgos passados (274 278) (54 503) 150 712 _ (370 487)
Sinistros ocorridos e outras despesas parte dos resseguradores
P 64 650 953 19 281 047 16 573 466 26161582 2 634 857 ) o )
atribuiveis a contratos de seguros Efeito das variagdes no risco de 29 (3) 46 ~ (]4)
Custos de aquisi¢do atribuiveis incumprimento do ressegurador
quIsI& 12 602 961 4235 387 1722 759 3883 090 2761725
a contratos de seguros Total 872 531 317 571 216 908 - 338 052
Custos de aquisigdo pagos 13171873 4 410 791 1957963 3977903 2825 217 * inclui um conjunto de linhas de negécio de acidentes pessoais, acidentes de trabalho e segmentos de negbcios
Variag@o dos custos de aquisicéo diferidos (568 912) (175 404) (235 203) (94 813) (63 492)
Alteracoes relativas a servicos passados (7 260 532) (3340155) (1450 349) (1828 450) (641578)
Alteracées relativas a servigos futuros (336 098) - 1441733 (1777 831) -
Total 69 657 284 20176 279 18 287 609 26 438 391 4 755 005

* inclui um conjunto de linhas de negécio de acidentes pessoais, acidentes de trabalho e segmentos de negdcios
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NOTA 7 — GASTOS DE CONTRATOS DE RESSEGURO

Os gastos de contratos de resseguro

sdo analisados como segue:

Gastos de contratos de Resseguro TOTAL Mu|tI-I’I’ISC~OS Automovel Saude Outros*
Habitagcdo

2025

g"e”SE‘rG.dOS pela abordagem da alocagdo (5 606 188) (2132 596) (1908 709) (305 936) (1258 947)

e prémio — parte dos resseguradores

Total (5606188) (2132596) (1908 709) (305 936) (1258 947)
2024

Gastos de contratos de Resseguro Total Multl‘rrlsc~os Automovel Salde Outros*
Habitagdo

g"ens‘,m.dos pela abordagem da alocagdo (5 701 548) (1943 965) (1816 026) (308 267) (1633 290)
e prémio — parte dos resseguradores
Total (5701 548) (1943 965) (1816 026) (308 267) (1633 290)

* inclui um conjunto de linhas de negécio de acidentes pessoais, acidentes de trabalho e segmentos de negdcios
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NOTA 8 — RESULTADO DA COMPONENTE FINANCEIRA

O resultado da componente financeira
de contratos de seguro, de resseguro e

4 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGOES FINANCEIRAS

Cont.

Rendimentos e Gastos de Investimentos:

2025

2024

| ‘\eovido | Naotenicos | ol | NdoVida | Nooteenicos | Totol

De ativos financeiros mensurados

. ) 1678 298 - 1678 298 1452 245 - 1452 245
. . ao justo valor através de reservas
de investimentos, nas suas componentes
da demonstragdo de resultados e outro be ativos financelros mensurados 524 - 524 402 - 402
. . p . ao custo amortizado
rendimento integral & analisado como segue: I , d
e ativos financeiros mensurados ao
justo valor através de ganhos e perdas 28008 28008 30156 30156
m e e o Ganhos liquidos de ativos
| WNoovisa | Nootwonicos | Toral | Noovida | Nootsonicos | Torol SRR
Rendimentos da componente - _ _ _ - _ De ativos financeiros mensurados
financeira dos contratos de seguro o justo valor através de reservas 769639 ) 769639 1737403 ) 1737403
Perdas da componente financeira De ativos financeiros mensurados ao
1299 936 - 1299 936 1913 202 - 1913 202
dos contratos de sequro ( ) ( ) ( ) ( ) fusto valor atraves de ganhos 6 perdas 639 161 655 639 815 525 664 (389) 525 275
Resultado da componente financeira (1299 936) -| (1299 936) (1913 202) - (1913 202) Perdas de imparidade
de contratos de seguro (liquidas de reverséo):
Reconhecimento: De ativos financeiros mensurados 9 998 B 9998 845 _ 845
Reconhecido na demonstracdo 0o custo amortizado
¢ (1395 789) - (1395 789) (1493 082) - (1493 082)
de resultados De outros 43 173 216 62 960 1022
Reconhecido em rendimento integral 95 853 - 95 853 (420120) - (420120) Resultado de ativos e passivos financeiros 3118 671 827 3119 498 3746776 571 3747347
Rendimentos da componente financeira 151 495 _ 151 495 239 117 _ 939 117 Reconhecimento:
dos contratos de resseguro
Reconhecido na demonstracdo
dos contratos de resseguro
cecultado d o ) Reconhecido em rendimento integral 766 447 - 766 447 1758 721 - 1758 721
esultado da componente financeira ~ ~
de contratos de resseguro 151495 151495 232117 232117 Resultado da componente financeira 1970 230 827 (1971 058) 2 065 691 571 2 066 261
Reconhecimento: Reconhecimento:
Reconhecido na demonstragao 166 005 - 166 005 208 265 - 208 265 Reconhecido na demonstragao 1122 440 827 1123 267 703 238 571 703 809
de resultados de resultados
Reconhecido em rendimento integral (14 510) - (14 510) 23 852 - 23 852 Reconhecido em rendimento integral 847 790 - 847 790 1362 453 - 1362 453
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As perdas de imparidade, sdo analisadas como segue:

(99)
910

2998

216

2025

(9 953)
(9378)

845

1022

2024
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NOTA 10 — GASTOS POR NATUREZA

Os gastos por natureza sdo imputados em gastos
atribuiveis a aquisi¢cdo, outros gastos atribuiveis
aos contratos de seguro e gastos ndo atribuiveis.

Os custos por natureza imputados

resumem-se COmao segue:

Gastos por Natureza Total SUSIOS . OUIEOS ngtos N&o Atribuiveis
de Aquisicdo Atribuiveis

2025

Gastos com pessoal 7580 273 811588 3 266 669 3502 016
Fornecimentos e servigos externos 12128 121 1022 092 7773298 3332732
Impostos e taxas 335 837 40151 175 922 119 764
Depreciagdes e amortizagdes do exercicio 976 175 116 707 511 355 348 114
Outras provisées 777 496 - (22 504) 800 000
Juros suportados 124 519 - - 124 519
Comissbes 304 342 - - 304 342
Comissdes de Intermediagdo 9273 985 9273 985 - -
Outros gastos 340 856 340 856 - -

31841605 11 605 379 11704 740 8 531486

2024

Custos Outros Custos - o
iinkne et o Sl e SR

Gastos com pessoal 7 038 897 1103 951 2777 622 3157 324
Fornecimentos e servigos externos 10 226 857 1171 895 6 399 687 2655 275
Impostos e taxas 311 257 52 947 149 743 108 566
Depreciagdes e amortizagdes do exercicio 786 221 133 742 378 247 274 232
Outras provisées 102 504 - 102 504 -
Juros suportados 107 428 - - 107 428
Comissoes 244 235 - - 244 235
Comissobes de Intermediacdo 10 708 701 10 708 701 - -
Outros gastos 636 636 - -

29 526 737 13171873 9 807 803 6 547 061
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Gastos com pessoal:
NUmero de trabalhadores

Durante os exercicios de 2025 e 2024, o
namero de Colaboradores pertencentes ao
quadro efetivo ao servico da Companhia, por
categorias profissionais, foi o seguinte:

4 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGOES FINANCEIRAS

Despesas com o pessoal

O montante dos gastos com o pessoadl
no exercicio foi o seguinte:

Diretor Remuneracdes dos 6rgdos sociais 342707 242 423
Técnico 38 37 Remuneragdes do pessoal 5374 207 5271920
Coordenador Técnico 7 4 Encargos sobre remuneragdes 1137760 1114 946
Coordenador Operacional 3 3 Outros beneficios a longo prazo dos empregados 64 435 52 027
Gestor Operacional - 1 Seguros obrigatorios 45 918 46 352
Gestor Técnico 13 16 Gastos de acdo social 181277 163 312
Especialista Operacional 23 25 Outros gastos com o pessoal 433 969 147 918

97 94 7580 273 7 038 897

A
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Orgédos sociais

Em 31 de Dezembro de 2025 e 2024 ndo
existiom créditos concedidos pela Companhia
aos membros dos 6rgdos sociais.

O montante das despesas com os 6rgdos
sociais no exercicio foi o seguinte:

Conselho de Administracéo 2025 2024

4 DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRACOES FINANCEIRAS

Os “Fornecimentos e servigos externos”
sdo analisados como segue:

2025 2024

Remuneracdes e outros beneficios 312706 212 431
Encargos sobre remuneragées 52 004 32714
364710 245145

Conselho Fiscal 2025 2024

Remuneracdes e outros beneficios 30 001 29 992
Encargos sobre remuneracgoes 6 285 6 844
36 286 36 835

Eletricidade 36 013 17 762
Combustiveis 42 366 40 974
Agua 655 3086
Impressos 16 623 9730
Material de escritorio 3 486 10 379
Livros e Documentacdo Téchica 991 122
Conservacdo e Reparagdo 3125158 2740 074
Rendas e Alugueres 107 308 164 131
Despesas de representacdo 895 -
Comunicagdo 519 847 586 745
Deslocagdes e Estadas 79 912 68 895
Seguros 22 421 1066
Gastos com Trabalho Independente 6 300 5474
Publicidade e Propaganda 80 925 (13 748)
Limpeza, Higiene e Conforto - 27
Contencioso e notariado 4334 3716
Trabalhos Especializados 7778 625 6 340 222
Quotizacées (Atividade) 34 439 45 674
Gastos com Cobranca de Prémio 65 605 55116
Despesas de Condominio 96 740 45 518
Reunides e Semindrios 2 030 (9120)
Despesas Bancdrias - Comissdes 39 009 38 943
Outros Fornecedores e Servigos 64 439 72 072

12128 121 10 226 857
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A rubrica de “Gastos com cobranca
de prémios” compreende os custos
associados as cobrancas SEPA.

A rubrica de “trabalhos especializados” inclui o
montante de 3.294.967 €, respeitante a gestdo
dos sinistros dos contratos de seguro de doenca
e acidentes pessoais (3.054.549 € em 2024).

Esta rubrica inclui ainda os servigos prestados
pelos Revisores Oficiais de Contas da
Companhia, que séo analisados como segue:

Revisdo legal das contas 111794 108 855

Servicos distintos
da auditoria, exigidos 52 008 35670
pela legislacéo aplicavel

163 802 144 525

A faturacdo da Deloitte & Associados —
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas,
Lda., em 2025 ascendeu a 204.618€, dos quais
51.045€ dizem respeito a servicos distintos de
auditoria. Em 2024, a Deloitte & Associados,
SROC, S.A ndo faturou quaisquer valores, e

a faturagcdo da Pricewaterhousecoopers &

4 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGCOES FINANCEIRAS

Associados - Sociedade de Revisores Oficiais

de Contas Ldqg, referente ao exercicio de 2023,
ascendeu dos 52.888 €, dos quais 16.045 € dizem
respeito a servicos distintos de auditoria.

NOTA 11 — BENEFICIOS A EMPREGADOS
Plano de contribuig¢éo definida

O Contrato Coletivo de Trabalho dos Seguros

de 23 de Dezembro de 2011 alterou um

conjunto de beneficios anteriormente definidos
designadamente no que respeita a beneficios pos-
emprego, os trabalhadores no ativo admitidos até
22 de junho de 1995 deixaram de ser abrangidos
por um plano de beneficio definido, passando a
estar abrangidos por um plano de contribuicdo
definida que a companhia contratou junto da
GNB - Sociedade Gestora de Fundos de Pensoes,
SA através da participacdo no Fundo de Pensbes
Multireforma Capital Garantido.

Para os restantes beneficios e no quadro de um
plano de contribuicdo a Companhia constituiu
um seguro de vida de contribuigcdo definida e
com capital garantido (Plano Poupanga Empresa)
junto da Gamalife — Companhia de seguros

de vida S.A,, efetuando contribuicdes anuais
tendo em atencdo a remuneragdo individual

de cada trabalhador, aplicando os termos

estabelecidos na regulamentagdo coletiva de
trabalho (de 2016) aplicavel ao sector segurador.

L oo 2024

Plano Individual
de Reforma - 64 435 52 027
Contribuicéo

Contribui¢do anual para o Plano Individual
de Reforma (Plano Poupanca Empresa):
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NOTA 12 - OUTROS RENDIMENTOS/GASTOS
TECNICOS E NAO TECNICOS, LIQUIDOS DE RESSEGURO

Os outros rendimentos e gastos
s@o analisados como segue:

2025 2024

| récrica | NoTéonioa | Tecnica | NooTecnica

Outros rendimentos e ganhos (gastos e perdas) financeiros

Outros rendimentos/(gastos) (56 141) (84 443) (91493) 184 494

(56 141) (83 620) (91 493) 184 887

NOTA 13 — CAIXA E SEUS EQUIVALENTES
E DEPOSITOS A ORDEM

RELATORIO E CONTAS 2025

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

2025 2024
Bruto Imparidade Total Bruto Imparidade Total
Caixa e seus equivalentes
e depbsitos a ordem
Caixa 507 - 507 179 - 179
Depositos & ordem 1038163 (2 425) 1035 737 1267 809 (2 641) 1265168
1038 670 (2 425 1036 244 1267 988 (2 641) 1265 347

Os saldos de depdsitos a ordem estéo no
Grupo Novo Banco. A Mudum Seguros ndo
tem depdsitos em moeda estrangeira.

MUDUM - COMPANHIA DE SEGUROS, S.A.



P 85

RELATORIO E CONTAS 2025

MUDUM - COMPANHIA DE SEGUROS, S.A.

4.6 - Anexo as
demonstracodes financeiras

NOTA 14 — ATIVOS FINANCEIROS VALORIZADOS
AO JUSTO VALOR ATRAVES DE GANHOS E PERDAS

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

4 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGOES FINANCEIRAS

2025 2024

Outros titulos de rendimento varidvel

6 382 965 6 382 965 5 342 631 5 342 631

Valor de balango

6 382 965 6 382 965 5342631 5342631

NOTA 15— ATIVOS FINANCEIROS VALORIZADOS
AO JUSTO VALOR ATRAVES DE RESERVAS

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

Obrigacdes e outros titulos
de rendimento fixo

2025

Reserva de justo valor Imparidades

Valor
de Balango

Cusie 2 Justo Valor Juro

De emissores publicos 28 996 367 73182 (843 487) 22984 - | 28249 046 184 916 | 28 433 962
De outros emissores 70152 412 304366 | (2179 644) 39 252 - | 68316 385 565 935 | 68 882 320
saldoem 3l de 99148 778 377548 | (3023131) 62236 - | 96565 431 750 851 | 97316 283
dezembro de 2025
2024

Obrigagdes e outros titulos
de rendimento fixo

Juro Valor
decorrido | de Balango

Reserva de justo valor Imparidades
Justo Valor

Custo o

De emissores publicos 27 076 607 127892 | (890 689) 22 885 - | 26336 696 191228 | 26 527 925

De outros emissores 68 814 611 401993 | (3052 038) 40162 - | 66204728 433143 66 637 871
saldo em 31de 95891218 | 529885 | (3942727) 63 047 - | 92541424 624372 | 93165796
dezembro de 2024

A
indice



A

P86 4 DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGOES FINANCEIRAS indice

4.6 - Anexo as
demonstracodes financeiras

NOTA 16 — ATIVOS FINANCEIROS NOTA 17 — TERRENOS E EDIFICIOS
VALORIZADOS AO CUSTO AMORTIZADO Subsequentemente, o ativo sob direito de uso é
O saldo desta rubrica em 31 de dezembro depreciado pelo método de quotas constantes
A rubrica de “Ativos financeiros valorizados ao de 2025 e 2024 é analisado como segue: desde a data de inicio até ao final da vida util do
custo amortizado” &€ analisada como segue: ativo sob direito de uso. Adicionalmente, e caso seja

2025 2024 Edificios de Uso Proprio reduzido por perdas de imparidade, caso existam.

§ Depositos a prazo - Capital 500 000 (1168) 498 832 2 000 000 (4166) 1995 834 2996 687 2954284 e Edificios” & analisado como segue:

§ Depésitos a prazo - Juro decorrido ” _ ” _ _ _ Depreciagdo acumulada (1120 044) (793 584)

% 500 014 (1168) 498 846 2 000 000 (4166) 1995 834 1876 643 2160701 Ativos Tangiveis — Edificios de Uso Proprio _

E Saldo liquido a 1de janeiro de 2024 2291265

- A Companhia adotou a IFRS 16 — Locagdes em 1 de Adigoes 176 904
janeiro de 2022 em substituicéio da IAS 17 — Locagoes. Depreciagdes do exercicio (309 468)
Decorrente deste novo normativo, reconhece- Saldo liquido a 31 de dezembro de 2024 2160 701
se um ativo sob direito de uso de imdveis e um Adig6es 42 403
passivo de locagdo na data de inicio da locagdo. Depreciacses do exercicio (326 461)

Saldo liquido a 31 de dezembro de 2025 1876 643

O passivo de locacdo foi inicialmente
mensurado ao valor atual dos pagamentos
de locagdo, que ascendem a 2.754.347 €. Em
31 de dezembro de 2025 o valor atual ascende
01.903.948 € (2158.769 € em 2024).

O ativo sob direito de uso é registado inicialmente
ao custo, pelo montante inicial do passivo de
locagdo ajustado para qualquer pagamento de
locacdo efetuado antes ou na data de inicio.

MUDUM - COMPANHIA DE SEGUROS, S.A.
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NOTA 18 — OUTROS ATIVOS FIXOS TANGIVEIS

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

Ativos Tangiveis —
Equipamento

Equipamento

informatico 363132 329 828
Administrativo 201104 201 420
Instalagdes interiores 735 633 735 633
Mdaquinas e ferramentas 131429 123 207
Outros 16 406 17 276
1457703 1407 364

Ativos sob Direito de

Uso (Locacgoes)

Locagdo Financeira 611 042 363 478
611042 363478
Depreciacdo acumulada (915 246) (655 075)
1153 499 1115 766

4 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGOES FINANCEIRAS

O modelo de valorizagcdo aplicado aos ativos

tangiveis estd especificado na nota 2.8.

Durante o exercicio de 2025 n&o foi registada

qualquer perda por imparidade nos ativos tangiveis.

O movimento ocorrido nas rubricas de “Ativos

P

tangiveis” & analisado como segue:

Ativos Tangiveis — Equipamento

Saldo liquido a 1de janeiro de 2024 1062176
Aquisicdes 294100
Desreconhecimento (abate [ alienagéo) (14 083)
Depreciacdes do exercicio (226 427)

Saldo liquido a 31 de dezembro de 2024 1115766
Aquisigoes 323 945
Desreconhecimento (abate [ alienagéo) (5 508)
Depreciagées do exercicio (280 704)

Saldo liquido a 31 de dezembro de 2025 1153 499

NOTA 19 — ATIVOS INTANGIVEIS

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

Aplicagdes informaticas 6723 396 5209 474
Ativos intangiveis 702 169 1450 233
em curso
Patentes, Marcas
e Alvards 585 50
7 425 949 6 660 093
Amortizacoes (4 639 056) (4 303 645)
acumuladas
2786 893 2 356 447

O modelo de valorizagdo aplicado aos ativos

intangiveis foi especificado no ponto 2.9.
O movimento ocorrido nas rubricas de
“Ativos intangiveis” foi o seguinte:

Ativos Intangiveis

Saldo liquido a 1de janeiro de 2024 1061303
Aquisicdes 1545 471
Amortizagées do exercicio (250 327)

Saldo liquido a 31 de dezembro de 2024 2356 447
Aquisicoes 799 457
Amortizagées do exercicio (369 011)

Saldo liquido a 31 de dezembro de 2025 2786 893

A
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NOTA 20 — ATIVOS DE CONTRATOS DE RESSEGURO

A movimentagdo dos ativos de contratos
de resseguro é analisada como segue:

2025

Servigos Futuros Servigos Passados

2024

Servigos Futuros Servigos Passados

Ativos de Contratos de Resseguro Excluindo Componente Valor Atual Ajustamento Ativos de Contratos de Resseguro Excluindo Componente Valor Atual Ajustamento
Componente de Perda Estimado de Risco Componente de Perda Estimado de Risco
de Perda Fluxos Caixa de Perda Fluxos Caixa
Ativos de Abertura 4736125 - 5679 025 635 030 11050180 Ativos de Abertura 5808 372 - 3810 889 624 651 10 243 912
Saldo de abertura da posigéo financeira 4736125 - 5679 025 635 030 11050180 Saldo de abertura da posi¢éo financeira 5808 372 - 3 810 889 624 651 10 243 912
Réditos de contratos de resseguro - - 718 800 (152 047) 566 752 Réditos de contratos de resseguro - - 886 414 (13 883) 872 531
Sinistros ocorridos e outras despesas _ _ 619 369 95 577 714 946 Sinistros ocorridos e outras despesas _ _ 101 937 134 843 1146 78]
atribuiveis a contratos de Resseguro atribuiveis a contratos de Resseguro
Alteracées relativas a servigos passados - - 99 548 (247 625) (148 077) Alteracées relativas a servigos passados - - (125 552) (148 726) (274 278)
Efeito das variagdes no risco de Efeito das variagdes no risco de
: . - - m7) - m7) : . - - 29 - 29
incumprimento do ressegurador incumprimento do ressegurador
Gastos de contratos de resseguro (5 606 188) - - - (5 606 188) Gastos de contratos de resseguro (5701548) - - - (5701548)
g 9
Mensurados pela abordagem da alocagdo de prémio (5 606 188) - - - (5 606 188) Mensurados pela abordagem da alocagdo de prémio (5 701548) - - - (5 701548)
Componente de investimento (1222 774) - 1222 774 - - Componente de investimento (1946 441) - 1946 441 - (0)
Resultado de contratos de resseguro (6 828 962) - 1941574 (152 047) (5039 435) Resultado de contratos de resseguro (7 647 989) - 2 832855 (13 883) (4829 017)
9 9
Efeito financeiro da taxa de desconto 62674 - 85 732 17 599 166 005 Efeito financeiro da taxa de desconto 94157 - 93 765 20 343 208 265
Resultado da componente financeira 62 674 ~ 85 732 17 599 166 005 Resultado da componente financeira 94157 - 93765 20 343 208 265
dos contratos de resseguro dos contratos de resseguro
Outro rendimento integral - - (10 245) (4 265) (14 510) Outro rendimento integral - - 19 933 3919 23 852
g )
Total reconhecido na demqnstrngo de (6 766 287) ~ 2 017 061 (138 714) (4 887 940) Total reconhecido na demqnstragqo de (7 553 832) ~ 2946 552 10 379 (4 596 901)
resultados e em outro rendimento integral resultados e em outro rendimento integral
Cash flows (do periodo) 3440 489 - (1563 392) - 1877 097 Cash flows (do periodo) 6 481585 - (1078 416) - 5403169
Prémios Pagos 3 440 489 - - - 3 440 489 Prémios Pagos 6 481585 - - - 6 481585
Sinistros e outras despesas de servigos _ _ (1563 392) _ (1563 392) Sinistros e outras despesas de servigos _ _ (1078 416) _ (1078 416)
de resseguro recuperadas de resseguro recuperadas
Posi¢do financeira de encerramento 1410 327 - 6132694 496 316 8 039 337 Posic¢éo financeira de encerramento 4736125 - 5679 025 635 030 11050180
Ativos de encerramento 1410 327 - 6132694 496 316 8 039 337 Ativos de encerramento 4736125 - 5679 025 635 030 11050180
Saldo de encerramento da posic¢do financeira 1410 327 - 6132694 496 316 8 039 337 Saldo de encerramento da posig¢do financeira 4736125 - 5679 025 635 030 11050180
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NOTA 21 — OUTROS DEVEDORES POR OPERAGOES
DE SEGUROS E OUTRAS OPERACOES

O saldo de outros devedores por operacdes de
seguros e outras operacoes em 31 de dezembro
de 2025 e 2024 é analisado como segue:

L o 2024

Contas a receber por
outras operagoes

92762 86 585

86 585

Outros devedores

92762

NOTA 22 - ATIVOS E PASSIVOS POR IMPOSTOS

O cdlculo do imposto corrente dos exercicios
de 2025 e 2024 foi apurado com base nas
taxas nominais de imposto de 20% e 21%
respetivamente, mais derrama municipal de
1,5% e mais derrama estadual cuja taxa poderd
ir até 9%, consoante o lucro tributavel.

As declaragbes de autoliquidacdo da Seguradora,
ficam sujeitas a inspecdo e eventual ajustamento
pelas Autoridades Fiscais durante um periodo

de quatro anos ou durante o periodo de reporte
dos prejuizos fiscais quando superior. Assim,
poderdo vir a ter lugar eventuais liquidagoes
adicionais de impostos devido essencialmente

a diferentes interpretacdes da legislacdo fiscal.
No entanto, & convic¢cdo da Administracdo

da Mudum Seguros que ndo ocorrerdo
liquidacdes adicionais de valor significativo no
contexto das demonstracdes financeiras.

4 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGCOES FINANCEIRAS

Ativos e passivos por impostos correntes

Os ativos e passivos por impostos correntes, dizem
respeito ao imposto (corrente) sobre o rendimento
do exercicio, deduzido do Pagamento por Conta

e do Pagamento Adicional por Conta, e a outros
impostos e taxas que incidem sobre a atividade
de seguros ndo vida. Os ativos e passivos por
impostos correntes reconhecidos em balangco em
2025 e 2024 podem ser analisados como segue:

Ativos Passivos

Impostos sobre rendimentos - 2330173 1649 641
Outros impostos e taxas - - 1332 288 1067 005
Total - - 3 662 461 2716 646

Os movimentos da rubrica de “Impostos sobre
rendimentos” s@o analisados da seguinte forma:

Saldo a1de janeiro de 2024 (2 631934)
Transicao (IFRS17 /[ IFRS9) Lei n.° 82-A/2023 257 932
Montantes registados nos resultados (744 858)
Pagamentos / Reembolsos 1475 698
Excesso [ insuficiéncia de estimativa (6 479)
Saldo a 31 de dezembro 2024 (1649 641)
Transicéo (IFRS17 [ IFRS9) Lei n.° 82-A/2023 257 932
Montantes registados nos resultados (1155 794)
Pagamentos / Reembolsos 223 354
Excesso [ insuficiéncia de estimativa (6 024)
Saldo a 31 de dezembro 2025 (2330173)

De acordo com a norma transitéria em sede de
imposto sobre o rendimento das pessods coletivas,
artigo 4.° da Lei n.° 82-A/2023, concorrem, em
partes iguais, para a formagdo do lucro tributavel
correspondente ao periodo de tributag¢do iniciado
em 2023 e em cada um dos nhove periodos

de tributacdo subsequentes, as variacdes
patrimoniais positivas e negativas que decorram
da adocdo pela primeira vez do Plano de Contas
para as Empresas de Seguros aprovado em anexo
a Norma Regulamentar n.° 9/2022 -R, e sejom
consideradas fiscalmente relevantes nos termos
do Cbdigo do IRC, resultantes do reconhecimento
ou desreconhecimento de ativos ou passivos, ou de
alteracdes na respetiva mensuracdo.

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, a rubrica
“Impostos sobre rendimentos” inclui os montantes
de 2.022.989 € e 2.275.871 € respetivamente,
relativos ao efeito fiscal associado aos impactos
das variagdes patrimoniais positivas e negativas
resultantes da primeira aplicacdo da IFRS 17, os
quais, nos termos do regime transitorio estabelecido
pela Lei n.° 82-A/2023, de 29 de dezembro, estdo a
ser tributados ao longo de um periodo de 10 anos
(incluindo o periodo de tributacéo que se iniciou em
1 de janeiro de 2023).

A
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Ativos e passivos por impostos diferidos

Os ativos e passivos por impostos diferidos
reconhecidos em balango nos exercicios de 2025
e 2024 podem ser analisados da seguinte forma:

4 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGOES FINANCEIRAS

O movimento do imposto diferido de balango
em 2025 e 2024 explica-se como segue:

2025

Reconhecido
em resultados

Reconhecido

em reservas

2024

Reconhecido
em resultados

Reconhecido

em reservas

Ativos financeiros (49 457) (291567) 33884 (439 680)
Provisoes | Acréscimos (7 226) | (27040 :
Ativos financeiros 652 429 1205 585 13 249 15762 639179 1189 823 Reserva da componente financeira dos contratos de seguro [ resseguro - (14 729) - 99 067
Provisées [ Acréscimos 228 021 25 626 - - 228 021 25 626 (56 683) (306 295) (193156) (340 613)
et g componente froncere. — S| eassm|  aome)  (oassd)  (e0759
Imposto diferido ativo/(passivo) 880 450 123121 77 732 65 516 802718 1165 695 Os impostos diferidos referem-se As diferengos

tempordrias entre os montantes dos ativos e
passivos para efeitos contabilisticos e os respetivos
montantes para efeitos de tributagdo. SGo
reconhecidos ativos por impostos diferidos para

as diferencas temporadrias dedutiveis e impostos
diferidos passivos para as diferencas tributdveis.
Tendo em conta as expectativas de lucros futuros e
a data da sua reversibilidade, foi utilizada uma taxa
de imposto diferido compreendida entre 21% e 25%.

A
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Principais componentes do gasto

(rendimento) de impostos

O imposto sobre o rendimento reportado nos

resultados de 2025 e 2024 explica-se como segue:

Relacionamento entre gasto (rendimento)

de impostos e lucro contabilistico

A reconciliagdo da taxa de imposto
pode ser analisada como segue:

4 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGOES FINANCEIRAS

2025

2024

NOTA 23 — ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS (Ativo)

O saldo desta rubrica (Ativo) em 31 de dezembro

de 2025 e 2024 é analisado como segue:

Imposto corrente 1155794 744 858 _ Gastos diferidos 447 578 341262
Imposto diferido Resultado antes de impostos 3706 992 - 3842713 - Total 447 578 341262
Origem e revers@o Taxa de imposto nominal 20,0% - 21,0% -
de diferencas 56 683 193 156
tempordrias Imposto Apurado com Base na Taxa Oficial (741398) - (806 970) -
56 683 193156 Imparidades e provisdes ndo aceites fiscalmente 805 (50 641) (3668) 29 992
e I D e ‘ Loz ‘
nsuficiéncia [ Excesso Estimativa de Imposto (1205) - 40 639 -
Outros rendimentos e gastos excluidos de tributacéo (191174) (6 041) 142 797 (223148)
Derramas (Municipal e Estadual) (162 734) - (86 848) -
Tributagées auténomas (69 798) - (42 721) -
Imposto Reconhecido nos Resultados (1155 794) (56 683) (744 858) (193156)
Taxa de Imposto Efetiva 32,7% - 24,4% -

A
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NOTA 24 - PASSIVOS DE CONTRATOS DE SEGURO

A movimentagdo dos passivos de contratos
de seguro é analisada como segue:

2025 2024

Servigos Futuros Servigos Passados

Servigos Futuros Servigos Passados

Excluindo
Componente
de Perda

Valor Atual
Estimado
Fluxos Caixa

Valor Atual
Estimado
Fluxos Caixa

Excluindo
Componente
de Perda

Passivos de Contratos de Seguro Passivos de Contratos de Seguro

Componente
de Perda

Ajustamento
de Risco

Componente
de Perda

Ajustamento
de Risco

RELATORIO E CONTAS 2025

MUDUM - COMPANHIA DE SEGUROS, S.A.

Passivos de Abertura 36 457 377 1802 289 28 070 618 5116 684 71446 968 Passivos de Abertura 36123 474 2140 638 27 040 308 5498 803 70 803 223
Saldo de abertura da posi¢éo financeira 36 457 377 1802 289 28 070 618 5116 684 71446 968 Saldo de abertura da posi¢éo financeira 36123 474 2140 638 27 040 308 5498 803 70 803 223
Réditos de contratos de seguro 89188 710 - - - 89188 710 Réditos de contratos de seguro 84 078 873 - - - 84 078 873
Mensurados pela abordagem da alocagdo de prémio 89188 710 - - - 89188 710 Mensurados pela abordagem da alocagdo de prémio 84 078 873 - - - 84 078 873
Gastos de contratos de seguro (11 691123) 1110 853 (62 901 525) 587 490 | (72894 304) Gastos de contratos de seguro (12 602 961) 336098 | (58028 730) 638310 | (69657 284)
ciribuivels 6 0oNtatos d6 seguros : -| (e79s2437) | (2722669) | (osssioo) T AR I : -| (e1848964) | (2801980) | (64650 953)
Custos de aquisic@o atribuiveis a contratos de seguros (11 691123) - - - (11 691123) Custos de aquisic@o atribuiveis a contratos de seguros (12 602 961) - - - (12 602 961)
Alteracdes relativas a servigos passados - - 5060 912 3310153 8 371065 Alteracdes relativas a servigos passados - - 3820234 3440 298 7 260 532
Alteragodes relativas a servigos futuros - 1110 853 - - 1110 853 Alteragdes relativas a servigos futuros - 336 098 - - 336 098
Resultado de contratos de seguro 77 497 587 1110 853 (62 901525) 587 490 16 294 406 Resultado de contratos de seguro 71475 911 336 098 (58 028 730) 638 310 14 421589
Efeito financeiro da taxa de desconto (336 490) 19 309 (925 847) (152 761) (1395 789) Efeito financeiro da taxa de desconto (325 445) 2 251 (986 617) (183 272) (1493 082)
ziz‘i';‘::%‘t"fscggznggte financeira (336 490) 19 309 (925 847) (152761) | (1395 789) zgzuc';?‘f:’q‘t":scggg‘;:f:te financeira (325 445) 2 251 (986 617) (183272) | (1493 082)
Outro rendimento integral - - 86 603 9250 95 853 Outro rendimento integral - - (347 201) (72 919) (420120)
Total reconhecido na demonstragdo de 77161097 1130162 | (63 740769) 443 979 14 994 470 Total reconhecido na demonstragdo de 71150 467 338349 | (59362548) 382119 12 508 387
resultados e em outro rendimento integral resultados e em outro rendimento integral
Cash flows (do periodo) 76 625 605 -| (60973804) - 15 651 802 Cash flows (do periodo) 71484 370 -| (58332238) - 13152132
Prémios Recebidos 87 060 098 - - - 87 060 098 Prémios Recebidos 84100 286 - - - 84100 286
Sinistro_s e outras despesas de serngos de seguros _ - | (80973 804) - | (80973 804) Sinistrog e outras despesas de serngos de seguros _ _ (58 332 238) _ (58 332 238)
pagas, incluindo componentes de investimento pagas, incluindo componentes de investimento
Cash Flows de custos de aquisicdo (10 434 493) - - - (10 434 493) Cash Flows de custos de aquisicdo (12 615 916) - - - (12 615 916)
Posi¢cdo financeira de encerramento 35 921 885 672127 30 837584 4672704 72104 300 Posi¢do financeira de encerramento 36 457 377 1802 289 28 070 618 5116 684 71446 968
Passivos de encerramento 35 921 885 672127 30 837 584 4 672704 72104 300 Passivos de encerramento 36 457 377 1802 289 28 070 618 5116 684 71446 968
Saldo de encerramento da posi¢do financeira 35 921 885 672127 30837584 4672704 72104 300 Saldo de encerramento da posigdo financeira 36 457 377 1802289 28 070 618 5116 684 71446 968
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O desenvolvimento dos passivos de
contratos de seguro de servigcos passados
brutos e liquidos dos ativos de contratos
de resseguro é analisado como segue:

Bruto de resseguro 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Estimativas de sinistros acumuladas e brutas de resseguro, ndo descontadas

No fim do ano de ocorréncia 0 43 434 518 43 967 430 44249 939 42199 521 46 553104 46 975 803 51379 038 53 422 094 57 511 422

apdés um ano 41571057 44 549 202 42 990 888 42114 630 37 558 492 41555 910 43 095 482 45 979 314 48 691145

apos dois anos 41567 489 43 061 250 41 935 152 39 782 669 36 718 300 39 479 992 43 274 848 45 215 333

apos trés anos 40 858 523 42 774 043 40116 791 40 365 392 36 556 357 39 914 147 43 351289

apés quatro anos 40 635 594 42 547 346 40 095 117 40 586 007 36 725 399 39784 445

apds cinco anos 40 634 237 42 277 403 40 051 356 40 809 321 37 050198

apods seis anos 40 369 827 42 395 929 40157 027 40 773 261

apdbs sete anos 40 476 527 42 730 252 40170 304

apds oito anos 40 501 400 42 757 310

apds nove anos 40 485 511

Sinistros pagos acumulados e brutos de resseguro 40154 700 42 372 969 40182 429 40 319 531 36 858 877 38 890 021 41901 941 43143 997 44158 193 37 582 616
Responsabilidades brutas de resseguro - anos de ocorréncia de 2016 a 2025 330 812 384 341 -12125 453 730 191 321 894 423 1449 347 2071336 4532 953 19 928 806 30224 944
Responsabilidades brutas de resseguro - anos de ocorréncia anteriores a 2016 2224 069
Efeito de desconto -1602 425
Ajustamento de Risco 4672705
Contas técnicas a receber e a pagar -9 005
Responsabilidades brutas de resseguro de sinistros incorridos, 35 510 289

incluidas na demonstracdo da posi¢cdo financeira
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Cont.

2025
Liquido de resseguro 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Total
Estimativas de sinistros acumuladas e liquidas de resseguro, ndo descontadas
No fim do ano de ocorréncia 0 41296 772 42 709 032 42 958 412 40 797 358 45 201810 45 637 522 50 589 986 52 277 307 57181055
apds um ano 40 776 472 42 251 226 41 005 031 41025124 36 395105 40 536 971 42 492 385 45796 090 47 480 498
apos dois anos 40 738 284 40 796 046 39 956 647 38 715 883 35 534 767 38 473 386 42 706 679 44 290 767
apods trés anos 39 841126 40 478 696 38 767 166 39 267 328 35 386 994 38 912 530 42 303 301
apds quatro anos 39 637716 40 225 901 38744 047 39 481 840 35548 508 38 642 350
apods cinco anos 39 647 897 39 949 533 38 682 050 39 729 456 35 544 791
apos seis anos 39 384 855 40 065195 38 791 051 39 527 325
apbs sete anos 39 488 795 40184 879 38 808 266
apds oito anos 39 516 428 40 216 196
apds nove anos 39495 293
Sinistros pagos acumulados e liquidos de resseguro 39164 481 40 045 631 38 820 391 39075790 35 388 740 3779219 40 911169 42 219 258 42 947 315 37 251 283
Responsabilidades brutas de resseguro - anos de ocorréncia de 2016 a 2025 330 812 170 565 -12125 451535 156 050 850 232 1392131 2071509 4533183 19 929 773 29 873 665
Responsabilidades liquidas de resseguro - anos de ocorréncia anteriores a 2016 447 588
Efeito de desconto -2 391181
Ajustamento de risco 4176 389
Contas técnicas a receber e a pagar -3225183
Responsabilidades liquidas de resseguro de sinistros incorridos, 28 881279
incluidas na demonstracdo da posi¢cdo financeira
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Cont.

Estimativas de sinistros acumuladas e brutas de resseguro, néo descontadas

2024

Bruto de resseguro 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

No fim do ano de ocorréncia 43 434 518 43 967 430 44 249 939 42199 521 46 553104 46 975 803 51379 038 53 422 094

apds um ano 41571057 44549 202 42 990 888 42114 630 37 558 492 41555 910 43 095 482 45 979 314

apos dois anos 39 634 659 41 567 489 43 061250 41 935152 39782669 36 718 300 39 479 992 43 274 848

apos trés anos 38 344 556 40 858 523 42774 043 40 116 791 40 365 392 36 556 357 39 914147

apds quatro anos 37 951554 40 635 594 42 547 346 40 095 117 40 586 007 36 725 399

apds cinco anos 37 976 270 40 634 237 42 277 403 40 051356 40 809 321

apds seis anos 37 695 952 40 369 827 42 395 929 40157 027

apds sete anos 37 356 035 40 476 527 42 730 252

apébs oito anos 37 288 432 40 501 400

apds nove anos 37 268 591

Sinistros pagos acumulados e brutos de resseguro 36 999 396 40109 450 42 302 236 40 070145 40 291676 35900 942 38732 824 41244 829 42 371175 35 685 651
Responsabilidades brutas de resseguro - anos de ocorréncia de 2015 a 2024 269195 391 950 428 016 86 882 517 645 824 457 1181323 2030019 3608138 17 736 443 27074 066
Responsabilidades liquidas de resseguro - anos de ocorréncia anteriores a 2015 2374 291
Efeito de desconto (1369 001)
Ajustamento de Risco 5116 684
Contas técnicas a receber e a pagar (8 738)
Responsabilidades brutas de resseguro de sinistros incorridos, 33187 302

incluidas na demonstracdo da posi¢cdo financeira
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Cont.

2024
Liquido de resseguro 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Total
Estimativas de sinistros acumuladas e liquidas de resseguro, ndo descontadas
No fim do ano de ocorréncia 41296 772 42 709 032 42 958 412 40 797 358 45 201 810 45 637 522 50 589 986 52 277 307
apds um ano 40776 472 42 251226 41 005 031 41025124 36 395105 40 536 971 42 492 385 45 796 090
apos dois anos 38 785 064 40738 284 40 796 046 39 956 647 38 715 883 35534 767 38 473 386 42706 679
apos trés anos 37164 032 39 841126 40 478 696 38 767166 39 267 328 35 386 994 38 912 530
apds quatro anos 36 760 255 39 637716 40 225 901 38 744 047 39 481 840 35 548 508
apds cinco anos 36 580163 39 647 897 39 949 533 38 682 050 39 729 456
apods seis anos 36 302 305 39 384 855 40 065 195 38 791 051
apds sete anos 35 966 041 39 488 795 40184 879
apéds oito anos 35 898 437 39 516 428
apds nove anos 35 878 596
Sinistros pagos acumulados e liquidos de resseguro 35 609 473 39124 478 39 975 023 38 709 507 39 233707 34 865 775 37776 537 40 742 456 42 307 527 35294 507
Responsabilidades brutas de resseguro - anos de ocorréncia de 2015 a 2024 269123 391 950 209 856 81544 495749 682 732 1135993 1964 223 3 488 563 16 982 800 25702 533
Responsabilidades liquidas de resseguro - anos de ocorréncia anteriores a 2015 480 481
Efeito de desconto (1199 618)
Ajustamento de risco 4 481 655
Contas técnicas a receber e a pagar (2 591 803)
Responsabilidades liquidas de resseguro de sinistros incorridos, 26 873 248
incluidas na demonstracdo da posi¢cdo financeira
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NOTA 25 — OUTROS CREDORES POR OPERACOES A rubrica “Remuneracdes e Respetivos encargos NOTA 28 — CAPITAL PROPRIO
DE SEGUROS E OUTRAS OPERACOES a liquidar” diz respeito a férias e respetivos
subsidios vencidos no exercicio e a liquidar no Estrutura Acionista
O saldo de outros credores por operagdes de ano seguinte, conforme referido na nota 2.3.
seguros e outras operacoes em 31 de dezembro Em 31 de dezembro de 2025, o capital social
de 2025 e 2024 é analisado como segue: A rubrica “Outros acréscimos de gastos” inclui autorizado da Mudum - Companhia de Seguros,

o montante de 582.718 € (2024: 3.509.899 €)

— 2095 2024 relativos a comissées por intermediagéo de

S.A. encontrava-se representado por 3.000.000 (trés
milhées) de agées, com um valor nominal de 5

Te]

% Contas a pagar produtos de seguros e incentivos a producdo. euros cadaq, subscritas e realizadas na totalidade.
E por operagées de

9 seguro direto NOTA 27 — OUTRAS PROVISOES Estrutura Acionista a 31 de dezembro de 2025:

5 Tomadores de seguro 17 857 308 519

‘g Contas a pagar por As outras provisc")es s@o analisadas como segue. % Capital

E outras operacodes

Crédit Agricole o o
112 98I 389 864 Saldo a 1de janeiro de 2024 550 000 Assurances, S.A. 100% 100%
Saldo a 31 de dezembro de 2024 652 504 100% 100%
NOTA 26 — ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS (Passivo) saldo a3t de dezembro de 2025 1430 000

O saldo desta rubrica (Passivo) em 31 de dezembro
de 2025 e 2024 é analisado como segue: A movimentagdo desta conta em 2025
compreende: (i) o desreconhecimento de provis@o

G TN R constituida em 2024 relativo G0 SINPAT, na

MUDUM - COMPANHIA DE SEGUROS, S.A.

Remuneracoes sequencia de acordo fovorovelﬂcom o prestqdor de
e respetivos 2112 958 2056259  servicos externos (102.504 €); (ii) o reconhecimento
encargos a liquidar de divida relacionada com tratado de resseguro
8§trzzt%zré80imos 3186 615 5071003  de dssisténcia relativa a 2025, mas ainda ndo
3 totalmente apurada (80.000 €); (iii) reforco de
©299573 /327461 provisdes para contingéncias (800.000 €).
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Reserva legal

A reserva legal s6 pode ser utilizada para cobrir
prejuizos acumulados ou para aumentar o capital.
De acordo com a legislagéo portuguesa aplicavel
ao sector segurador, a reserva legal deve ser
anualmente creditada com pelo menos 10% do lucro
liquido anual, até a concorréncia do capital emitido.

4 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGOES FINANCEIRAS

Reservas de reavaliagcdo

As reservas de justo valor representam as
mais e menos valias potenciais relativas a
carteira de ativos financeiros valorizados

ao justo valor através de reservas, bem

como d respetiva provisdo para perdas de
crédito esperadas em instrumentos de divida
valorizados ao justo valor através de reservas.

Ao longo dos exercicios findos em 31 de
dezembro de 2025 e 2024, a reserva de justo
valor, outras reservas e resultados transitados,
podem ser analisados como segue:

Reserva da Reserva da
Reserva de C(%anpn%r;eirnqte C%?O%%l?ge Reserva por Outras Resultados
reavaliagcdo impostos reservas transitados
dos contratos | dos contratos
de seguro de resseguro

Saldo em 1de janeiro de 2024 (5108 515) 566 571 28 713 1128 308 11546 717 7 596 218
Aplicac@o de resultados - - - - 381379 (2 585)
Outros ganhos [ perdas reconhecidos ~ ~ ~ ~ 5126 ~
diretamente no capital

Alteragées de justo valor 1758 721 - - (439 680) - -
Ajustamentos da componente financeira _ (420 120) 93 859 99 067 _ ~
dos contratos de seguro [ resseguro

Saldo em 31 de dezembro de 2024 (3349795) 146 452 52565 787 695 11933 222 7593 633
Aplicagdo de resultados - - - - 290 470 29
Outros ganhos [ perdas reconhecidos _ _ _ _ (690) _
diretamente no capital

Alteracées de justo valor 766 447 - - (291567) - -
Ajustamentos da componente financeira ~ 95 853 (14 510) (14 729) ~ ~
dos contratos de seguro [ resseguro

Saldo em 31 de dezembro de 2025 (2583 347) 242 305 38 055 481399 12223 002 7593 662

A
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Dividendos
Distribui¢do de dividendos

A quantia de dividendos reconhecida como
distribuicées aos detentores de capital, durante
2025 e 2024, é analisada da seguinte formai:

L o 2024

Crédit Agricole ‘

Assurances, S.A. 2 614 200

3435 000

NOTA 29 - GESTAO DOS RISCOS DE ATIVIDADE

Tendo em considerac@o que o risco esta
intrinsecamente ligado ao negdcio segurador
e do modo como a Companhia cria valor,
torna-se essencial gerir e monitorizar os
riscos a que se encontra exposta.

Dada a natureza, dimensdo e complexidade
das suas atividades e cumprindo os requisitos
legais e regulamentares aos quais esta sujeitq,
a Mudum Seguros tem implementado um
sistema de governo que inclui uma estrutura
organizacional adequada a sua dimensdo,
com responsabilidades claramente atribuidas
e devidamente segregadas, complementada
por uma estrutura de comités de suporte e

validagdo, por fungdes-chave e por politicas.

Este sistema de governo e de gestdo de riscos

e de controlo interno, tem por finalidade ultima
gerir e monitorizar adequadamente todas as
atividades e os riscos subjacentes de forma a
criar valor para os seus acionistas, valorizar os
colaboradores e disponibilizar produtos e servicos
integradores de valor acrescentado para os
clientes e que seja por estes percecionado.

A estrutura organizacional implementada serve
de suporte ao desenvolvimento do sistema de
Gestdo de Riscos e de Controlo Interno, que
assenta no modelo das 3 linhas de defesa:

- A19linha de defesa é representada pelos
Departamentos/ Unidades Operacionais da
Companhia, que s@o as areas responsaveis
pela operacionalizagdo da gestdo de risco
e respetivos controlos, quotidianamente;

- A 29linha de defesa detém uma funcdo de
supervisdo, sendo representada pela Diregéo
de Risco, Compliance e Seguranca, pela Fungéo
Atuarial, pelo Comité de Risco e Compliance e
pelo Comité de Controlo Interno, tendo como
principais responsabilidades a sistematizagédo
das normas e politicas, o acompanhamento
da implementacdo e a monitorizacdo do
sistema de gestdio de risco e controlo interno;

- A 39 linha de defesa assenta numa fung¢éo
de auditoria independente, executada pelo
Departamento de Auditoria, apoiada pela
Direcdo de Auditoria do Grupo e reportando
os resultados em Comité de Controlo Interno,
tendo como principal objetivo avaliar a
efetividade dos controlos e do sistema
de controlo interno implementado.

Com o objetivo de fortalecimento do Sistema de
Governo, a Companhia tem nos seus Comités

uma componente essencial a este sistema,
visando uma dupla fungéo: i) partilha e difuséo de
informacdo sobre os temas relevantes da atividade
da empresa; ii) tomada colegial de decisdo,
visando que a mesma possa ser adequadamente
fundamentada no contributo dos stakeholders
relevantes, em fun¢gé@o da matéria sob apreciagao.
Neste sentido, o regulamento de funcionamento
dos comités explicita claramente as matérias

em que o comité assume fung¢do deliberativa

e 0s requisitos qualitativos que tém de estar
preenchidos para que a decis@o possa ser tomada.

Tendo em conta a regulamentacdo do
regime Solvéncia Il, considerando a estrutura
existente e a aplicagdo de forma proporcional
a natureza, dimensd@o e complexidade dos
riscos inerentes d atividade da empresaq,

a Mudum Seguros identificou as pessoas
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responsdveis pelo exercicio das Fungcées-Chave
“Gestdo de Riscos”, “Atuarial”, “Verificacdo de
Cumprimento” e “Auditoria Interna”, consideradas

essenciais para gerir e controlar os riscos.

Outro dos pilares relevantes ao modelo de governo
da Mudum Seguros é a existéncia de politicas
que suportem o funcionamento adequado da
organizacdo, da monitorizacdo e gestdo dos riscos.

Paralelamente ds politicas associadas ds varias
vertentes do negdcio (Subscrigdo, Provisionamento,
Resseguro, Investimentos, etc), encontram-se
também definidas e implementadas um conjunto
de politicas que visam orientar e garantir principios
de atuacdo e monitorizagéo adequados do

risco, como s@o exemplo a Politica de Gest&o de
Risco, a Politica de Avaliacdo Interna do Risco

e da Solvéncia e a Politica de Apetite ao Risco,

cujo objetivo consiste em garantir que o risco

que a Companhia estd exposta estd alinhado

com O risco a que estd disposta a aceitar.

Na gestdo dos riscos, estdo presentes

Os seguintes objetivos:

- Identificacdo, quantificacdo e monitorizagéo
dos diferentes tipos de risco assumidos,
adotando progressivamente principios e
metodologias uniformes e coerentes em
todas as unidades da Companhia;

- Gestdo pré-ativa de controlos e processos que
permitam antecipar potenciais situacdes de risco;

- Utilizagdo de ferramentas de gestdo de risco
apropriadas (indicadores de risco, bases de
dados de perdas, e testes de stress e cendrios),
suporte a gestdo do risco, nomeadamente ao
reporte, tomada de decisées e mensuragdo
dos requisitos de capital e capital disponivel;

- Implementacdo e revis@o das diversas politicas;

- Promog¢do da gestdo do risco por todos os
colaboradores, aos diferentes niveis, em
linha com as fungdes e responsabilidades
definidas na politica de gestdo de risco.

Dos vdrios riscos a que a Companhia se
encontra exposta, destacam-se os seguintes:

Risco Estratégico

O risco estratégico corresponde ao risco de perdas
por decisdes e objetivos inadequados. Este risco
assume relevancia quando a Companhia se
depara com a complexidade de avaliar o futuro,
ou seja, definir uma estratégia tendo em conta
a realidade da Companhia, nomeadamente a
sua capacidade de aceitar os riscos delineados,
lbem como o contexto do mercado segurador

e financeiro envolvente. De facto, os fatores
externos, como a concorréncia, a situagdo
econdmica, os clientes ou os fornecedores, sGo

essenciais na definicdo de uma estratégia e
na andlise do risco que esta pode envolver.

A Companhia assegura um conjunto de agdes com
vista a mitigar este risco, como seja a definicdo

e monotorizagdo de um plano estratégico a

meédio prazo. O acompanhamento da evolugcdo
das acdes definidas e do orcamento anual

é realizado com uma periodicidade mensal,
permitindo assim analisar possiveis desvios

e impactos face ao previsto e, em caso de
necessidade, implementar medidas de mitigagdo.

Na gestdo deste tipo de risco, a Companhia
define objetivos estratégicos de alto nivel,
aprovados e supervisionados ao nivel

do seu Orgéo de Administragédo.

Risco Especifico de Seguros

Em relagdo ao risco especifico de seguros, este
corresponde ao risco inerente a comercializagdo
de contratos de seguros, desenho de produtos e
respetiva tarifagdéo, ao processo de subscricdo

e de provisionamento das responsabilidades

e a gestdo dos sinistros e do resseguro.

Os mecanismos de mitigacdo deste risco
mantiveram na sua esséncid, 0s mMesmos conceitos
e praticas reportadas no relatério anterior:

A
indice



P 101

RELATORIO E CONTAS 2025

MUDUM - COMPANHIA DE SEGUROS, S.A.

4.6 - Anexo as
demonstracodes financeiras

1) Desenho e Tarifagéo

A Companhia tem como objetivo definir prémios
suficientes e adequados que permitam fazer face
a todos 0s compromissos por si assumidos.

Neste sentido:

- A Companhia baseia a sua politica de aceitagdo
de risco em tarifas construidas com base
em principios atuariais e sujeitas a revis@o
periddica, tendo em conta o conhecimento do
mercado e as guidelines dos resseguradores;

- E efetuada uma andlise por parte do Comité
Técnico, que valida e emite recomendagoées
sobre as matérias analisadas;

- O langamento ou alteragdo de produtos,
atividades e novas parcerias € analisado no
Comité de Produtos e Parcerias e validado no
Comité de Novos Produtos e Atividades (NAP),

o qual deverd validar todos os requisitos,
procedimentos e processos referentes d
implementacgdo e langcamento de novos
produtos, atividades e parcerias, por parte

de representantes de varias funcdes da
Companhia. Desta forma, pretende-se assegurar
a total conformidade (ao nivel de legislacéo,
adequacdo aos segmentos-alvo, desenho de
produto, materiais de suporte d comercializagéo,
protec@o de dados, etc.) dos novos produtos e

4 DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGCOES FINANCEIRAS

parcerias apos todas as diligéncias efetuadas
para o seu langcamento ou alteracdo.

- A adequabilidade da tarifa é testada através de
técnicas de projecdo realistica de cash-flows
baseadas em principios atuariais. Posteriormente,
é feito um acompanhamento do produto, das
vendas, caracteristicas dos riscos subscritos,
sinistralidade e margem técnica. Regularmente
sdo elaborados relatérios com indicadores
de gestdo referentes a todos os produtos;

- Os modelos tarifarios encontram-se
devidamente documentados, nos termos
da respetiva politica e registados numa
plataforma especifica ao nivel do Grupo.

2) Subscricéo

A aceitacdo dos riscos € condicionada
Politica de Subscricéo (coberturas definidas
e processos de aceitagéo condicionada)
embebida nos sistemas da Companhia,
apo6s formalmente aprovada.

A Companhia baseia a sua politica de aceitacéo
de risco em padrdes técnicos rigorosos, existindo
alguns instrumentos auxiliadores: tarifas, manuais
de produto e subscricdo, questiondrios técnicos

e normas relativas a circuitos e procedimentos.
Os produtos sdo criados de forma simples,
padronizada e transparente. Quando existem

riscos ndo enquadrdveis nesta politica a sua
aceitacdo é condicionada, sendo necessaria uma
andlise especifica.

As regras definidas sdo parametrizadas no
sistema informatico de suporte e sGo definidos
mecanismos de impedimento ou de alerta para
quando alguma das regras ndo & cumprida.

De acordo com o risco de subscricdo de

cada situagdo em concreto, o processo de
aceitacdo obedece a determinados perfis
integrados no sistema que limitam a deciséo
sobre o processo de aceitagdo a algumas
unidades operacionais ou colaboradores.

Em termos de definicdo e implementac¢do de
procedimentos de resolugcdo de reclamacgdes, a
Companhia dispbde de uma drea especifica para
a gestdo de reclamagdes e um regulamento
interno que define prazos para o processamento
e resposta de reclamacgdes, disponibilizando
aos clientes no momento de subscri¢cdo
informacdo sobre a gestdo de reclamacgdes,

tal como previsto na legislagdo em vigor.

A Companhia disponibiliza ainda aos
reclamantes o acesso a um servigo de Provedoria
do Cliente, que exerce as competéncias

definidas nos normativos aplicaveis.

Concentracdo a risco de subscri¢céo

A exposicdo ao risco assumida pela Mudum
estd concentrada em Portugal. As quantias
escrituradas dos contratos de seguro da
companhia (liquidas de resseguro) estéo
desagregadas por linha de negdcio.

Multirriscos Habitagdo 17 784 612 16 324184
Autombvel 21777 203 22 336 556
Salde 9768 602 8 534 491
Outros 14 385 297 13 228153
Total 63715715 60 423 385

3) Provisionamento

Em termos gerais, a politica de provisionamento da
Companhia tem por base o principio de prudéncia

e utiliza métodos actuarialmente reconhecidos,
cumprindo a legislagéo em vigor. O objetivo principal
da politica de provisionamento & constituir provisées
adequadas e suficientes de forma que a Companhia
cumpra todas as suas responsabilidades futuras.
Para cada linha de negécio, a Companhia constitui
provisées no dmbito dos seus passivos para

sinistros futuros nas apdlices. A constituicdo de
provisdes obriga a elaboracdo de estimativas
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€ a0 recurso a pressupostos que podem afetar
os valores reportados por isso. Tais estimativas
e pressupostos sdo avaliados regularmente,
nomeadamente através de andlises estatisticas
de dados histéricos internos e/ou externos.

Numa 6tica de monitorizacdo continua, o valor
das provisées a constituir &€ acompanhado
mensalmente, com principal enfoque nas
provisées para sinistros. SGo efetuadas andlises
regulares sobre a suficiéncia do provisionamento
da Companhia através de métodos estatisticos,
adequados a natureza dos riscos, para
determinacgdo da “Best Estimate’. Para adlém

da monitorizagd@o feita em sede de Comité
Técnico, o cdlculo do provisionamento & revisto
e monitorizado pelo responsdvel pela funcdo
atuarial e, pelo menos anualmente, pelo Atudrio

Responsdvel, uma entidade externa independente.

4) Gestdo de Sinistros

O risco associado a gest&o de processos de
sinistros advém da possibilidade de ocorrer uma
variagdo das responsabilidades, por insuficiéncia
ou deficiente qualidade dos dados utilizados no
processo de provisionamento, ou um aumento
das despesas de gestdo e de litigios, devido a
uma insuficiente gest&o dos referidos processos.
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Os eventuais ajustamentos resultantes de
alteracdes nas estimativas das provisdes séo
refletidos nos resultados correntes de exploracgdo.

Regularmente é efetuado um acompanhamento
e monitorizagdo de indicadores especificos
sobre os sinistros geridos pela Companhia, que
permite analisar a evolugé&o destas rubricas,
detetar tendéncias e equacionar estratégias
futuras, quer seja ao nivel da tarifagéo,

do provisionamento ou do resseguro.

Esta andlise é efetuada para cada um dos
produtos em comercializagdo e é reportada
regularmente aos varios Departamentos

da Companhia e ao Comité Executivo.

O desenvolvimento dos passivos de contratos
de seguro de servigos passados brutos e
liquidos dos ativos de contratos de resseguro
encontra-se detalhado na nota 24.

5) Resseguro

A Companhia definiu e implementou uma politica
de resseguro que tem como objetivo primordial

a protecdo ao impacto de grandes sinistros

ou de eventos catastréficos, mitigando o risco,
reduzindo a necessidade de capital e protegendo
os interesses dos seus clientes, outros beneficidrios

de seguros, acionistas e colaboradores. Nesse
sentido, a Companhia transfere parte dos
riscos por si assumidos através de tratados de
resseguro adequados ao perfil da carteira.

Para a sua prossecugdo, a companhia contrata o
tipo de resseguro mais adequado a mitigagdo dos
riscos aceites, efetuada principalmente através de
programas de resseguro especificos e adequados
a cada tipo de risco, existindo um elevado nivel

de exigéncia em relagdo aos resseguradores que
integram os tratados, tendo em consideragdo

O seu rating, solvéncia financeira e capacidade

de prestacdo de servigos. Os tratados existentes
na Companhia sdo do tipo “N&o Proporcionadis” —
Excess of Loss — e Proporcionais — Quota Share.

O risco catastrofico estd associado a eventos
extremos (fendmenos sismicos e catdstrofes
naturais), isto &, eventos de baixa frequéncia

e alta severidade. A Companhia mitiga a
exposicdo a este risco através de um tratado
de excedente de perdas, sendo d suad retencdo
determinada pela capacidade financeira da
Companhia e o seu limite maximo, analisado
em funcd@o da frequéncia deste tipo de eventos
e do seu impacto nos capitais da Companhia.

Segue resumo sobre a taxa de cedéncia
dos prémios para o final de 2025 e 2024:

2025

Seguro Resseguro Taxa de
Direto Cedido Cedéncia

Multirriscos Habitagdo 28 537 798 2132 596 7,5%

Autombdvel 18 613 897 1908 759 10,3%

Salde 32144 826 420 309 1,3%

outros 9109188 (534 321) -5,9%

TOTAL 88 405 709 3927 344 4,4%
2024

Seguro Resseguro Taxa de
Direto Cedido Cedéncia

Multirriscos Habitagdo 27 318 896 1943 965 71%
Automovel 16 299 046 1816 026 1,1%
Saude 30 621374 428 550 1,4%
Outros 9 841235 (161169) -1,6%
TOTAL 84 080 551 4 027 372 4,8%

Os valores negativos de prémios de resseguro
cedido devem-se a um produto de protecdo ao
crédito de duracdo plurianual cujo tratado de
resseguro foi descontinuado havendo lugar a
recuperacdo de estornos.
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6) Andlise de Sensibilidade

A andlise de sensibilidade do risco de
seguros, tendo em atenc¢do as suas
principais condicionantes, & como segue:

2025

— Capital Préprio Ganhos e Perdas

Aumento de 5% no custo

altimo das provisdes * (1340 678) (1349 612)

Diminuicdo de 5%

no custo Ultimo 1340 677 1349 611

das provisdes *

Aumento de 5%

nos outros gastos (441 854) (441854

gerais atribuiveis

Diminuicdo de 5%

nos outros gastos (420 813) 420 813

gerais atribuiveis

2024

— Capital Proprio Ganhos e Perdas

Aumento de 5% no custo (1254 644) (1259 792)

altimo das provisdes *

Diminui¢do de 5%

no custo Ultimo 1254 640 1259 787

das provisdes *

Aumento de 5%

nos outros gastos (370 685) (370 685)

gerais atribuiveis

Diminui¢do de 5%

nos outros gastos 370 685 370 685

gerais atribuiveis

* as sensibilidades apresentadas refletem uma variagéo de +/-5% no custo Gltimo estimado

das provisées para sinistros, mantendo constantes os restantes pressupostos

Este quadro mostra a forma como o capital proprio
e os resultados teriam aumentado (diminuido)

se tivessem ocorrido alteracées nas variaveis

de risco que fossem razoavelmente possiveis ds
datas de referéncia. Esta andlise apresenta as
sensibilidades antes de qualquer atenuagdo de
risco por via do resseguro e pressupde que todas
as outras varidveis se mantém constantes.

Risco de Mercado

O risco de mercado é o risco de que as
alteragdes nos precos de mercado, por exemplo
taxas de juro, precos das acdes, imobilidrio,
taxas de cdmbio afetem os fluxos de caixa

dos contratos de seguro e resseguro bem

como o justo valor ou os fluxos de caixa dos
instrumentos financeiros. O objetivo da gestdo
do risco de mercado é controlar as exposicdes
ao risco dentro de par&dmetros aceitaveis,
otimizando o rendimento e mitigando o risco.

Na Mudum o risco de mercado advém
sobretudo dos ativos financeiros, ainda que

os ativos e passivos de contratos de seguro e
resseguro estejam também expostos ao mesmo,
designadamente, ao risco de taxa de juro.

A gestdo de risco de mercado é monitorizada
pelo Comité Financeiro. Este 6rgdo é responsavel

pela decis@o sobre politicas de afetacdo e
estruturacdo do balango, bem como pelo
controlo da exposicdo aos riscos de taxa de
juro, de taxa de cdmbio e de liquidez.

As politicas de investimentos, ALM e liquidez da
Companhia sdo conservadoras, mantendo uma
prudente diversificacdo, ndo sé como fator de
mitigagdo do risco, mas também para cumprir as
regras de diversificagcdo necessdarias para que os
ativos possam representar as provisdes técnicas.

1) Risco de variagéo de pregos de
mercado de acionista, cambial, de taxa
de juro, imobiliario e de spread.

Estes riscos advém da instabilidade dos mercados
financeiros, provocada por variagdes adversas
nas cotagdes das agdes, nas taxas de cdmbio, nas
taxas de juro, nos ratings e no valor imobilidrio.

- Risco de variacdo de precos no mercado
acionista: Risco que resulta do nivel ou da
volatilidade dos precos de mercado, e estd
definido na politica de investimentos, aprovada
pelo Conselho de Administracdo, sendo
monitorizada regularmente ao nivel do Comité

Financeiro. A mitigagdo deste risco na Companhia

realiza-se através da formaliza¢géo na politica
de investimentos de um conjunto de limites de
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exposicdo maxima permitida por emitentes e por
classe de ativos;

Risco cambial: Os ativos e passivos encontram-

se denominados em determinada moedaq,

sendo este risco resultado das variagdes dessas
denominacdes face a possiveis alteracdes da taxa
de cdmbio para a moeda de referéncia. A gestdo
do risco cambial através do estabelecimento

de limites para a sua exposi¢cdo esta definida

na politica de investimentos, aprovada pelo
Conselho de Administragéo, sendo monitorizadas
regularmente ao nivel do Comité Financeiro;

Risco de variacdo das taxas de juro: As operagdes
da Companhia encontram-se sujeitas ao risco
de flutuagbes nas taxas de juro na medida em
que os ativos geradores de juros (incluindo

os investimentos) e os passivos geradores de
juros apresentam maturidades desfasadas no
tempo ou de diferentes montantes. A gestdo do
risco da taxa de juro estd definida na politica
de investimentos, aprovada pelo Conselho de
Administrac¢do, e monitorizada regularmente no
Comité Financeiro;

Risco de imobilidrio: Risco que resulta do nivel
ou da volatilidade dos precos de mercado,

e estd definido na politica de investimentos,
aprovada pelo Conselho de Administracdo, e
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monitorizada regularmente no Comité Financeiro.
A mitigagdo deste risco na Companhia realiza-se
igualmente através da formaliza¢gdo na politica de
investimentos de limite de exposicdo e por analise
especifica e ad-hoc para cada novo investimento
direto ou indireto em ativos expostos ao risco
imobiliario;

Risco de Spread Parte do risco dos ativos que
é explicada pela volatilidade dos spreads

de crédito ao longo da curva de taxas de

juro sem risco. Este risco estd definido na
politica de investimentos, aprovada pelo
Conselho de Administragd&o, e monitorizada
regularmente ao nivel do Comité Financeiro.

Os ativos e passivos expostos a risco
de mercado sdo os seguintes:

2025 - Montante exposto a risco

Risco Risco Risco Risco de Risco
acionista cambial imobilidrio taxa de juro de spread

Ativos financeiros - obrigagdes 97 635 014 63 653 589
Ativos financeiros - agdes 5156 860 - - - -
Ativos financeiros - imobiliario - - 694 687 - -
Ativos de contratos de resseguro - - - 8 039 337 -
Passivos de contratos de seguro - - - 72104 300 -

Risco Risco Risco Risco de Risco
acionista cambial imobiliario taxa de juro de spread

2024 - Montante exposto a risco

Ativos financeiros - obrigagdes 94 541423 62 290 131
Ativos financeiros - agdes 4598 296 - - - -
Ativos financeiros - imobiliario - - 77 791 - -
Ativos de contratos de resseguro - - - 11050180 -
Passivos de contratos de seguro - - - 71446 968 -
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A andlise de sensibilidade do risco de
mercado, tendo em atencdo as suas

principais condicionantes, & como segue:
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2025 2024

— Capital Proprio Ganhos e Perdas — Capital Proprio Ganhos e Perdas

Aumento de 100 pontos Aumento de 100 pontos

base na taxa de juro (2.341295) 58523 base na taxa de juro (2126 513) 184 943

Diminui¢&o de 100 Diminui¢&o de 100

pontos base na 2 313 221 (6131) pontos base na 2 093 929 (195 219)

taxa de juro taxa de juro

Aumento de 10% no Yolor 319 274 319 274 Aumento de 10% no Yolor 389 806 389 806

de mercado das acdes de mercado das acdes

Diminui¢éo de 10% Diminui¢éo de 10%

no valor de mercado (319 274) (319 274) no valor de mercado (389 806) (389 806)

das acdes das acdes

Aumento de 10% Aumento de 10%

no valor de mercado 52 449 b2 449 no valor de mercado 52 511 52 511

do imobilidrio do imobiliario

Diminui¢éo de 10% Diminui¢éo de 10%

no valor de mercado (52 449) (52 449) no valor de mercado (52 511) (52 511)

do imobilidrio do imobilidrio

2) Risco de uso de produtos derivados e similares

A gestdo do risco de produtos derivados
estd definida na politica de investimentos,

a qual é aprovada pelo Conselho de
Administragcdo, e monitorizada regularmente
ao nivel do Comité Financeiro.

Na politica de investimentos encontram-
se identificados os objetivos e estratégias
inerentes ao uso de produtos derivados

e similares, bem como a necessidade

de aprovacdo de qualquer transacdo ou

estratégia previamente a sua execugdo.

Contudo a Companhia durante o ano de 2025,
a semelhanca do verificado em exercicios
anteriores, ndo se encontrou exposta ao

risco de produtos derivados e similares, dado
que ndo utilizou instrumentos derivados.

3) Risco ALM

O risco ALM nd&o & muito relevante para a Mudum
pela auséncia de iteracdes entre ativos e passivos.

O principal risco advém de descompassos de
liquidez em caso de eventos catastréficos e
estd adequadamente mitigado pela Politica
de Resseguro. A gestdo do risco de ALM estd
definida na Politica de ALM, aprovada pelo
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Conselho de Administracdo, sendo monitorizada
regularmente ao nivel do Comité Financeiro.

4) Risco de Crédito

O Risco de Crédito resulta da possibilidade de
ocorréncia de perdas financeiras decorrentes

do incumprimento do cliente ou contraparte
relativamente ds obrigagdes contratuais, ou sejq,
traduz-se na maior ou menor capacidade dos
emitentes de valores mobilidrios, contrapartes
ou quaisquer devedores a que a Companhia

se encontra exposta, ndo conseguirem efetuar

O cumprimento das suas obrigagdes, devido

a alteracdes da sua situagdo crediticia.

Na Companhia o risco de crédito

estd essencialmente presente na

carteira de investimentos, clientes e
resseguro (risco de contraparte).

A Companhia continua a praticar as medidas
de mitigagdo de risco mencionadas em

anos anteriores, nomeadamente:

- Clientes: Devido a maioritaria configuragdo
especifica da atividade, bancassurances, a
Companhia utiliza como regra de cobranga
de prémios o débito em conta, o que reduz
substancialmente o risco de crédito;

4 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E ANEXO As DEMOSTRAGCOES FINANCEIRAS

- Resseguro: Ao nivel do resseguro o risco de
crédito é mitigado pelo estabelecimento de
contratos nesta matéria, essencialmente com
os lideres mundiais, existindo uma selecéo
de Resseguradores de acordo com niveis
minimos de rating, efetuando a Companhia um
acompanhamento regular da sua evolugdo;

- Investimentos: As regras definidas na politica
de investimentos da Companhia procuram
mitigar este risco considerando as regras
de diversificagdo, limites setoriais e o rating
das entidades envolvidas (em vigor neste
momento a regra prudencial de Solvéncia
II: 0 segundo melhor rating entre as quatro
mais conhecidas empresas de notagoes).

Relativamente ao risco de crédito a 31 de dezembro
de 2025 e 2024, é analisado como segue:

G VYV VY AN N BT T

Caixa e seus equivalentes

2025

- - - 1035 737 - 1036 244
e depbsitos d ordem
Ativos ﬁnonfcelros valorizados ao justo _ _ _ _ B 6 382 965 6 382 965
valor através de ganhos e perdas
Atives financelros valorizados ao 10192355 | 18821670 | 52749504 | 15552753 - 1| 97316283
justo valor através de reservas
Ativos ﬁnoncelrps valorizados ~ _ _ 498 846 _ ~ 498 846
ao custo amortizado
Ativos de contratos de resseguro -| 5922004 1861559 - - 2055774 | 8039 337
dos ramos Ndo Vida
Outros devedores por operfjgées _ _ _ ~ _ 92 762 92 762
de seguro e outras operagoes
Total 10192 355 24743 674 54 611 062 17 087 336 - 6732009 ( 113366 436

2024

e e e Ly Notkoted

Caixa e seus equivalentes

- - - 1265168 - 1265 347
e depbsitos d ordem
Ativos ﬁnon/celros valorizados ao justo ~ ~ _ _ _ 5349 631 5349 631
valor através de ganhos e perdas
Atlvos financeiros valorizados ao 8177718 | 30001426 | 38771760 | 16214890 : 1| 93165796
justo valor através de reservas
Ativos ﬁnoncelrps valorizados ~ _ _ 1 995 834 ~ ~ 1 995 834
ao custo amortizado
Ativos de contratos de resseguro - 8932585 1651868 - - 465726 | 11050180
dos ramos Ndo Vida
Outros devedores por operggées ~ ~ _ _ _ 86 585 86 585
de seguro e outras operagdées
Total 8177718 38 934 011 40 423 629 19 475 892 - 5895123 112 906 373
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Para os exercicios findos em 31 de dezembro
de 2025 e 2024 a exposicdo a divida publica
por Pais & analisada como se segue:

Pais emissor

2025

Valor de Balanco

Franca 9537758 33,54%
Portugal 5799 225 20,40%
Espanha 4 454 254 15,67%
Alemanha 1918116 6,75%
Austria 1906 566 6,71%
Isléndia 1466 038 516%
Finldndia 1404 458 4,94%
Bélgica 974 806 3,43%
Luxemburgo 972742 3,42%
Total 28 433 962 100,00%
2024

Pais emissor

Valor de Balanco

Franca 7155134 26,97%
Portugal 5873188 22,14%
Espanha 4 455 513 16,80%
Bélgica 2501160 9,43%
Isldndia 1433 473 5,40%
Finldndia 1431226 5,40%
Alemanha 1373190 5,18%
Austria 1313168 4,95%
Luxemburgo 991872 3,74%
Total 26 527 925 100,00%
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A Companhia considera a probabilidade de
incumprimento com o reconhecimento inicial
do ativo e consoante a ocorréncia de aumentos

significativos do risco de crédito de forma continua

em cada periodo de reporte. De modo a avaliar
se existiu um aumento significativo no risco

de crédito, a Companhia compara o risco de
incumprimento ocorrer por referéncia a data de
relato, com o risco de incumprimento avaliado
por referéncia a data de reconhecimento inicial.

Adicionalmente e para instrumentos financeiros
com rating de boa qualidade (“/nvestment
grade’) a Companhia considera que apenas
existe um aumento significativo do risco de
crédito com um “downgrade” do instrumento
para rating inferior a “/nvestment grade’.

Considera-se informacgdo prospetiva
razodvel e devidamente suportada. Os
seguintes indicadores séo incorporados:

- Risco de crédito externo [ Risco de crédito interno;

- Sector de atividade do emitente;

- Pais de risco do emitente;

- Aumentos significativos no risco de crédito dos
outros instrumentos financeiros do devedor;

- Alteracgdes significativas na performance e
comportamento expectdvel do devedor;

- Informagées macroecondmicas (tais como taxas
de juro de mercado ou taxas de crescimento)
sd@o incorporadas no modelo de crédito interno.

Os ativos financeiros sdo desreconhecidos quando
ndo ha expectativa real de recuperacdo.

5) Risco de Concentracéo

O risco de concentracdo & o risco que resulta de
uma elevada exposi¢cdo a determinadas fontes de
risco, tais como categorias de ativos, com potencial
de perda suficientemente grande para ameacar a
situacgdo financeira ou solvéncia da Companhia.

A gestdo deste risco relativamente aos ativos esta
definida na Politica de Investimentos, aprovada pelo
Conselho de Administragcdo, sendo monitorizada
regularmente ao nivel do Comité Financeiro.

A sua mitigag¢do, para a Companhia,
consubstancia-se na referida Politica, através da
definicdo de limites de exposi¢cdo por emitentes, por
rating, por classe de ativos (asset allocation) e por
setor, os quais séo mensalmente monitorizados.
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A diversificagcdo dos ativos financeiros por
setores de atividade, como forma de mitigar
a concentracgdo do risco de crédito, pode ser
analisada para os exercicios findos em 31 de
dezembro de 2025 e 2024 conforme se segue:

2025 2024

Justo valor Justo valor através Justo valor Justo valor através .
; Custo Amortlzado > Custo Amortizado
através de Reservas Total Geral através de Reservas Total Geral
de Ganhos de Ganhos

Atividades financeiras e de seguros 6 382 965 28150 914 (22 556) 500 014 (1168) 35010168 Atividades financeiras e de seguros 5342 631 25 566 993 (21139) 2 000 000 (4166) 32884 319
Divida PUblica - 28 456 947 (22 984) - - 28 433 962 Divida PUblica - 26 550 810 (22 885) - - 26 527 925
IndUstrias transformadoras - 13 411778 (695) - - 13 411 083 IndUstrias transformadoras - 14 081545 (5 210) - - 14 076 335
Atividodgs d_os'or~gonismos intgrnggionais ~ 5791 094 (3 553) i ~ 5787 541 Atividodgs d.os.or~ganismos int_erngc;ionois _ 6 333 999 (1998) _ _ 6 332 001
e outras Instituicoes extra-territoriais e outras Iinstituicoes extra-territoriais
Eletricidade, gds, vapor, dgua quente e fria e ar frio - 4710 806 (520) - - 4710 286 Eletricidade, gds, vapor, dgua quente e fria e ar frio - 4 437793 (3291) - - 4 434 501
Atividades imobiliarias - 4562 527 (1800) - - 4560 726 Atividades imobiliarias - 4072290 (2 007) - - 4 070 283
Atividades de informacdo e de comunicagdo - 4 447129 (985) - - 4 446144 Atividades de informacdo e de comunicagdo - 3937236 (2 953) - - 3 934283
Transportes e armazenagem - 3263939 (1136) - - 3262803 Transportes e armazenagem - 3219 582 (676) - - 3218 906
o velouios aLtomovels £ motoaicies -| 1495988 (27) - S| nassee e £ ot -| 14025 (1240) : "| 1469045
Administracéo FUincg e Qefeso; ~ 980 984 (3 237) _ _ 977 747 Administragdo PUincq e D’efesa; ~ 1294 099 (227) ~ _ 1293 802
Segurancga Social Obrigatéria Seguranca Social Obrigatoria
Atividades administrativas e dos servigos de apoio - 807 905 (976) - - 806 929 Atividades administrativas e dos servigos de apoio - 963 676 (879) - - 962 797
tAét(i:vri]ci:ICoGies g;ﬁg?ssltorio, cientificas, _ 799 363 (3 672) _ _ 795 692 tpgicvrin?cogdsees ;ji?nﬁg?es:ltorio, cientificas, - 796 238 (418) - - 795 820
Alojamento, restauragéo e similares - 499 145 (96) - - 499 049 Alojamento, restauragéo e similares - 504 369 (125) - - 504 244
6 382 965 97 378 518 (62 236) 500 014 (1168) | 104198 093 5342 631 93 228 842 (63 047) 2 000 000 (4166) | 100504 261




P 109

RELATORIO E CONTAS 2025

MUDUM - COMPANHIA DE SEGUROS, S.A.

4.6 - Anexo as
demonstracodes financeiras

Considerando que os produtos que a Mudum
Seguros comercializa se dirigem, de uma
forma geral, a todos os clientes da rede de
distribuicéo da Companhia (Bancos do Grupo
Novo Banco) e atendendo ao modo como esta
se encontra distribuida pelo Pais, entende-

se que ao nivel dos passivos se verifica uma
distribuicdo que evita a concentragéo numa
Gnica fonte de risco (clientes ou regises).

6) Risco de liquidez

O Risco de Liquidez advém da incapacidade
potencial de satisfazer as responsabilidades
exigidas d medida que estas se vencam e da
existéncia de potenciais dificuldades de liquidag&o
de posicdes em carteira sem incorrer em perdas
exageradas e inaceitdveis ao alienar investimentos
ou outros ativos de forma ndo programada.

A gestdo deste risco esta definida na politica

de liquidez, aprovada pelo Conselho de
Administragdo, sendo monitorizada regularmente
ao nivel do Comité Financeiro. Nesse sentido,

a Companhia tem em vigor um conjunto de
limites que considera importantes que sejam
mantidos, de forma a garantir os seus objetivos.

4 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E ANEXO As DEMOSTRAGCOES FINANCEIRAS

A maturidade dos ativos e passivos € como segue:

Caixa e seus equivalentes

2025

> De um De trés Mais Sem
Até um ano . . . Total
a trés anos a cinco anos de 5 anos maturidade

. . 1036 244 - - - - 1036 244
e depdsitos a ordem
Ativos financeiros valorizados ao 17075205 | 22502 451 20115940 | 37622685 1 97 316 283
justo valor através de reservas
Ativos ﬁnon/celros valorizados ao justo _ _ _ _ 6 382 965 6 382 965
valor através de ganhos e perdas
Ativos ﬁnoncelrps valorizados 498 846 _ ~ _ ~ 498 846
ao custo amortizado
Ativos de contratos de resseguro 4790 763 875 607 491223 471 415 - 6 629 009
- servigos passados
Outros devedores por operafgées 92 762 _ _ _ _ 92 762
de seguros e outras operagdes
Total de Ativos 23 493 821 23 378 059 20 607164 38094100 6 382966 111 956 109
Passivos de contratos de seguro 19 605 822 7702199 4147 800 4054 468 . 35 510 289
- servigos passados
Outros Credores por ope[ogées de 112 98] _ _ _ _ 112 98]
seguros e outras operagdes
Total de Passivos 19 718 803 77 02199 4147 800 4 054 468 - 35 623 270

2024

> De um De trés Mais Sem
Até um ano > . . Total
a trés anos a cinco anos de 5 anos maturidade

Caixa e seus equivalentes

. . 1265 347 - - - - 1265 347
e depdsitos a ordem
Ativos financeiros valorizados ao 12 699 008 21941795 21604589 | 36920 403 ] 93165 796
justo valor através de reservas
Ativos ﬁncm/celros valorizados ao justo _ _ _ _ 5342 63] 5 342 63]
valor através de ganhos e perdas
Ativos ﬁnoncelrps valorizados 1995 834 _ _ _ _ 1995 834
ao custo amortizado
Ativos de contratos de resseguro

. 4294 602 1003 699 527 900 487 854 - 6 314 054
- servigos passados
Outros devedores por operagées 86 585 _ ~ _ ~ 86 585
de seguros e outras operagdes
Total de Ativos 20 341376 22 945 494 22132490 37 408 256 5342632 108170 248
Passivos de contratos de seguro 17 880 907 7537107 3952 983 3 816 306 - 33187 302
- servigos passados
Outros Credores por ope[ogées de 389 864 _ _ _ _ 389 864
seguros e outras operagodes
Total de Passivos 18 270 771 7537107 3952983 3 816 306 - 33577167
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Analisando a maturidade dos ativos e passivos
por intervalos de tempo verifica-se que em
todos os periodos considerados o total de
ativos é superior ao total dos passivos.

A gestdo da liquidez na Companhia tem
como objetivo manter um nivel satisfatorio

de disponibilidades para fazer face as suas
necessidades financeiras no curto, médio e
longo prazo. A liquidez também é gerida numa
Otica que permita responder de uma forma
satisfatéria a situacdes de stresse de liquidez.

7) Risco Operacional

O risco operacional traduz-se, genericamente,
pelo risco de perdas relevantes resultantes da
inadequacdo ou falhas em processos, pessoas
ou sistemas, ou eventos externos, no dmbito
da atividade didria da Companhia, podendo
subdividir-se nas seguintes categorias:
- Md& conduta profissional intencional
(fraude interna);
- Atividades ilicitas efetuadas por
terceiros (fraude externa);
- Praticas relacionadas com os recursos
humanos e com a seguranga no trabalho;
- Clientes, produtos e praticas comerciais;
- Eventos externos que causem
danos nos ativos fisicos;

- Interrupg¢do da atividade e falhas nos sistemas;
- Riscos relacionados com os processos de negdcio.

A Companhia néo espera poder eliminar todos os
riscos operacionais, mas tem vindo progressivamente
a desenvolver um trabalho que visa assegurar a
identificacdo, monitorizagdo, controlo e mitigagdo
deste risco. Como medidas de mitigagdo existentes
na Companhia face aos riscos atrds identificados,
destacam-se as seguintes:

- Implementacdo do cédigo de conduta;

- Existéncia de normativo interno e
manuais de procedimentos e delegacgdo
de competéncias atualizada;

- Implementagdo de politicas de gestdo de
risco operacional e prevencdo da fraude;

- Existéncia de segregacdo de fungdes,
incluindo as autorizagdes e competéncias
para transagdes e pagamentos;

- Monitorizagdo da conformidade com
legislagdo emanada pelo regulador, leis,
regulaomentos e outras exigéncias legais;

- Documentacdo dos controlos e procedimentos;

- Reporte de perdas operacionais e proposta de
planos de acdo para mitigar perdas registadas;

- Desenvolvimento de planos de
continuidade de negbcio;

- Formacdo de colaboradores.

Os Comités existentes e diretamente relacionados
com gestdo de risco, controlo e compliance,
contribuem para a mitigacdo deste risco
funcionando como facilitadores no processo

de identificacdo, avaliagdo, quantificacdo de
risco e monitorizacdo de recomendacgdes.

Existe também na Companhia o Comité de ITROC
(IT Risk Operational Committee) com o objetivo de
assegurdr que a segurancga fisica, de pessoads e
instalagbes, seguranca informdatica e continuidade
de negbcio s@o garantidas por recursos adequados
e estdio formalmente definidas e regulamentadas.

Com o objetivo de mitigar o risco de outsourcing, a
Companhia dispde de uma politica de contratacdo,
bem como de procedimentos de avaliagéo

de fornecedores (compliance com sangoées
internacionais, andlise de adverse media) que
procuram assegurar o cumprimento de todos os
requisitos e formalidades respeitantes a celebragéo
de contratos com entidades consideradas relevantes
ao desenvolvimento e sucesso do negodcio.

8) Risco Reputacional

O risco reputacional pode ser definido como o risco
de a Companhia incorrer em perdas resultantes
da deterioracdo ou posicdo no mercado devido a
uma percecdo negativa da sua imagem perante

os seus stakeholders (clientes, fornecedores, e
restantes partes interessadas). Este risco pode

ser considerado como um risco que resulta da
ocorréncia de outros riscos mais do que um risco
autdbnomo. As perdas resultantes deste risco podem
refletir-se através da diminui¢do da receita, do
aumento de custos operacionais, da perda de
capital e/ou da destruicéo do valor do acionista.

A Companhia tem plena consciéncia da importdncia
da sua imagem no mercado segurador (num sector
em que a confianga é um valor fundamental), bem
como do home que |Ihe estd associado, sendo a
gestdo deste risco efetuada de uma forma regular,
que pode ser exemplificada com as medidas
implementadas nos Ultimos anos, tais como:

- A implementacdo de um Codigo de Condutaq,
que regula um conjunto de comportamentos,
entre os quais a comunicacdo com as entidades
supervisoras, comunicagdo social, utilizagdo de
informacdo confidencial, entre outros aspetos;

- Existéncia de processos para o
langcamento e aprovacdo de produtos, e
respetiva documentagdo pré-contratual,
contratual e publicitéria / comercial;

- Constituicdo de uma fungdo autbnoma
de conduta de mercado e de uma
funcdo de gestdo de reclamacgdes;

- Andlise regular do relatério da evolugdo das
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reclamagoes e de benchmarks de mercado;
- Nomeacdo de um provedor do cliente;
- Publicacdo de uma politica de
tratamento de clientes;
- Avaliacdo regular do risco de reputacdo
através dos processos de “assessment’
(matrizes de gestdo de risco).

Justo valor dos ativos financeiros

De acordo com a IFRS 13, os ativos financeiros detidos
para negociagdo, os ativos financeiros ao justo valor
através de reservas e os ativos financeiros ao justo
valor através de resultados podem estar valorizados

ao justo valor de acordo com um dos seguintes niveis:

Nivel 1 - quando s&o valorizados de acordo com
cotacdes disponiveis em mercados ativos;

Nivel 2 — quando sdo valorizados com
modelos de avaliagéo, suportados por
varidveis de mercado observaveis;

Nivel 3 — quando séo valorizados com modelos
de avaliacdo, cujas varidveis ndo sdo conhecidas,
ou ndo sdo passiveis de ser suportadas por
evidéncia de mercado, tendo estas, um

peso significativo na valorizagéo obtida.

A Companhia classifica os seus ativos de acordo

4 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E ANEXO As DEMOSTRAGCOES FINANCEIRAS

com a IFRS13 bem como de acordo com as
politicas definidas pelos seus acionistas.
Utilizando regras ou modelos com suporte
em varidveis disponibilizadas pelo mercado,
tais como curvas de taxas de juro, spreads de
crédito, volatilidade e indices sobre cotacdes.

O escalonamento dos ativos financeiros, por niveis
hieradrquicos, &€ analisado da seguinte forma:

N T TR T D

Ativo
Ativos financeiros valorizados ao justo valor através de reservas 97 316 282 97 316 283
Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 28 433 962 28 433 962
De outros emissores 68 882 319 68 882 320
Ativos financeiros valorizados ao justo valor através de ganhos e perdas 6 382 965 6 382 965

| wel | w2 | el | ool

Ativo
Ativos financeiros valorizados ao justo valor através de reservas 93165 795 93165 796
Obrigagbes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 26 527 925 26 527 925
De outros emissores 66 637 870 66 637 871
Ativos financeiros valorizados ao justo valor através de ganhos e perdas 5 342 631 5 342 631
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Justo valor de ativos e passivos ndo

mensurados ao justo valor:

| vaordebanco | vaordebainoo

Caixa e seus

2025

4 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGOES FINANCEIRAS (B

Caixa e seus

2024

equivalentes e 1036 244 1036 244 equivalentes e 1265 347 1265 347
depdsitos & ordem depbsitos d ordem

Ativos financeiros Ativos financeiros

valorizados ao 498 846 498 846 valorizados ao 1995 834 1995 834
custo amortizado custo amortizado

Outros devedores por Outros devedores por

operacdes de seguros 92762 92762 operagdes de seguros 86 585 86 585
e outras operacgdes e outras operagoes

Ativos financeiros 1627 852 1627 852 Ativos financeiros 3347766 3347766
ao justo valor ao justo valor

Outros credores por Outros credores por

operacdes de seguro 112 981 112 981 operagdes de seguro 389 864 389 864
e outras operacgdes e outras operagoes

Passivos financeiros 112 981 12 981 Passivos financeiros 389 864 389 864

ao justo valor

ao justo valor

A Companhia entende que para estes ativos
e passivos o seu justo valor aproxima-se

do seu valor de balango essencialmente
devido @ sua curta maturidade.

NOTA 30 — REQUISITO DE CAPITAL DE SOLVENCIA

No regime de Solvéncia ll, aplicavel ao sector
segurador, destacam-se a avaliagdo dos

ativos e passivos, baseada em principios
econdmicos assim como o alinhamento dos
requisitos de capital com os riscos efetivamente
assumidos pelas empresas e a existéncia

de um modelo de negébcio e uma cultura de
gestdo (e de supervis@o) baseada nos riscos.

No que se refere aos objetivos em matéria de
requisitos de capital, eles foram definidos na politica
de apetite ao risco e mantém-se em linha com o
estabelecido anteriormente, ou seja, a manutengéo
de racios de solvabilidade fortes e sauddveis, como
indicadores de uma situacdo financeira estavel.

Ao longo do exercicio a Mudum Seguros procedeu
a avaliagdo regular dos requisitos de solvéncia

e dos fundos préprios disponiveis, efetuando

os reportes regulomentares previstos.

De acordo com os elementos previsionais
disponiveis, considerando a estimativa de

A
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distribuicdo de dividendos proposta pelo Conselho
de Administracdo e incluida no presente relatério a
Mudum Seguros terminou o exercicio de 2025 com
um rdcio de solvéncia de 175%.

E entendimento do Conselho de Administragéo,
tendo por base a informacdo financeira e
regulatoria disponivel, que a Companhia dispde de
um adequado rdcio de cobertura dos requisitos de
capital em 31 de dezembro de 2025. Os elementos
finais e auditados serdo divulgados no Relatério de
Solvéncia e Situacdo financeira até ao proximo dia
8 de abril de 2026.

NOTA 31 - TRANSAGCOES ENTRE
PARTES RELACIONADAS

Operagoes Intra-Grupo

Os saldos apresentados resultam das operacdes
realizadas com entidades detentoras de
participagdo no capital social da Companhia e
outras entidades relacionadas. Estas operacdes
inserem-se no normal desenvolvimento da
atividade da Companhia.

E convicg@o da Administrag@o que todas as
operacdes realizadas com empresas associadads
e relacionadas foram efetuadas a pregos de
mercado, idénticos aos precgos praticados em

: : Gastos Rendimentos
Ativo Passivo
e perdas e ganhos

31-12-2025

31-12-2024

: Gastos Rendimentos
Passivo
e perdas e ganhos

Crédit Agricole S.A. - 24 572 32157 - 13743 (3057) 5789
Ativos financeiros - - - - - - - 5789
Acréscimos e diferimentos - 24572 - - - 13743 - -
Prestacdo de servigos - - - = - = (16 800) =
Gastos com Pessoal - - 32157 - - - 13743 -

Crédit Agricole Vita, S.p.A. - - 13 487 - - - 13 223 -
Prestacdo de servigos - - 13 487 - - - 13 223 -

GECICA (GIE) 52 894 37000 272 536 - 45141 31000 229 510 -
Acréscimos e diferimentos 52 894 37000 - - 45141 31000 - -
Prestacdo de servigos - - 272 536 - - - 229 510 -

Credibom - 13 996 40 823 - - 16 019 48145 -
Contas técnicas a receber e a pagar-custos de aquisicdo - 13 996 40 823 - - 16 019 48 145 -

CACI Reinsurance 155 699 - 61950 14 297 287 022 - 94 353 17771
De servigos futuros-Contas técnicas a receber e a pagar (171 630) - - - 225 055 - - -
De servigos passados-Contas técnicas a receber e a pagar 327 329 - - - 61 967 - - -
Sinistros ocorridos - parte dos resseguradores - - - 27 847 - - - 51 393
Alteragoes relativas a servigos passados — parte dos resseguradores - - - (13 551) - - - (33622)
Mensurados pela abordagem de imputagdo dos prémios - prémios pagos cedidos - - 65 610 - - - 99 824 -
Perdas da componente financeira dos contratos de resseguro cedido - - (3 661) - - - (5 472) -

208 593 75 568 420 954 14 297 332163 60 762 382173 23 560
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transagdes semelhantes com outras entidades.

Para os efeitos da presente nota, entendemos que
sdo relevantes, como elementos responsaveis
pela gestdo conforme enquadrado na IAS 24,

0s membros dos 6rgdos de administracdo.

As remuneracdes e outros beneficios dos membros
dos érgdos de administracdo estdo divulgadas

no capitulo “Politica de Remuneracdo” incluido

no ponto 3.4 Estrutura e Praticas de Governo
Societario do Relatério de Gestdo e na nota 10.

Durante os exercicios de 31 de dezembro de 2025

e 2024, ndo se registaram quaisquer transacdes
adicionais com partes relacionadas entre a
Companhia e os seus Acionistas, excetuando a
distribui¢do de dividendos, de acordo com a nota 28.

NOTA 32 - NORMAS CONTABILISTICAS
E INTERPRETACOES RECENTEMENTE EMITIDAS

1. Impacto da adog¢do de novas normas,
alteragcdes ds normas que se tornaram
efetivas para os periodos anuais que se
iniciaram em 1de janeiro de 2025:

a) IAS 1 (alteragéo), ‘Os efeitos de alteragdes em
taxas de cadmbio - Lack of exchangeability’ (a
aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apds

1 de janeiro de 2025). Esta emenda publicada

pelo IASB em agosto de 2023 define a abordagem
para avaliar se uma moeda pode ou ndo ser
trocada por outra moeda. Caso se conclua que

a moeda ndo pode ser trocada por outrq, indica
como se determina a taxa de cdmbio a aplicar e

as divulgacdes adicionais necessarias. Ndo foram
produzidos efeitos significativos nas demonstragées
financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro
de 2025, decorrente da adog¢do das normas,

interpretacdes, emendas e revisdes acima referidas.

2. Normas (novas e alteragées) publicadas,
cuja aplicagdo é obrigatéria para periodos
anuais que se iniciem em ou apds 1 de janeiro
de 2026, e que a Unido Europeia jad endossou:

a) IFRS 9 (alteracéo) e IFRS 7 (alteragéo),
‘Classificagcdo e Mensuragdo de Instrumentos
Financeiros’ (a aplicar nos exercicios que se
iniciern em ou apéds 1de janeiro de 2026).
Estas emendas publicadas pelo IASB em maio
de 2024 incluem alteracdes decorrentes dos
resultados do processo de revis@o de pos
implementacgdo da IFRS 9 efetuado pelo IASB.

b) IFRS 9 (alteracéo) E IFRS 7 (alteragéo), ‘Contratos
relacionados com eletricidade dependente

da natureza’ (a aplicar nos exercicios que se
iniciern em ou apés 1 de janeiro de 2026). Esta

emenda publicada pelo IASB em dezembro de
2024 inclui guidance e divulgacdes adicionais
relacionadas com contratos de fornecimento de
eletricidade provenientes de energias renovaveis,
bem como possibilidade de designar esses
contratos como instrumentos de cobertura

se cumprirem determinados requisitos.

¢) Melhoramentos anuais das normas
internacionais de relato financeiro (volume 1).
Corresponde essencialmente a emendas nas
normas IFRS 1, IFRS 7, IFRS 9, IFRS 10 e IAS 7.

Estas emendas apesar de aprovadas (“endorsed”)
pela Unido Europeia, ndo foram adotadas

pela Empresa em 2025, em virtude de a sua
aplicacdo ndo ser ainda obrigatéria. Néo se
estima que da futura adogdo das referidas
emendas decorram impactos significativos

para as demonstracgdes financeiras.

3. Normas (novas e alteracdes) publicadas, cuja
aplicagéo é obrigatéria para periodos anuais que
se iniciem em ou apds 1de janeiro de 2027, e que a
Unido Europeia ainda néio endossou:

a) IFRS 18 (nova) ‘Apresentacdo e Divulgagdo
das Demonstragdes Financeiras’ (a aplicar nos
exercicios que se iniciem em ou apos 1 de janeiro
de 2027). Esta norma substitui a norma IAS ],
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inclui requisitos de apresentacdo e divulgagdo
nas demonstragdes financeiras para as
entidades que reportam de acordo com IFRS.

b) IFRS 19 (nhova) ‘Subsidiarias sem
responsabilidade publica: divulgagées’ (a
aplicar nos exercicios que se iniciem em

ou apobs 1 de janeiro de 2027). Esta norma
permite que uma subsididria elegivel possa
optar por divulgagdes reduzidas nas suas
demonstragdes financeiras preparadas em IFRS.

c) IFRS 19 (alteragéo) ‘Subsididrias sem
responsabilidade publica: divulgagées’ (a

aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apds

1 de janeiro de 2027). Emenda publicada em
agosto de 2025 inclui alteragdes ds divulgacdes
requeridas pela norma IFRS 19 devido a alteragdes
posteriores a outras normas IFRS que ndo
existiam ainda a data de publicagdo da IFRS 19.

d) IAS 21 (alteragéio) ‘Efeito de alteracdes em
taxas de cdmbio — conversdo para moeda de
apresentacdo de economia hiperinflacionaria’

(a aplicar nos exercicios que se iniciem em

ou apds 1 de janeiro de 2027). Esta emenda
publicada em novembro de 2025 clarifica que
quando seja necessdArio converter demonstracoes
financeiras com uma moeda funcional de uma
economia ndo hiperinflacionaria para uma

4 DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGCOES FINANCEIRAS

moeda de apresentagdo de uma economia
hiperinflaciondria sejam convertidos todos
os ativos, passivos, rubricas de capital,
proveitos e custos a taxa de cdmbio de fecho
do reporte (incluindo comparativos).
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NOTA 33 — EVENTOS SUBSEQUENTES
Evento Climatérico

Apbs a data de encerramento do exercicio, entre
27 de janeiro e 13 de fevereiro de 2026, Portugal
foi assolado por um conjunto sucessivo de
eventos climatérios (também designado por
“comboio de tempestades”), caracterizado por
condi¢cées meteoroldgicas adversas — vento

e chuva - de intensidade excecional, com
impactos significativos em diversas regides.

De acordo com o inquérito promovido pela APS
junto das suas Associadas, deram entrada nas
seguradoras, até 25 de fevereiro, mais de 140 mil
participacdes de sinistros cobertos por apdlices de
seguros, elevando-se nessa data a estimativa de
danos indemnizdaveis para mais de 750 milhdes de
euros (com algumas fontes a estimar estes danos
em valores superiores a 1.000 milhées de euros, uma
vez que dinda existem danos por declarar ou avaliar
de forma mais rigorosa). Os danos econémicos
para o total do pais serdo muito superiores

uma vez que se estima, tendo por base outros
fendbmenos de natureza semelhante, um déficit de
protecdo através dos seguros em cerca de 80%.

Encontra-se em curso a avaliagéo dos impactos
potenciais deste evento na carteira da Mudum.

4 DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGCOES FINANCEIRAS

As projecdes mais recentes, tendo por base

os sinistros j& declarados e os montantes
estimados associados, indicam uma dimensdo
que poderad ultrapassar os 20 milhées de euros.

A Mudum tem uma parte relevante destes riscos
mitigada por tratados de resseguro de “CAT XL”,
enquadrados na politica de apetite ao risco em
vigor, absorvendo este mecanismo ndo s6 uma
parte importante dos impactos em termos de
resultados, mas também ao nivel da solvéncia.

A data de aprovacgdo do presente Relatério e
Contas, a melhor estimativa para o impacto
altimo nos resultados antes de impostos é de
cerca de 3,4 milhées de euros composto pela
retencdo da Mudum no dmbito dos tratados de
resseguro existentes assim como o respetivo
custo da reposicdo de capitais em resseguro.

Tendo em conta a natureza e o periodo em que
ocorreu, o referido evento é classificado como
evento subsequente ndo ajustavel, ndo tendo
sido reconhecidos ajustamentos aos valores
registados nas demonstragdes financeiras
relativas ao exercicio findo a 31 de dezembro
de 2025 uma vez que tal ndo é aplicavel.

A Mudum acompanha de forma continua a
evolucdo da sinistralidade associada a este

evento, no quadro dos seus processos de

gestdo de risco e dos mecanismos de mitigagéo
previstos, designadamente ao nivel do resseguro,
mantendo-se confiante na adequagdo da

sua posicdo de liquidez e solvéncia e na

robustez do seu modelo de governacdo.

Lisboa, 20 de margo de 2026

O Contabilista Certificado

O Conselho de Administragéo
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4 DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGOES FINANCEIRAS

Valor na demonstracdo
da posicdo financeira

Montante Montante
Identificagdo dos Titulos Designagdo Quantidade do valor da posigdo financeira Identificagéo dos Titulos Designhagdo Quantidade do valor
2 - Outros titulos ISHARES MSCI WORLD EUR-H 11087 - 108,12 1198 726
2.1 - Titulos nacionais OFI INVEST ESG LIQUIDITES 106 - 4763,00 504 219
2.1.1 Instrumentos de capital e unidades de participagdo SPD MSC ALL COU WO HDG-EUR 46 424 - 24,02 1115104
2.1.1.3 - Unidades de participagdo em fundos de investimento Subtotal 225 600 - - 5427 695
IBERIS BLUETECH FUND II, FCR - A 1000 - 928 07 928 070 2.2.2 Titulos de divida
FCT (Fundo de Compensagéao do Trabalho) 23 592 - 1,15 27199 2.2.2.1 De divida publica
Subtotal 24 592 - - 955 269 BGB 2.8510/22/34 - 1000 000 0,97 974 806
2.1.2 Titulos de divida BTF 0 01/07/26 - 1550 000 1,00 1549 582
2.1.2.1 De divida publica BTF 0 01/14/26 - 3 000 000 1,00 2 997 990
PGB 0.310/17/31 - 500 000 0,88 437 823 BUBILL 0 01/14/26 - 560 000 1,00 559 586
PGB 1.65 07/16/32 - 500 000 0,94 470 327 DBR 0 02/15/32 - 1000 000 0,86 857 140
PGB 1.95 06/15/29 - 450 000 1,00 450 041 DBR 2.6 08/15/33 - 500 000 1,00 501390
PGB 2 7/810/20/34 - 1250 000 0,99 1238 964 FRTR 0 05/25/32 - 1600 000 0,82 1319 392
PGB 3 7/8 02/15/30 - 1000 000 1,09 1091436 FRTR 01/2 05/25/26 - 2 000 000 1,00 1993 027
PGB 41/8 04/14/27 - 2 000 000 106 2110 633 FRTR 211/25/32 - 1800 000 0,93 1677 767
Subtotal - - - 5799 225 ICELND 0 04/15/28 - 500 000 0,94 470 225
Total 24 592 - - 6 754 494 ICELND 0 5/8 06/03/26 - 1000 000 1,00 995 813
2.2 Titulos estrangeiros LGB 2 5/810/23/34 - 1000 000 0,97 972 742
2.2.]1 Instrumentos de capital e unidades de participagdo RAGB 2.9 02/20/34 - 500 000 1,02 508 694
2.2.1.3 - Unidades de participacdo em fundos de investimento RATB 0 01/29/26 - 1400 000 1,00 1397 872
EIPF - EUROPEAN IMPACT PROPERTY FUND S.C.A. 9533 - 72 87 694 687 RFGB 3 09/15/34 1400 000 1,00 1404 458
ISHARE STOXX EURO 600 UCITS 46 217 - 6,99 322918 SPGB 01/210/31/31 - 500 000 0,88 439 978
ISHARES CORE MSCI JP - EURHA 10 066 - 12,46 125 427 SPGB 0.7 04/30/32 - 1500 000 0,88 1322 848
ISHARES EDGE MSCI WRLD VALUE 20 116 - 51 38 1033 560 SPGB 3.4510/31/34 - 800 000 1,03 820 557
ISHARES MSCI CHINA USD ACC 82111 - 527 433 053 SPGB 3.5510/31/33 - 1800 000 1,04 1870 871
Subtotal - - - 22634 737
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Cont.

Identificagdo dos Titulos Designacdo

4 DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGOES FINANCEIRAS

Montante
Quantidade do valor
nominal

Valor na demonstragdo
da posicdo financeira

Identificagcdo dos Titulos Designacgdo

Quantidade

Montante
do valor
nominal

Valor na demonstracdo
da posicdo financeira

2.2.2.3 De outros emissores DBHNGR 0.35 09/29/31 850 000 0,87 737 300
AAPL 01/21/15/31 (MW) - 500 000 0,87 437155 DEFAULTED ASSET ESF 6 7/810/21/19 1000 000 0,00 1
ABNANV 3 09/22/32 - 1000 000 0,99 988 649 DEXGRP 110/18/27 1000 000 0,98 977 747
ADENVX 3.410/08/32 (MW) - 800 000 0,99 795 692 DNBNO 0 3/8 01/18/28 1500 000 0,98 1473 308
ADSGR 010/05/28 (MW) - 900 000 0,93 839 340 EIB23/407/30/30 1000 000 1,02 1020 203
AENASM 4 1/410/13/30 (MW) - 300 000 1,06 317 637 EIB25/8 09/04/34 1000 000 0,98 978 146
ALSFR 0 3/810/05/31 - 1500 000 0,85 1281681 ELIATB13/8 01/14/26 (MW) 300 000 1,01 303 757
ANNGR 0 1/4 09/01/28 (MW) - 400 000 0,93 373 864 ENEXIS 31/4 04/09/33 (MW) 1000 000 1,02 1017 285
ARNDTN 0 3/8 04/15/27 (MW) - 800 000 0,97 777 649 ENIIM 0 3/8 06/14/28 (MW) 900 000 0,95 852 790
ARRFP 31/8 01/06/34 (MW) - 1000 000 1,00 999 556 ERSTBK 4 1/4 05/30/30 1000 000 1,07 1065 334
AYVFP 11/4 03/02/26 - 800 000 1,01 806 929 EU 0 07/04/35 2 000 000 0,74 1478 760
BAYNGR 0 3/4 01/06/27 (MW) - 800 000 0,99 791213 Subtotal - - 27 053 331
BNFP 3.47 05/22/31 (MW) - 500 000 1,04 519 060
BNS 01/4 11/01/28 - 1500 000 0,92 1384 216
BPCEGP 01/4 01/15/26 - 1300 000 1,00 1302 063
CAFP105/17/27 (MW) - 600 000 0,99 591 814
CCEP 37/812/01/30 (MW) - 800 000 1,04 830 532
CFRVX 0 3/4 05/26/28 (MW) - 800 000 0,96 771 040
CMARK 0 3/4 01/18/30 - 1500 000 0,92 1377135
COFBBB 101/24/28 (MW) - 800 000 0,97 778 058
CPGLN 31/4 09/16/33 (MW) - 500 000 1,00 499 049
DBHNGR 0 1/2 04/09/27 - 700 000 0,98 686 367
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Cont.

Identificagdo dos Titulos Designacdo

Quantidade

Montante
do valor
nominal

Valor na demonstragdo
da posicdo financeira

4 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E ANEXO AS DEMOSTRAGOES FINANCEIRAS

Identificagcdo dos Titulos Designacgdo

Quantidade

Montante
do valor
nominal

Valor na demonstracdo
da posicdo financeira

EU 312/04/34 1300 000 1,00 1294 305 NTT 0.342 03/03/30 (MW) 750 000 0,90 674 819
FRLBP 01/4 07/12/26 700 000 0,99 693188 NWG 3 09/03/30 1000 000 1,00 1001 951
GOOGL 2 7/8 11/06/31 (MW) 800 000 0,99 794 674 NYKRE 13/8 07/12/27 1600 000 1,00 1597 215
GS 07/805/09/29 500 000 0,94 470 689 ONTTFT 1.85 05/03/32 2 000 000 0,94 1879 572
GS 4 09/21/29 1000 000 1,05 1048 928 ONTTFT 2.8512/04/31 1000 000 0,99 993 478
IBRD 2.95 01/16/35 1000 000 1,02 1016 127 OPBANK 0.6 01/18/27 750 000 0,99 742 593
INFLN 31/410/23/30 (MW) 500 000 1,00 501027 ORAFP 01/8 09/16/29 (MW) 400 000 0,90 361425
INVSA 31/2 03/31/34 (MW) 700 000 1,02 715 414 ORSTED 3 1/4 09/13/31 (MW) 500 000 1,00 497 758
JNJ 3.05 02/26/33 (MW) 1000 000 1,02 1019 097 PFE 31/4 05/19/32 (MW) 600 000 1,02 611 432
K01/205/20/29 (MW) 800 000 0,93 744290 PLD 102/08/29 (MW) 800 000 0,95 761609
KERFP 3 5/8 09/05/31 (MW) 800 000 1,03 820 760 RABOBK 01/410/30/26 500 000 0,98 491807
KFW 01/2 09/28/26 500 000 0,99 494 859 RABOBK 4 01/10/30 700 000 108 752 713
MA 102/22/29 (MW) 800 000 0,96 767 950 REESM 0 3/8 07/24/28 (MW) 600 000 0,95 570 686
MBGGR 3.7 05/30/31 500 000 1,05 525 817 RY 21/8 04/26/29 1000 000 0,99 990 727
MCFP 01/8 02/11/28 (MW) 900 000 0,95 858 489 SCMNVX 0 3/811/14/28 400 000 0,94 374 873
MDLZ 0 1/4 09/09/29 (MW) 850 000 0,91 773 299 SEB 0 5/8 11/12/29 500 000 0,91 456 655
MS 0.49510/26/29 (MW) 800 000 0,94 748 860 SEK 3 3/8 08/30/30 1000 000 1,03 1033573
MS 4.81310/25/28 (MW) 700 000 105 731972 SHBASS 13/8 02/23/29 600 000 0,97 580 317
NDAFH 0 3/8 05/28/26 2 000 000 0,99 1989 359 SOCGEN 0 3/4 01/25/27 600 000 0,98 589 402
NESNVX 0 7/8 03/29/27 1200 000 0,99 1187 868 SOCGEN 0 7/8 09/22/28 400 000 0,97 388 927
NESNVX 11/8 04/01/26 300 000 1,01 301577 SRGIM 0 3/4 06/20/29 (MW) 800 000 0,94 748 485
NGGLN 1.054 01/20/31 (MW) 850 000 0,91 770 519 SUMIBK 0.63210/23/29 400 000 0,92 366 970
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Cont.

Montante Valor na demonstragdo
Identificagdo dos Titulos Designacdo Quantidade do valor da posig¢do financeira

alelapliglel Unitdrio Total

TCLAU 3.713 03/12/32 (MW) - 500 000 1,04 521 944
TELNO 0 3/4 05/31/26 - 1000 000 1,00 997167
TOYOTA 01/811/05/27 - 1100 000 0,96 1051140
TRNIM 104/10/26 - 200 000 1,00 200 630
TRNIM 3 07/22/31 (MW) - 600 000 1,00 601167
ULFP 0 5/8 05/04/27 (MW) - 600 000 0,98 587 866
v 31/8 05/15/33 (MW) - 1000 000 1,01 1010 532
VW 0 7/8 09/22/28 - 500 000 0,95 476184
vz 0 3/8 03/22/29 (MW) 800 000 0,93 742158
WMT 4 7/8 09/21/29 400 000 1,09 437176
ESF 6 7/810/21/19 500 000 0,93 466 971
Subtotal - - - 68 882320
Total - - - 96 944 753
3 - TOTAL GERAL - - - 103 699 247
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5 CERTIFICACAO LEGAL DE
CONTAS / RELATORIO E
PARECER DO CONSELHO FISCAL

SER SUSTENTAVEL
NA MUDANCA

A mudanca sb tem verdadeiro impacto

quando &€ acompanhada de responsabilidade

e compromisso com o futuro.

Ser sustentdvel na mudanca significa equilibrar

O crescimento com a preservagdo dos recursos,
cuidando das pessoas, da sociedade e do planeta.

E escolher caminhos que deixam uma marca positiva,

transformando o presente Sem Comprometer o amanha.
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CERTIFICAGCAO LEGAL DAS CONTAS

(Montantes expressos em euros)

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
Opiniao

Auditamos as demonstracdes financeiras anexas da Mudum — Companhia de Seguros, S.A. (“Companhia”),
que compreendem a Demonstracao da posicao financeira em 31 de dezembro de 2025 (que evidencia um
ativo total de 120.511.500 euros e um total de capital préprio de 35.489.592 euros, incluindo um resultado
liquido de 2.494.516 euros), as demonstracgdes dos resultados, do rendimento integral, das alteragdes no
capital proprio e dos fluxos de caixa relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as
demonstracoes financeiras, incluindo informagdes materiais sobre a politica contabilistica.

Em nossa opiniao, as demonstracoes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em
todos os aspetos materiais, a posicao financeira da Mudum — Companhia de Seguros, S.A. em 31 de
dezembro de 2025 e o0 seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data de
acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para o setor segurador
estabelecidos pela Autoridade de Supervisao de Seguros e Fundos de Pensdes.

Bases para a opiniao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e demais normas e
orientacodes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas responsabilidades nos
termos dessas normas estdo descritas na seccao “Responsabilidades do auditor pela auditoria das
demonstracdes financeiras”. Somos independentes da Companhia nos termos da lei e cumprimos os
demais requisitos éticos nos termos do codigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos é suficiente e apropriada para proporcionar
uma base para a nossa opiniao.

Y4
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MATTERS .. - |
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“Deloitte”, “nds” e “nossos” refere-se a uma ou mais firmas-membro e entidades relacionadas da Deloitte Touche Tohmatsu Limited (“DTTL”). ADTTL (também referida como “Deloitte
Global”) e cada uma das firmas-membro e entidades relacionadas sdo entidades legais separadas e independentes entre si e, consequentemente, para todos e quaisquer efeitos, nao
obrigam ou vinculam as demais. A DTTL e cada firma-membro da DTTL e respetivas entidades relacionadas sdo exclusivamente responsaveis pelos seus préprios atos e omissdes nao
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empresas privadas. Os nossos profissionais apresentam resultados duradouros e mensuraveis, o que reforga a confiancga publica nos mercados de capital, permitindo o sucesso dos
nossos clientes e direcionando a uma economia mais forte, a uma sociedade mais equitativa e a um mundo mais sustentavel. Com mais de 175 anos de histdéria, a Deloitte esta presente em
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Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sao as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior importancia
na auditoria das demonstracdes financeiras do ano corrente. Essas matérias foram consideradas no
contexto da auditoria das demonstracoes financeiras como um todo, e na formacao da opinidao, mas nao
emitimos uma opiniao separada sobre essas matérias.

Descricao dos riscos de distorcao material mais
significativos identificados

Sintese da resposta dada aos riscos de distorcao
material mais significativos identificados

Mensuracao dos passivos de contratos de seguro por servigcos passados dos ramos nao vida (Notas 2.22,
3.2.3,3.2.4, 3.2.5 € 24)

As responsabilidades com contratos de seguro
dos ramos nao vida registadas pela Companhia
em 31 de dezembro de 2025 ascendem a
72.104.300 euros, conforme detalhadas na Nota
24 do Anexo as demonstracoes financeiras,
sendo determinadas conforme descrito nas
politicas contabilisticas apresentadas nesse
Anexo.

Os nossos procedimentos de auditoria para dar
resposta aos riscos de distor¢cao material identificados
incluiram:

e Entendimento do processo de apuramento e registo
dos passivos de contratos de seguro dos ramos nao
vida, e do respetivo ambiente de controlo interno
implementado pela Companhia neste ambito;

e Analise darazoabilidade da aplicacao dos
requisitos da norma IFRS 17 - Insurance Contracts,
nomeadamente ao nivel das politicas
contabilisticas utilizadas, dos critérios de
agregacao de contratos, dos modelos de
mensuracao aplicados e das metodologias e
pressupostos significativos utilizados pela
Companhia para o calculo das responsabilidades;

Estes passivos incluem responsabilidades por
servigcos passados no valor de 35.510.288 euros,
que correspondem a estimativas dos montantes
a pagar por sinistros ja ocorridos e ainda nao
regularizados a data das demonstragoes
financeiras. A determinacao destas
responsabilidades requer a aplicacao pelo
Conselho de Administracao de julgamentos

significativos ao nivel das metodologias de
calculo a utilizar e dos pressupostos a assumir
(de entre os quais a taxa de desconto e a
expectativa de concretizagao dos sinistros),
estando assim as estimativas sujeitas a
subjetividade e incerteza.

Analise da integridade, exatidao e reconciliacao dos
dados utilizados no calculo das referidas
responsabilidades com referéncia ao final do
exercicio;

Analise da metodologia e dos dados utilizados pela
Companhia na determinacao dos principais
pressupostos a considerar no apuramento das
responsabilidades;

Teste ao montante das responsabilidades apuradas
pela Companhia para os portfélios mais
significativos;

Leitura dos relatérios atuariais disponibilizados
pela Companhia, e analise dos resultados e
conclusoes apresentados relativamente a
mensuracao dos passivos de contratos de seguro
registados pela Companhia;
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Descricao dos riscos de distorcao material mais
significativos identificados

Sintese da resposta dada aos riscos de distorcao
material mais significativos identificados

Mensuracao dos passivos de contratos de seguro por servicos passados dos ramos nao vida (Notas 2.22,

3.2.3,3.2.4,3.2.5 e 24)

Desta forma, alteracoes nas metodologias
utilizadas ou nos pressupostos assumidos
podem ter impacto nas estimativas dos passivos
de contratos de seguro registados para cada
portefélio, e consequentemente no montante
apurado das responsabilidades a registar pela
Companhia.

Por outro lado, as estimativas de
responsabilidades por servicos passados
dependem de informacao sobre o volume,
montante e padrao atual e histdrico de
pagamentos de indemnizacgdes, que € utilizada
para formar expectativas relativamente a
indemnizacgdes futuras. Caso a informacéo
utilizada para o calculo das responsabilidades
por servicos passados ou para a definicao dos
principais pressupostos nao seja adequada, o
montante das responsabilidades reconhecidas
pela Companhia pode ser afetado por distorcoes
materiais.

Tendo em conta os fatores descritos acima
relativamente a dimensao e a relevancia das
responsabilidades registadas pela Companhia, e
que eventuais alteracdes nas metodologias e
pressupostos utilizados para a sua
determinacao podem ter impactos relevantes no
apuramento dos passivos de contratos de
seguro, bem como a necessidade de utilizagao
de julgamentos, a mensuracao dos passivos de
contratos de seguro foi definida como uma
matéria relevante de auditoria.

e Revisao das divulgacoes constantes das
demonstracoes financeiras relacionadas com esta
matéria, tendo em consideracao o normativo
contabilistico aplicavel.

A
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Responsabilidades do 6rgao de gestao e do 6rgao de fiscalizacao pelas demonstracoes financeiras
O 6rgao de gestao é responsavel pela:

- preparacao de demonstracoes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicao
financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Companhia de acordo com o0s principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal para o setor segurador estabelecidos pela Autoridade de
Supervisao de Seguros e Fundos de Pensdes;

- elaboracdo do relatdrio de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

- criacao e manutencao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacao de
demonstracoes financeiras isentas de distorcao material devido a fraude ou erro;

- adocao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

- avaliacao da capacidade da Companhia se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as
matérias que possam suscitar duvidas significativas sobre a continuidade das atividades.

O 6rgao de fiscalizacao € responsavel pela supervisao do processo de preparacao e divulgacao da
informacao financeira da Companhia.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstracoes financeiras
como um todo estio isentas de distorcdes materiais devido a fraude ou erro, e emitir um relatorio onde
conste a nossa opinido. Seguranca razoavel € um nivel elevado de seguranca mas nao é uma garantia de que
uma auditoria executada de acordo com as ISA detetara sempre uma distorcdo material quando exista. As
distorcoes podem ter origem em fraude ou erro e sao consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente,
se possa razoavelmente esperar que influenciem decisdées econdmicas dos utilizadores tomadas com base
nessas demonstracoes 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¢cao material das demonstracoes 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 nao se detetar uma distorcao material devido a fraude € maior do que o risco
de nao se detetar uma distor¢cao material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio,
falsificagcao, omissoOes intencionais, falsas declaragcoes ou desrespeito do controlo interno;

- obtemos uma compreensao do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de conceber

procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas ndo para expressar uma
opinido sobre a eficacia do controlo interno da Companhia;

A
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- avaliamos a adequacao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgacoes feitas pelo 6rgao de gestao;

- concluimos sobre se 0 uso pelo 6rgao de gestdo do pressuposto da continuidade foi apropriado e, com
base na prova de auditoria obtida, se existe alguma incerteza material relacionada com acontecimentos
ou condi¢cdes que possam suscitar duvidas significativas sobre a capacidade da Companhia para dar
continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a
atencao no nosso relatério para as divulgacoes relacionadas incluidas nas demonstracdes financeiras
ou, caso essas divulgacoes ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusoes
sao baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatoério. Porém, acontecimentos ou
condicoOes futuras podem levar a que a Companhia descontinue as suas atividades;

- avaliamos a apresentacao, estrutura e conteudo global das demonstracdes financeiras, incluindo as
divulgacoes, e se essas demonstracoes financeiras representam as transacoes e acontecimentos
subjacentes de forma a atingir uma apresentacao apropriada;

- comunicamos aos encarregados da governacao, incluindo o 6rgao de fiscalizacao, entre outros
assuntos, o ambito e o calendario planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria
incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificada durante a auditoria;

- das matérias que comunicamos aos encarregados da governacao, incluindo o drgao de fiscalizacao,
determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das demonstracoes financeiras do ano
corrente e que sao as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias no nosso relatério,
exceto quando a lei ou regulamento proibir a sua divulgacao publica;

- declaramos ao orgao de fiscalizacao que cumprimos os requisitos éticos relevantes relativos a
independéncia e comunicamos todos os relacionamentos e outras matérias que possam ser
percecionadas como ameacas a hossa independéncia e, quando aplicavel, as respetivas salvaguardas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacao da concordéancia da informacéao financeira constante do
relatdrio de gestdo com as demonstracdes financeiras.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES
Sobre o relatorio de gestao

Dando cumprimento ao artigo 451.%, n.© 3, al. e) do Cdodigo das Sociedades Comerciais, somos de parecer
que, para os aspetos materiais, o relatério de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor, a informacao nele constante € concordante com as demonstracdes
financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento da Companhia, nao identificamos incorrecdes
materiais.

A
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Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10.° do Regulamento (UE) n® 537/2014

Dando cumprimento ao artigo 10.° do Regulamento (UE) n.° 537/2014 do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 16 de abril de 2014, e para além das matérias relevantes de auditoria acima indicadas,
relatamos ainda o seguinte:

- Fomos eleitos auditores da Companhia pela primeira vez na assembleia geral de acionistas realizada
em 5 de abril de 2024, para o mandato compreendido entre 2024 e 2027,

- O 6rgao de gestao confirmou-nos que ndo tem conhecimento da ocorréncia de qualquer fraude ou
suspeita de fraude com efeito material nas demonstracoes financeiras. No planeamento e execucdo da
nossa auditoria de acordo com as ISA mantivemos o ceticismo profissional e concebemos
procedimentos de auditoria para responder a possibilidade de distorcdo material das demonstracdes
financeiras devido a fraude. Em resultado do nosso trabalho nao identificamos qualquer distorcao
material nas demonstracoes financeiras devido a fraude;

- Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos € consistente com o relatério adicional que
preparamos e entregamos ao 6rgao de fiscalizacao da Companhia nesta mesma data;

- Declaramos que nao prestamos quaisquer servi¢cos proibidos nos termos do artigo 5., numero 1, do
Regulamento (UE) n.° 537/2014, e que mantivemos a nossa independéncia face a Companhia durante a
realizacao da auditoria.

Lisboa, 27 de marco de 2026

S Lo olemts

Deloitte & Associados, SROC S.A.

Representada por Paulo Alexandre Rosa Pereira Antunes, ROC
Registo na OROC n.© 1610

Registo na CMVM n.° 20161220



RELATORIO E PARECER
DO CONSELHO FISCAL

MUDUM - Companhia de Seguros, 5.A.

Exercicio de 2025

Ao Acionista Unico, da

MUDUM- COMPANHIA DE SEGURQCS, S.A.

Mos termos das disposicdes legais e estatutarias, cumpre-nos submeter a Vossa
apreciacio o nasso relatéric sobre a atividade fiscalizadora desenvolvida pelo Conselho
Fiscal, bem como emitir parecer sobre o relatdrio de gestdo, as demaonstragoes
financeiras, o anexo as demonstracdes financeiras e a proposta de aplicagdo de
resuftados que o Conselho de Administragdo da MUDUM - Companhia de Seguros, S.A.
(MUDUM) apresentou relativamente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2025 e,
ainda, a nossa apreciacido sobre a respetiva certificagdo legat das contas emitida pela
sociedade de revisores oficiais de contas.

No decurso do exercicio, o Conselho Fiscal desempenhou com regularidade as fungdes
que lhe foram confiadas, tendo nomeadamente procedido as verificages que
considerou convenientes, efetuando reunides periddicas e apreciando os elementos
contabilisticos que nos foram regularmente disponibilizados, bem como dos
esclarecimentos complementares que nos foram prestados pelo Conselho de
Administracdo. Para o efeito, reunimos regularmente com o Conselho de Administragao
da Companhia, bem como os responsaveis das areas relevantes, nomeadamente a
gestdo de risco, a conformidade, a contabilidade e a auditaria interna.

Durante o exercicio foi verificada a regularidade dos registos contabilisticos e o processo
de monitorizacio e acompanhamento da atividade da Companhia, tendo os
responsaveis das dreas operacionais reunido com Conselho Fiscal, apresentando as
orincipais tendéncias e evolucdes ocorridas ao nivel da atividade desenvolvida e dos
resultados obtidos.

De modo a garantir uma adequada fiscalizacdo da eficacia do sistema de gestao de risco,
do sistema de controlo interna e do sistema de auditona interna, o Conselho Fiscal, ao
longa do exercicio, reuntu com: (i} os responséveis da Auditona Interna; (i) o responsavel
pela area de identificagio e monitorizacdo do sistema de risco; e (iii) os auditores
extarnos, tendo tomado conhecimento dos resultados do trabalho desenvolvido por
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estas diferentes funcbes. Nao foram identificadas situagdes de risco anormais, sendo o

sisterna de controlo interno adequado face aos riscos operacionais e de relato financeiro
identificados.

O Consetho Fiscal examinou as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos
adotados pela Companhia, os quais visam assegurar a apresenta¢do de uma imagem
verdadeira e apropriada da posicio financeira e dos resultados das suas operagoes
Adicionalmente, o Conselho Fiscal acompanhou o processo de preparacao e divulgagao
da informacdo financeira, sendo a3 mesma adequada.

Reunimos, com o Revisor Oficial de Contas, tendo tomado conhecimento dos resuitados
do trabalho desenvolvido nas diferentes fases da auditoria, nomeadamente 05 riscos
identificados no decurso da etapa de planeamento e a resposta aos mesmos concebida
pela equipa de auditoria, os testes de auditoria planeados, trabalho realizado e respetivas
conclusdes. O Revisor Oficial de Contas acompanhou o processo de preparagao €
apresentacdo das demonstragbes financeiras, tendo dado conhecimento ao Conselho
Fiscal das suas conclusdes e concordancia quanto aos documentos elaborados pelo
Consetho de Administragao.

O Revisor Oficial de Contas, através do Relatdrio Adicional, dingido ao Conselho Fiscal,
comunicou os aspetos relevantes do trabalho realizado e respetivas conclusges.

Aprectamaos o entendimento do Revisor Oficial de Contas quanto as matérias relevantes
de auditoria referidas na Certificacdo Legal das Contas. No entendimento do Revisor
Oficial de Contas, a mensuracao dos passivos de contratos de seguro por servigos
passados dos ramos ndo vida, constitui uma matéria relevante para efeitos da auditona,
n3o so pela expressdo significativa no passivo, mas também por aquela rubrica requerer,
no que respeita & sua determinacdo, a aplicagiio de um conjunto de pressupostos e
julgamentos por parte da gestdo da Companhia.

O trabalho realizado pelo Revisor Oficial de Contas contou com a colaboragdo de
especialistas em atuariado, tendo sido realizados os procedimentos de auditoria
considerados adequados e revistas as divulgacdes relativamente a provis&o para sinistros
de outros ramos constantes nas notas anexas as demonstragdes financeiras, tendo em
consideracdo o requerido pelo normative contabilistico em vigor.

Verificamos a independéncia do Revisor Oficial de Contas para o exercicio das suas
funcdes, reunindo 0 mesmo, 0s necessarios requisitos.

Tomamos conhecimento da Certificacdo Legal das Contas, sem reservas e sem énfases
sobre as demonstracdes financeiras do exercicio de 2025, emitida na presente data, pela
sociedade de revisores oficiais de contas € com a qual concordamos.

Procedemos & apreciacio do relatério de gestdo e das demonstragbes financeiras da
Companhia que nos foram apresentadas peto Conselho de Administracao. O relatério de
gestdo obedece is disposigdes legais e estatutarias, referindo os aspetos mais relevantes
da atividade da Companhia durante o exercicio. As demonstra¢des financeiras foram
elaboradas de acordo com o referencial contabilistico em vigor, sendo os principios
contabilisticos e os critérios valorimétricos adotados adequados e permitindo que as
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mesmas apresentem uma imagem verdadeira da posigao financeira e dos resuftados da
Companhia.

Tal camo referido no Relatdrio de Gestao:

a) A MUDUM alcancou em 2025 um resultadeo liquido de 2.495 milhares de euros,
uma reducio de 410 milhares face a0 exercicio anterior. Apesar de crescimentos
significativos no resultado técnico e financeiro, estes nao compensaram
integralmente o importante refor¢o estrutural da organizacao;

b) J4 no inicio de 2026, apds a data de encerramento do exeracio, ocorreu um
conjunto de eventos climatéricos extraordinarios. do qual o mais iImportante foi o
designado por “Kristin”, caracterizado por condigdes meteoroldgicas adversas de
intensidade excecional, com impactos significativos em diversas regioes

O referido evento foi considerado como evento subsequente nao ajustavel, néo
tendo sido reconhecidos ajustamentos acs valores registados nas demonstragbes
financeiras refativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2025.

Nas Notas anexas as demonstracdes financeiras encontra-se divulgado que se encontra
em curso a avaliacdo dos impactos potenciais deste evento na carteira da MUDUM. As
projecbes mais recentes, tendo por base os sinistros j& declarados e os montantes
estimados associados, indicam uma dimensao que podera ultrapassar os 20 milhdes de
euros

A MUDUM tem uma parte relevante destes riscos mitigada por tratados de resseguro de
"CAT XL”, engquadrados na politica de apetite ao risco em vigor, absorvendo este
mecanismo ndo sé uma parte importante dos impactos em termos de resultados, mas
também ac nivel da solvéncia.

A data de aprovagdo do Relatdrio e Contas, a melhor estimativa para o impacto ultimo
nos resultados antes de impostos é de cerca de 3,4 milhdes de euros, composto pela
retencdo da MUDUM no ambito dos tratados de resseguro existentes assim como o
respetivo custo da reposi¢ao de capitais em resseguro.

Parecer

Como resultado das acdes de fiscalizagdo realizadas e apreciados os documentos
referidos nos paragrafos anteriores, o Consetho Fiscal é de parecer que a Assembleia
Geral aprove:

a) O Relatério de Gestdo e os restantes documentos de prestagdo de contas do
exercicia de 2025, tal como foram apresentados pela Administragao;

b) A proposta para a aplicagdo de resultados apresentada pelo Conselho de
Administragao



Finalmente, o Conselho Fiscal deseja agradecer aos membros do Conselhe de
Administracdo, ao Revisor Oficial de Contas e aos Colaboradores da Companhia toda a
colaboragio prestada no exercicio das suas fungoes.

Lisboa, 27 de margo de 2026

O Conselho Fiscal

Presidente - Aniop im Andrade Gongalves

Toctod. Honicr Befo- Bongelves NOYED

Vogal - Isabel Maria Beja Gongalves Novo
p— f e —
Vogal - "I;gulc Ribeire da Siiva



