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1. Amsiro

O presente relatorio tem como objetivo dar cumprimento ao estabelécido am Norma Regulamentar N°
7/2010-R, de 4 de junho, da Autoridade de Supervisao de Sequros ¢ Fundos de Pensdes, relativa ao Relata
Financeira dos Fundos de Pensdes, reportando-se a 31/12/2025.

Nome Fundo Fundo de Pensdes Banco Popular Portugal

Designacao |

AT Banco Popular Portugal, S.A.

Plano de Pensdes Benefitio definido ~ Plano dos Empregados
Beneficio definido - Plano dos Administradores

Ano 2025

2. ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO
Economia Internacions

Em 2025, a economia mundial manteve um (itmo de crescimento moderado & relativamente estvel,
apesal de um contexto geapolitica & comerclal mals fragmentade e de uma transicdo gradual pars
condicdes manetarias menos restritivas.

Em linha com as promessas eleitorals em matéria de politica comercial o tarifas aduaneiras, & 2 de abril
de 2025 o Presidente Trump anunciou as “Tarifas Reciprocas®, aplicdvels aos principais parceiros
comercials, com efeitos a partir da semana seguinte (2 de abril),

As exportocdes dos diferentes paises € blocos comerciais passanam a ficar sujeitas a tarifas aduaneiras
entre 10% (Reino Unido), 20% (Untao Europeia) e 37% (China), podendo alguns parceiros de menor
dimensao enfrentar tarifas proximas de 50%.

A Instabllidiade gerada pelo anincio - com forte perturbagaa nos principais mercados financeiros - levou
30 adiamento das taritas por um periodo de 90 dias, prazo que lol sucessivamente prorrogado ate 1 de
AYOSLO, PAra permitir a necociacio de acordos comerciais.

Adiclonalments, manteve-s¢ a possibilidade de aplicagio de tarifas adicionals & produtos especificos,
camn & a¢o & o aluminle, ou a produtos farmacéuticos,

Entretanto, foram asicancados acordos com o Reino Unido (tarifa de 10%). com a Unido Ecropeia {15%,
abrangendo cerca de 70% dos bens exportadas, incluindo automéveis & produtes Farmacéuticos) & um
acordo pharcial com a China.

V Ret 3)52) 2017 ointree ¥ (s3i0 por w0 sersz3s gn Sera Poputar Pertuigal, 5.A, NI Banco Sancancer Tutts,
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Ainda assim, em fevereico de 2026, o Supremo Tribunal dos EUA declarou llegais as tarifas impostas ao
abrigo da IEEPA. Em resposta, a Administragdo anunciou novas tarifas (ao abrigo da Seccio 122) de 15%
e reavaliou a utliizacdo de medidas adicionais.

Apesar deste contexto, 0 FM, na atualizagdo de janeiro de 2026 do World Economic Outlook, estimou que
o P18 mundial terd crescido 3.3% em 2025 (o mesmo ritmo de 2024), refletindo resiliéncia face aos novos
chogues assooiades 3 altarago da politica comercial dos EUA

A economia giobal pode, assim, ser descrita como “estivel, mas fragil™: a desinflagdo prossequiv, as
condigdes financeiras melhoraram &0 Investimento associado a digitatizagdo & a inteligéncia artificial (1A)
ganhau peso; em contrapartida, a incerteza de politica econdmica permanecou elevada ¢ as barreiras 3o
COMETCio aumentaram, candicionandda o investimento € 0 comercio intemacianal,

A divergéncia entre economias avancadas e emergentes mantsve-se em 2025. O FMI estima um
crescimento de 1,7% nas economias avangadas, contrastando com 4,4% nas economias emergentes e em
desenvolvimento. A Asi emérgente parmaneceu o principal motor do crescimento global, emboca sem
rECuUperar 0s NimMos observados antes da pendemia.

Num contexto de crescimenta modarado, a compaskdo da atividade ganhou relevincia: a procura interra
manteve-se resiliente em vinias economias, enquanto o comércio mundial beneficiou de michos
especificas (tecnologla/lA) que compensaram a perda de dinamismo noutrds bens.

O volume do comercio mundial de bens & servigos aumentou 4, 1% em 2025, de acordo com as estimativas
do FMI, refletindo um ano de recuperacdo face a 2024, No ptimelro semestre de 2025, o camerclo fol
suportado por um forte dinamismo do setor tecoologico, com 05 Muxas de bens “Al-enabiling”
(habilitadores de 1A] a contribuirem de forma exprassiva parh o crescimento do comiecio, no 2.9 trimestre
de 2025,

De igual modo, parte do dinamismo do comércio no inicio de 2025 refletiu a antecipacdo {"front -loading ')
de transacdes, perante as expictativas de sumento de tarifas, Este efeito tempordrio sustenton 4
atividade no curto prazo, mas elevou 0s riscos de orrefecimanto subsequente, & medida que essa
antecipagao se for dissipando.
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Para além do cresciments agragado, 2025 fol matcado por alteragds na composican da procuta o par
sinais de “normaiizacéo” pos-pandemia: abrandamaento progressive do consumo suportado pelo excedss
de poupanca em algumas economias, maior seletividade do investimanto e reequilibirio gradual entre
pBens e servigos,
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Este padrio @ consistente com um ciclo de investimento em infraestruturas digltals e capacidade
computacional, visivel na procura por semicondutores, hardware ¢ serviqos associados, com efeitos
relevantes sabre exportacoss na Asia e sobre o investimento em economias como o4 Estados Unidos

A infiacao global manteve uma trajetoria descendente, mas com desaceleracdo mais lenta do que em
2023-24, para cerca de 4,1% (5,8% em 2024): 2,5% nas economias avancadas (converginda para perto
des objetivos dos bancos centrais) & 5,2% nas econamias emergentes ¢ em desenvolvimento.

A desinflocho em 2025 fol apoiada pelo amefecimento dos pracus da énergla, pela normalizacdo das
cadeias de abastecimento ¢ por condicdes maonetanas ainda restritivas em parte do ano. Ao mesmo
tempo, 2 Inflagdo subjacente (em especial om servigos) manteve alguma persisténcia, refietindo pressoes
salariats e rigidez em componentes menos transaciondvels.

03 EUA mantiverom, em 2025, um desempenho superiot 40 da maloria das economias avangadas, com
o PIB a crescer 2,1%, desaceierando face a 2,8% em 2024, mas ainda congistenta Com uma procura
Interna resiiente

0 consumo privado continuoy & ser a campanente com malor contributo para o crescimento, embora as
familias tenham svidenciado prectupacio com o custo de vida e com expectativas de inflagho alnda
otevadas, em particular devido a persisténcia do inflagdo subfacente,

Em 2025, a mflagdo desacelerou mals \entamente, pars 2.7%. evolucio sobrefuto explicada pela
componente subjacente (que exclui alimentacao & energia), que se manteve em 2 5%, ackma do objetive
da Raserva Federal

Ne mercado de trabalhp, as estimartivas de criagdo de emprego faram sucessivamente revistas em biixa;
@ 1axa de desempreqo stuou-se em torno de 4,5%, sem impedir que os salirios continuassem a crescer
acima da inflagdo {cercs de 3,7%).

O investimento beneficiou do foco em infrasstruturas dignais e nb odogho da 1A, com a construgdo de
gentros de dados 8 DSSUMIT j& um peso relevante no investimento em construgdo néo residencial.

A Reserva Federal prosseguiu uma politica de allvio gradual, com uma redutdo muito moderada das taxas
de juro de referéncia, Apesar da pressio da Administracdo Trump para uma atuagao mais rapida, reduziu
ataxa dos Fed funds por trds vezes, num total de 75 ph, para 3,50%-3,75%. Por outro (ado, suspendeu o
programa de reducio do bplango (quantitative tightening), depois de ter comegado por abrandar o ritmo
de contrpgho.

Na Chinas, o PIB terd crescido cerca de 5%, em linba com o observado no aho anterior, embora
beneficiando também de fatores tempordrios, nomeadamente da sntecipacho de exportagdes para os
EUA, preventivamente a imposigao de tanfas, que compensaram os efeitos associados & continuidade do
ajustamento no imoblliario e a dissipacio de estimulos orgamentais

A India destacou-se, com crescimento astimado de 7,3% em 2025, confirmando a manutencdo de um
diferencial positivo face a outras grandes economias. Este desempenho ajuda o explicar & contribuicio
persistente da Asia para o crescimento mundial,

No Japdo, o PIB tera crescido 1,1% em 2025, apos um desempenha fraco em 2024 (-0,2%), numa
recuperacho moderada sinda condicionada por fotores deimograficos; peta estrutura produtiva e peta
dindmica de pragos. A inflagho manteve-se acima de 2%, tanto ne indice geral (2,1%) como no subjacente
(2,4%). Neste contexto, o Banco do Japdo subiv as taxas de juro no inicio de 2025 em 25 pb, para 0,50%,
orientagho que foi reafirmada em meadas do ano,
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No Reino Unido, a atividade acelerou apenas ligeiramente, com o PIB a crescer 1,4% em 2025, Contudo,
a0 longo do ano permaneceram condicionantes da politica orgamental, com duvidas quanto & capacidade
de reduzir o défice orgamental sem aumentar os Impeostos sobre o rendimento ou redudic mais
marcadamente a despesa publica. A Inflagio desacelerou, mas permanecey acima de 3%, o que nao
impediu que o Banco de Inglaterra reagisse aos riscos de abrandamento da stividade ¢ 80 contexto de
incerteza, com quatro cortes da principal taxa de juro, num total de 1 pp, para 3,75%.

Na 20na euro, 0 crescimento recuperou face 20 ritmo anemico de 2024 (1,4% face 4 0,9% no ano anterior),
num quatdro de procura interna mais sustentada pela desaceleracdo da inflacdo e pela methoria gradusl
das condi¢ges financeiras.

A heterogeneidade dentro da zona eurs manteve-se marcadn, com 0z paises dites penféricoy
{nomeadamente, Portugal e Espanha) a crescerem maig do que as econamins core: crescimentas e 1,9%
¢ 2,9%, respetivamente, comparativamente com 0,2% na Alemanhs, 0,8% em Franga e 0,5% em Itdlla,
refletindo diferencas estruturais, dindmica do consumo e exposicao setorial 30 comércio e & industria.

Na Alemanha, 2025 marcou a saida da contracdo de 2024 (-0,5%), mas com crescimento ainda baxe
(0,2%). num contexto de ajustamento industrial, investimento condicionado e procura externa menos
favordvel.

As eleigdes gerars no inicio do ano resuitaram num novo Governo liderado pela COU, que adotou um
conjunto de medidas destinadas a estimuiar o crescimento no curto/médio prazo. Destaca-se o dlivio do
travido da divida publica, que devera permitir financiar um ambicioso programa de infraestruturas (500
il milth&es de euros), bem como o aumento da despesa em tefess.

Em Franga ¢ Itatia, 3 recuperacdo fol gradual, limitada por condigbes financeiras sinda apertadas am paite
do ane, pela necessidade de ajustamento or¢camental e por nivels de confianca que methoraram, mas sem
regressarem plenamente aons padroes pee-pandemia. Em Franga, a Instabilidade politica permanecey
gievada, com a nomeasao de varios governos; a aprovagso do or¢amento exigiv & suspensio de algumas
reformas (como a das pensdes).

Em Espanha, o crescimento permaneced elevado em 2023, supartado pela procura interns & pelos
servigos (incluindo turismo), mas com expectativas de moderagdo no horlzonte seguinte, 3 medida guo o
impulso ciclico se reduz

QO mercado de trabalho continuou & caracterizar-se por elevados niveis de emprego, tendo a taxs de
desemprego oscilado em torno de 6,2% durante a malor parte do ano. contribuindo para a resiliéncia do
consumo privado,

A lMo cantinuou o desacelerar de forma moderada: no final de 2025, a inflagio total |4 se situava wm
2,0%, mas a inflacdo subjacents (que exclul alimentagdo & energia) mantinha-se em 2,3%, ligeiramente
acima do objetivo de 2,0%.

Reconhecenda a convergéncia da inflagdo para o objetivo, o Banco Centrat Europes prosseguiu a sun
politica de reducdo das taxas de Jwro, com quatro cortes no 1.° semestre do ano, Em junho, # taxa de
deposito situava-se em 2,0%, 1 pp abalxo do nivel observado no final de 2024,
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Ao nivel dos pregos das malenas-primas, observol-se uma divergencia de comportamento, Por um lado,
ocorreu uma descida dos precos do petréleo, em cerca de 20% em média anual, para USD 60/bartll no
final de 2025. Em Junho, houve uma escalada no confiito entre Israel e o 1rdo (a "Guerra dos 12 dias®),
com impacto temporario sobre o preco do petroleo, entretanto dissipado com o fim do confiito & com o
aumento da produco pela OPEP+,

Os precos das matérias-primas nio energéticas cresceram, em media, cerca de 9%, revelando pressies
em alguns segmentos € produtos industriais (como o aqo) e alimentares.

A evolugao das taxas de juro de curto prazo refletiv & condugio da politica manetaria peios principais
bancos centiais,

Ao longo do ano, como referido, as taxas de [uro de referéncia desceram 75 pb nos EUA ¢ 100 pbi na zona
euro & no Reino Unido, respetivamente, embora com trajetdrias diferenciadas ao longo do ano.

O BCE terminou 0 seu ciclo de descida em [unhp, colocando a taxs de deposito em 2,0%:; a partir dessa
dota, as taxas Euribor passaram a ostilar em torno desse valor.

Nos EUA, 3 Reserva Federal manteve as taxas innlteradas até setembro, wuando Iniciou um ciclo de irés
cortes (setembro, outubro & dezembwo). Em resultado, as takas a 3 meses do dolor norte-amaricano

permaneceram acima de 4% durante ) major parte do ano, reduzindo-se apenas com o retamar do cicie
de descida,

No Reino Unido, houve duas pausas na ciclo di descida, am margo e novembio, sinalizando a necessidade
de maior desaceleracho da inflagéo. O corte de dezembro fol decidido por margem minima, evidenciando
o foco ainda colocado sobre a necessidade da a inflagdo convergir para o objetivo de 2%.
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As taxas de juro de longo prazo sevelaram menor volatilidade do que no ano transato, apesar dos viriod
eventos gecpolilicos € geoeconomicos quo cordterizaram o ano.

Nos EUA, as yieids desceram, sobretudo a partir do sequndo semestre do ano, apesar da aproyacao da
“One Big Beautiful BIlL", com a extensio de estimulos fiscais e a mducio de despesa (sobretuda social),
mas que podera ter um custo superior a 3 trilides de ddtares, num horizonte de 10 anos. No final de ano,
B yield p 10 anos situava-se e 4,2%, uma reducdo de cerca de 40 pb face 3o final de 2024,

Na Europd, pelo cantririo, as ylelds subiram, ainda que de forma ndo muito pronunciada: a yield alema
para as 10 anos aumentou cerca de 50 pb, para 2,85%. A principal razdo prendeu-se com alteragoes na
politica or¢amental na Alemanha, com o alivio do travio da divida pablica e com o programa de estimutos
assente eminvestimentos am infraestruturas e defesa,
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Fruto destes fatores, observou-se, em 2025, Um estreitamento dos diferenciais de taxas de Juro
soberanas face 3 Alemanha, de forma relativamente goneralizada.

A excegdo foi Franga, onde 3s dificuldades na apravagio do orgamento, combinadas <com a formagao de

NOVOS Qovarnos, trouxeram algump volatilidade no segundo semestra do ano, parcialmente revertendo
o ganhos do inicio da ano.
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Em resultado, no final de dezembro, 3 yield francesa a 10 anos estava 70 pb acima da alema, o que
compara com um diferencial de 30 pb em Portugal e de 44 pb em Espanha. Mais relevante, o diferencial
da divida francesa ultrapassou o da divida italiana que, em 2025, registou um agtreitamento significativo
para 66 pb (~50 pb face ao final de 2024),

Merece Igualmente destague a clara melhoria da percedo de risco, por parte dos Investidores,
rélativamente § divida portuguesa, processe gue ji se tinha iniciado em 2024, Portugal passou a ter o
menor diferenciol face & divida alemd desde antes da Grande Crise Financeira.

Esta evolugho contihuou o reflelit 3 methoria do quadro argamental, com excedente global e reduglo
sustentada do racio da divida plblica, em contraciclo com a maloeria dos pares eulopeus. Em 2025, o ricio
da divida publica portuguesa calu abaixo de 90% do PIB. No mesmo ano, a notacho de risco da Republica
Portuguesa foi revista em alta em dois notches, paca A+, pela agéncia S&P, e em um notch, para A (high),
pela DBRS.

No mercado cambial, o euro apreciou-se face b generalidade das divisas, em pacticular face ao délar
norte-americano, que fol especialmente afetado pela instabitidade gerada pelas tarifas apos o “Dia da
Libertacdo” (2 de abril de 2025},

Em 2024, & narrativa associada A evolugdo da taxa de camblo do euro-délar esteve relacionada tom o
facto de a zonn euto poder ser & regiao mais afetada pelo imposicio de tarifas. Em 2025, o que se cbservou
fol um movimento de aversdo ao risco, em que o dolar foi preterido enquanto divisa, Em resuitado, a taxa
de chmbio aprecioy de 1,03 dolares para cerca de 1,18 dolares no final do ano (+13%), com picos pontuais
acima desse nivel durante o segundo semestre,

Esta evolugdo relan¢ou a discussdo quanto aos riscos de maior desinflagdo na 2ona euro ¢fou riscos de
malor abrandamento da otividade, mas sem repercussoes em termos de intervencao do BCE

Face & libra esterling, 0 euro também apreciou cerca de 5%, para 0,87 libtas no final do ano, num
movimento que se consolidou no segundo semestre. Os receios quanto a politica orgamental britinica
penalizaram a Ubra.

Face ao dolar, a libea apreciou de cerca de 0.8 libras por dolar para 0,74 tibras no final do ano {+7%].

Relativamente a0 ione Japonés, o suro aprecioy cerca de 13%, para 184 (enes por eure. A taxa de cdmbio
do iene Face ao dolar registou uma forte apreciagdo no primeiro quadrimestre do ano, atingindo 140 ienes
por délar, para posteriormente raverter tendéncia o recuperar os 155 ienes observados no inicie de 2025,
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Em resultado destes movimentos conjuntos, 3 taxa de cambio efetiva do euro, que agrega as divisas da
principals economias de referéncia para o 2ona euro, apraciou cerca do 6%.
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Os mercados aclonistas voltaram a reglstar uma valonzacdo de relevo em 2025, apesar de ¢lbvada
volatitidade no sg_gundo trimestre do ano, apoiados pelos bons resultados das empresas ¢ sobirmiuds,
pela vaga de investimento (¢fetivo e anunciado) relacionada com a disseminagio massiva da 1A

O "Dia da Libertagdo®, com o anincio das tarifas reciprocas poc Donald Trump, gerow um periodo dn

elevada volatilidade e corregdo nos mercados acionistas, com o S&P 500 a desvalorizar cerca de T5% face
20 inicio do ano.

A reversao das primeiras medidas tarifariads € os varies acordos negociados nos meses sequintes
permitiram uma recuperacdo rapida, pelo que a generalidade dos indices intermacionars terminou o ano
em maximos histarices (ou multo proximos): o indice norte-americano (S&P 500}, com uma valorizagdo
de 16,4%, o japonés (Nikkel) com 26,2%, o pan-eurcpeu (Euro Stoxx S0) com 18,3% e o britanico (FTSE}
com 21,5%.
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Em Portugal, o indice PSI destacou-se com uma forte valorizagdo (+30%), de forma relativamente
generalizava. Doze das 16 empresas que integram o indice valorizaram, com destaque para a banca,
retalho, industria e utllities.

0 ouro mantave uma trajetcna de vaiotizagao continud, lerminando 2025 nos 4.314 dolares, refletindo o
seu papel de refugio num contexto de elevada incerteza geopolitica e gececonomica.

Economia Portuguesa

Em 2025, a economia portuguesa manteve um ritmo solido de crescimento (1,9%), embora em
desaceleragdo face aos 2,2% do ano transalo (revistos em alta face & estimativa Inicial de 1,9%). Mais
relevante, continuou o crescer acma da sua tendéncia de medio prazo e a um ritmio superior ao db zoha
curo.

O crescimento fai suportado sobretudo pela procura Interna, fue permitin acomodar o sumento da
incerteza geopolitica e a menor dindmica da procura extama,

A sitvacho de pleno emprago continuou a sustentar um Crescmenio robusto do consumo privado,
enquanto o investimento benefliciou da execugdo do Plano de Recuperagio e Resiliéncia (PRR),

A semeihanca de anos anteriores, 8 evolucdo Intra-anual fol diferenciada. No primeiro trimestre, o PIB
contraly 0,3%, refietindo efeitos de base, uma vez que no final de 2024 o Governo tinha adotado um
conjunto de medidas com impacto sobie o rendimento das familias & o consumo privado (redugdo do IRS
& pagamento de uma prestacao suplementor acs pensionistas). Nos tnmestres seguintes, a atividade
recuperou, com crescimentos em cadeia de 0,7%, 0,6% e 0,9% (o 4.9 trimestre voltou & set Influsnciado
por medidas de apoio a0 rendimento das lamilias, idénticas &5 de 2024).
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A procura interna reforgou o ey papel enguanto medor da economis, com um contrbuto de 3,7 pp para
o crescimento do MB, dos quais 2.2 pp do consumo privade e 1,2 pp do investimento. As exportacdes
liguidas, por sua vez, ampliaram o contributo negativo para 1,8 pp, refletindo a quase estagnagio das
exportagoes,

O consumo privado crescey 3,5% em 2025, ligeiramente mats rapido do que em 2024, bensficiando da
recuperacdo do poder de compra das familias, com ganhos salarials acima da inflagBo. Ainda assim, parte
desses ganhos continuou a ser candlizada pars poupancal no fimal do 3.9 trimestre, a taxa de poupanca
sitvava-se em 12,5%. urma clora alteragho estrutural face ao observado no periodo de 2015-2019. Este
posiclonamento das familias refletiu-se tambem no indicador de confianca, que, embora em Linha com a
media histarnic, 3inda ndo recuparau 0s niveis pre-pandemia.
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A recuperagio do poder de compra pelas familias permitiu, contudo, uma alteragdo na estrutura da
despesa de consumo, com maior crescimento das componentes discricionarias, como bens duradouros
(+7.1%) & bens e servicos ndo alimentares (+3,4%),

Contriblbos peme & Crescimento do Pt
v

on oyl own e on
L A R L I Saprreerts

oot Ug—dey  mmmmm Pty oo Ride
fomie o3

O mercado de trabalho continuou o caractenzas-se por uma situagdo de pieno emprago; @ eConomia crou
mais 197 mil empregos (atingindo o maxime de 5,34 milhoes) e o desemprego reduziu-se em 42 mil
pessoas, para 326 mil desempregados. Em resultado, s taxa de desomprego caiu para 5,8% no linsl do
ano {6,0% emymadia anual),

Este maior créscimento do emprego relativamente ao PIB traduziu -se numa reducao da pradutividade |-
0,4%).

A remungracdo bruta total mensal média aumentou 5,6% em 2025, 0 que se traduziu num aumento resl
de 3,2%
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Tavip 4

Alinflacho desacelerou de forma mais imoderada, m linhia com a dinamica observada no conjunto da xana
euro, para 2,3% em madia anual. No final do ano, 0s pregos cresciam 2,2% em termas homologos. A
semethangd do observado em 2024, os precos dos bens sumentaram a um ritme mais contido {1,1%),
Incluindo uma redugito de 0,2% nos preqos dos bens energélicos, enquanto os preqos dos servicos

continuaram a crescer de forma relevante (4,0%), reftetindo também o dinamismo do mercado de
trabatho.
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A inflagia subjacente, que exclui alimentpcdo e energia, desacelerou Igualmente para 2,3%.

O investimento acelerou marcadaments, com um trescimento de 5.7% numa dinamica em que a
oxacucdo do PRR fol determinante.

No final de fevereiro de 2026, 0% pagamentos ji representavam 52% da dotacao de 21,9 mil milhdes de
euros

As componentes de equipamento de transparte (+2,1%), propriedade industrial (+5,0%)  construgao
[+5.5%) foram as gue mais cresceram. Em contrapastido, b despesn de copitdl om outras maquinas €
equipamentes contraiu 1,3%,

Em 2025, registou-se um ligeire aumento da atividade de construclo residencid, mas ainda
manifestamente abaixo das necessidades do mercade: nos primeiros 9 meses do ano, foram construldos
20 mil fogos (+6.2%), valar muito inferior 80 volume anua! de transagdes, superior a 160 mil fegos.

As exportagdes de bens e servigos cresceram apenas 0,4% em 2025, com uma desaceleragdo peafunds
1anto 2o nivel dos bens (+0,3%) como dos servicos [+0,4%). Portugal revertey a tendéncia e perdeu quota
de mercado no comércio internacional. uma vez que a procura externa dirigida a Portogal terd crescido
cerca de 4%,

As importagdes desaceleraram apenas marginalmente face a 2024, com um trescimento de 4,2%,
sobretudo explicado pelos bens (+4,6%), possiveiments também refletindo 2 antecipagdo de fuxos
devido a0 contexto de incerteza relacionado com a politica comercial dos EUA.
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A balanga corrente e de capital manteve uma posiio excedentaria de 2,7% da P18, lgeiramente abaixo
dos 3.3% abservisdos em 2024, em grande medida em resultado da evolugdo da balanga de bens, que
agravou o défice. As demais camponentes da balanga cotrente mantiveram-se estdveis, A balanga de
capitais, que reflete sobretudo o1 fundos europeus, ampliou o excedents para 1,5% do PIB, por maiores
entradas do fundos relacionades com o PRR,

A execucdo das contas publicas continuou a evoluir favuravelmnte. tom o Ministério das Finangas a
estimar um excedente de 0,3% do PIB, enquanto b divida piblica calu para 89,7% do PIB.

A receita fiscal aumentoo 4, 1%, suportada sobretudo pela receita de impostos indiretos (+7,0%), onde se
destaca o IVA (+10,3%), refletindo a resitiéncia da procura Interns,

03 impostos diretos crescersm mais moderadamente {+1,0%), fruto das alteracdes ocorridas nas taxas
de imposto, com a reduc3o das taxas quer do IRS, quer do IRC, no quadro do alivio da carga fiscal que tem
vindo a ser executado desde 2024,
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A receita de contribuicdes socials croscou §,4%, refletindo o dinamismo do mercado laboral, em termo<
do nimero de empregados e de aumento dos salanos:

Solde Orgumental
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A despesa primaria continuou a crescer de forma dindmica (+12,7%), acima da receita efetiva (+2,8%),
sobretudo devido as medidas de repasicio salarial na funcio plbilics o A atuatizacho de prestagdes sotinie
As despesas com pessodl cresceram 5,.3% (com as remuneracdes certas 3 aumentar 7,0%), na séquéncia
de negociagdes com vanos grupos profissionats, incluindo Rualizacdes salanats e alteragdes om carrelray
@ prémios, As prestagdes sociais sumentaram 6,7%, refletindo a atualizagdo de pensdes e o suplemento
extraordinarnio, que voltou a ser pago em 2025, Por fim, 0s encargos com o servico da divida aumentaram
2.9%.

A descida das taxas de juro pelo BCE e a subsequente reducdo das taxas de juro ¢os novos depasitos
contribulram para relangar a procura por Certificados de Aforro, com subsericdes liquidas de 3,4 mil
milhoes de euros em 2025, A normalizacdo das taxas de juro refieth-se tambem numa establlizacho da
texa de juro da nova divida em 3.4%, com a taxa de juro média do stack a subir tigeiramente para acima
de 2%.

Como referido, a geragho de um excedente primibrio continuou 8 contribuir para o redugdo da divids
publica que, no final de 2025, era de 89,7% do PiB (3.0 pp face ao final de 2024),

O endividamento da economia portuguesa situou-se, om setembra de 2025, em 246% da PIB -7 pp face
ao final de 2024), com o setor das saciedades nao financeiras privadas a totalizar 100% (-5 pp) » as
familias 56% do PIB (-1 pp), sendo o remanescente representado pela divida poblica. O periodo de
crescimento econdmico acima do potencial tem sido aproveitado, de forma generalizada, para uma
methoria da solvéncia dos agentes econgmicas.

A continuagio de um quadro oe crescimento econumico sustentado e de consolidagdo das cantas publicas
permitiu & Repiblica beneficiar de mais dols upgrades nz notacdo de nisco em 2025: a agéncia S&P ruviu
@ rating duas vezes, para A+, & a DBRS reviu Uma vez, para A (high). A Fiteh atribui um rating de A- « 4
Moody's de A3,

O setor bandirio caracterizou-se par i significativo crescimento dos volumes de negécio. Em 2025, o
crédito aos particulares crescey 9,0%, muito explicado peia dinagmica do crédito & habitagda, que
aumentou 9,6%. As medidas de apoio sos jovens para aquisicho de habitagdo propria permanente,
nomeadamente a garantia pablica, tiveram um contribute impartante, uma vez que os jovens foram
responsdveis por cerca de 60% da originagdo de novas hipotecas.
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O crédito a empresas cresceu também, embora de fortma mals moderada, em 2,8%, revertendo a redugdo
observada no ano antatlar. O Banco Portugués de Fomento Llangou novas Unhas com garantia pablica, o
que contribulu para esta dindmica, em especial para as emipresas de menor dimensbo.

Os recursos de clientes também evoluiram de forma favoravel (+5,9%). No segmento de particulares, em
resultado da redugdo das taxas de juro, 0 makor crescimento ocorrew em aplicagoes fora de balango
(+16,2%), ou sejo, em fundos de investimento e em seguros financeiros, Ao nivel dos depositos de
particuinres, o crescimento foi mais moderado (4,3%) e maloritnrismente concentrado em depositos a
ordem {+7,5%, face 2 +2,1% no crescimento dos depasitos a prazo).

A conjuntura macroecontmica favordvel continuou a contribuir para a melhoria da qualidade crediticia,
tendo o racio de Non-Performing Loans do sistema a situar-se em 2,3% no final do terceiro trimestre (-
0.1 pp face ao final de 2024), com uma cobertura pot imparidades de 55.9%.

Apesar do contexto de descida das taxas de juro, que afetou pacticularmente a margem financeira, a
rendibilidade do setor foi menos alotada pelo contralo de custos e pela melhoria da qualidode do crédito,
com menores imparidades. Nos 8 meses terminados em setembvo de 2025, & rendibilidade do setor
permanecia elevady, ascendendo a 1,3% na rendibilidade do ativo (<02 pp) @ 3 14,8% na dds capitais
proprios (-0,3 pp).

Nota: toxta redigidn com a informacde disponivel atd 23 e fevereko de 2026,

3. EVOLUGAO GERAL DO FUNDO DE PENSOES E DA ATIVIDADE DESENVOLVIDA NO PERIODO

0 quadro seguinte resume a evolucho do fundo face a0 ano antenor:

Valor do Fundo em 31/12/2024 191 701.3_9933 =
Contribuicoes 381749790
Pensoes ~-5764704,99
Rendimento Liguido 6951723,70
Outras Vanagoes Liquidas ~ 153457558
Valor do Fundo em 31/12/2025 195717124137
Volotes e sunot

Do total de rendimento gerado, cerca de € 2 984 975,99 dizem respaito a ganhos liquides de atienacio e
de avaliagdo de aplicagoes hinancoiris,

As contribulgdes para o fundo de pensdes, durante o anc de 2025, s3o retativas quer a participantes quer
a entidade patronal,

A rubrica *Outras Variagdes Liquidas® inclul es prémios de seguros, comissées de gestdo ¢ depasia,
receitas e despesas provenientes dos $eQuros 0 Comissoes.

As contribuigdes reallzadss estho em linha com o valor que tinha sido previsto, sendo que as diferencas
sa0 justificadas pelas entradas de novos participantes e pela evolucdo ocormida na taxa de desconto, usadn
no avaiiagao atuanal, em linha com a regulamentagdo da 1AS 19,
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4. ALTERACOES COM IMPACTO Sncmmmvo Na GESTAO DO FUNDO DE PENSOES

Nada a mencionar,

5. POLITICA DE INVESTIMENTOS DO FUNDO OF PENSOES

‘No composicio do patrimanio do Fundo, a Entidade Gestora tera am conta a5 objetivas eas finalidodes o

atingir pelo mesmo, no que diz respeito a0s nivels adequados de seguranga, de qualidade, do
rendibilidade e de liquidez das respetivas aplicagdes financelras, agindo no methor intecesse dos
participantes ¢ beneficiarios ¢ assegurando o cumprinmento das disposigbes legais & regulamentares
aplichvels.

O abjetive da politica de investimento do Fundy de Pensées do Sanco Popular Portugal, S.A, ol definikdo
tendo em consideragan as linhas orentadaras de gestio dos stives do Funde, nemeadamente tratar-se
de

¢ um Fundo de Pensdes sem taxa de rendimento garantida;

* dois Planos de Pensbes de beneficio definido que contemplam os beneficios previstos no ACT que
reguiamenta a atividade bancaria em Portugal e no regulamento do Plano de Penstes dos
membros executives do Conselho de Administracao;

* um Fundo de Pensdes cujo nivel de cobertura das responsabilidades a qualquar momento devers
ser superior 4 95%, conforme Aviso do Banco de Portugai n® 12/2007.

A gestdo do Fundo reger-se-3 por principios de uma gestio <A e prudente, nomeadamente, diversificag o
e dispersdo adequada das aplicagoes, selecao criteriosa das mesmas, predominancia das aplicagdes
admitidas a negociacdo em mercados regulamentados, racionalidade @ controle de custos & linalmente,
limitacdo o nivels prudentes de aplicagdes em ativos que, peld Sua Natureza, apresentem um elevado grau
de tisco ou apresentem uma reduzida tiquidez.

As aplicacées em caba@ e am disponibilidades & vista devem representar um valor residoal, salvo em
situagoes efetivas de forga maior que conduzam, temparariamente, @ nebservancia deste prnciplo,
nomeadamente 2m tasos de entrega de contribulcdes, de necessidades de tesouraris ou de elovada
Instabilidade dos mercadas Financeiros.

‘A politica de Investimento serd objeto de revisdo pelo menos de trés em trds anos ou sempre que ans
condigdes de mercado assim o justifiquem,

A Estrateqgia seguida em matéria de aletagdo de ativos, encontra-se descrita no ponto 7 do prosente
relatorio,
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6. CUMPRIMENTO DOS PRINCIPIOS E REGRAS PRUDENCIAIS APLICAVEIS A0S INVESTIMENTOS DO FUNDO

DE PENSOES

Foram observados 0% principlos € regras prudencials, aplicaveis aos investimentos em fundos de pensaes,
previstos na legislacdo em vigor, nomeadamente, diversificacho e dispersdo adequada das aplicagdes,
selecdo criteriosa dos mesmas, predominidncia das aplicacdes admitidas a negociagao em mercados
requlamentados, racionalidade e controle de custos ¢ finalmente, limitacho & nivels prudentes de
aplicagées em ativos que, pels sua natureza, apresentem um elevado grau de risco ou apresentem uma

teduzida liquidez.

Na camposicio do patrimonio do fundo, & tomada em consideragio os objetivos de finalidades i atingir
pelo mesmo, no que diz respeito aos niveis adequados de seguranga, qualidade, rendibilidade e liquidez

dac respetivas splicagdes financeiras,

7. LIMITES DE EXPOSIGAO E ALOCAGAD ESTRATEGICA VS ALOCACAD ATUAL

A estrategia de alocagdo por classes de ativos de longo praxo € a que a seguir se indica.

Tindus de Oivida $5.00'% 4. T0%
Instrumentas de Capital 5,00 Q.00

Unidadues de Participagds 30.00% 30.20%
FOERETE s Maigrianamenie de Olisgeg oy 10,00% 1569%
B S{ETF s Mnoritanamanto de Adies 7,50% 19.53%
Outros FIM Y JETF s 10.00% 0.95%
Hiy 2.50% F05%
Quiros Alives 3,00% 0,00%

Liquides 5,00% £02%

0.30%
S.00m
a.28%

268%
12.74%
3.04%
0.55%
$.00%
10%

{30:75)
[o:10)
[0.40]
1040)
[0:40]
[0.40]

0,10}
0,10}
(1:10)

Dispaem-se tambeam a ajocagso de dtivos atuals 0 o desvio em rolacio & referida estratégia,

& Fundo de Pensbes Banco Popular Portugal - Relstario e Contas 2025

18



& Santander

S
8. EVOLUCAO DA ESTRUTURA DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS DO FUNDO DE PeNSOES

Em 31/12/2025 a3 estrutura da carteira por classes de ativos era a sequinte:

Mcloamndem

e .

Na estratégia de alocagdo de ativos, privileglou-se o Investimento em titulos de divida, de acordo com o perhil
conservador, no entanto, mantivernos um nivel de exposigao oo rendimento variavel significative, face aos
limites da politica de investimento, por via do bom desempenho desta classe no-ano de 2025.

S. PERFORMANCE £ RENDIBILIDADE DO FUNDO OE PENSOES

No quadro seguinte, & apresentada a rendibilidade do Fundo de Pensdes, para 0 ano de reporte:

RENDIBIIDADE 31/12/20248 31/12/2025

Y10 6.23% 3.63%
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A medida de referéncia relativa a rentabilidade ¢ 2 TWR ({Time Weighted Rate of Return) e ao risco, o
Desvio Padrdo,

10. BENCHMARKS

A avaliagho do desempenho de cada classe de ativos serd efetuada contra os indices seguintes:

CLASSE DE ATIVO REFERERCIA
Titulos de Divida / Publica Indice BERPGA

Titulos de Divida / Corperativa BERC INDEX

Instrumentos de Capital Euro Stoxx 50

Unidades de Participagdo / FIM's Obrigagbes  Indice BERPGA / BERC

Unidades de Participagdo / FIM's Aqbes MSCE: Europe, USA, Global, Asia, Emiergent Market
Unidades de Participacin / Outros FIM's Indice BERGA / BERC / MSCI Giobal
Unidades de Participacdo [ ETF's Respetive Tracker

Unidades de Participagdo [ Imobillinio APFIPP

Qutros Alivas Euribor EM + 1%

Liguidez Euribor I M

Em termos globais, a performance da funda (3,63%) esteve abaixo do benchmark (4,15%).

A performance do benchmark, ¢ determinada com base nas rendibilidades Individuais de cada um dos
indices em clma Indikados, com recurso aos dados historicos das mesmos, vis bloomberg.

11. EVOLUCAD DOS RISCOS MATERIAIS A QUE O FUNDO DE PENSOES SE ENCONTRA EXPOSTO

Sem alteracbes, materialmente reievantes, relativamente 204 principais riscos financeires das carteiras
de Fundos de Penstes, nomeadamente, risco de taxa de juro, risco de credito e fisco deé mercado.

12. GesTAO DOS RISCOS MATERIAIS A QUE O FUNDO DE PENSOES SE ENCONTRA EXPOSTO, INCLUINDO A
EVENTUAL UTILIZAGAO DE PRODUTOS DERIVADOS E OPERACOES DE REPORTE E DE EMPRESTIMO DE
VALORES

0 controlo do risco de cridito, @ assegurado assumindo um nivel aceitdvel de diversificagbo, sendo
impostas restri¢des de investimentos & gestdo, de acordo com as especificidades de cada carteira,
estabelecendorse limites de concentragdo por setar, por emitante ou pais ¢ classe de rating dos ativos.
S40 especialmente acompanhados os titulos com Qutiook Negativo. A gestio do risco de crédito no
Fando de Pensbes, assenta na regular monotorizacdo € anilise da exposicdo da sua carteira de
nvestimentos, com pericditidade menspl,
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O risco de mercado & monitorizado através dos indicadores, duracan maodificada, vida madia =
convexidade, para o risco de taxh de juro e Beta para o risco de agdes. 540 igualmente quantificadas as
Estimativas de Perdas Esperadas, atraves do impacto de vanagoes de taxa de juro no vator dos titulos de
taxa fixa em cartelra e da vaningdo dos precos de mercado nos ttulos de rendimento varldvel em cartalira,
respetivamente para o risco de taxa de juro € o risto de agdes,

O risco de taxa de |uro (variagdo) & monitorizado reguiarmente 80 nivel do ativo financeiro, atraves do
apuramento do impacto na carteira de Investimentos, de uma variagaa na curva de taxas de juro (chogus
muitiplicativo) e os parametros utilizados s&o a duracdo modificada da carteira, dentro de um cenario de
variagdo de taxas de Jutp, com a medicdo da Impacto na componente de taxa fixa em cartelra.

13. NIVEL DE FINANCIAMENTO DAS RESPONSABILIDADES DO FUNDO DE PENSOES

No quadro seguinte apresenta-se o ¢alcolo do nivel de financiamento das responsabllidades, pas o
cenano de financiamento;

Plano Empregados Plano Administracao
Responsabilidades 105679 349 10678756
Vator do Fundo 184 044 450 11126792
Nivel de Financlamento 168% 104%

Valoves s mires

O valor das responsabilidades, corresponde ac somaténo da:

e Valor atual das pensdes em pagameanio;
o Valor atual das responsabilidades por setvigos passados {participantes)

14, CONSIDERACOES FINAIS

A informagio constante no prasente relatanio ¢ apropriada @ representa flidedignamente as ranso(ons ¢
outros acontecimentos,

Lisboa, 20 de marco de 2026

A Entldade Gestora

i@ Vi /-v.' G

; 5
Yot / o ~
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2. Demonstracées Financeiros

21, Bemonstrazao da Posicao Financeira
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23, Demonstragde de Fluxos de Caiva
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Nota 1 - Introdugao

O Fundo de Ponsdes do Banco Popular Portugat (0 Fundo) foi constituido em 27 de malo de 1994 ¢ é
gerido pela Santander Totta Seguros - Companhia de Seguros de Vida, SA. (a Sociedade Gestora),

Os objetivos do Fundo 580 0S sequintes;

u) Assegutar 4 satisfagio dos pagamentos de pensdes de reforma pot velhice ou Invalldez 3o0s
trabalhadares da empresa Associads, bem como das pensdes de sobrevivéncia devidad em caso de morte
do trabalhadores ou reformados, nos termos estabelecidos nos instrumentos de contratacao coletiva dos
empregados bancdrios, Incluindo o pagamento do sebsidio de morte e 05 encamos i cargo do Assocado
inerentes a0 pagamento dessas pensdes, de acordo com a alinea a) do n® 4 da clavsula 144° do ACT do
setor bancanio;

b) Assequrar a satisfaclo dos pagamentos de pensoes de reforma por velhice ou invalidez 20s membros
executivos do Conselho de Administragdo da empresa Assuciada; bem como das pensdes de sobrevivéncia
dovides em caso de morte de Administradores Executivos no ativo ou reformados, nos termos
estabelecidos no Plano do Pensdes des membros execulivos do Consélho de Administrago, incluindo os
encargos a cargo do Associado inerentes 20 pagamento dessas pensdes, de acordo com a alinea a) do n®
4 da clousula 144* do ACT do setor bancacio.

0 Fundo & um fundo fechado, com duracao indeterminada e fnancia um Plano de Beneficio Delinido. O
fMinonciamento do Plano de Pensées, delinido no Contrato Constitutivo, & financiado por contribuigdes do
Associndo e contribuicées dos participantes.

Na sequéncia da aquisicho do Banco Popular Espanhol peto Banco Santander, SA, a 7 de junho de 2017,
o grupo Santander levou a cabo um conjunto de transacbes visando a sua reorganizacio, No contexto
dests reestruturagdo, no dia 27 de dezembro de 2017, 0 Banco Santander Totta adquiriu & incorparou pot
fusdo o Banco Popular Portugal,

Como consequéncia desta fusao, o Banco Poplilar Portugal dekxou de existir enquanto entidade Juridica,

ou seja, a partlr de dia 27 de dezembro de 2017, o Banco Popular Portugal foi incorporado por fusdo no
Banco Santander Totta

Nota 2 - Comparabilidade

As contas do Fundo de 2025 sdo comparavais em todos 05 aspeios materialmente relevantes com as
cantas do exercicio de 2024,
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Nota 3 - Base de preparacdo das demonstracoes financeiras e das
politicas contabilisticas

A5 demonstragdes financelras do Fundo de Pensces foram preparadas no pressuposta da continuidade
das suas operacbes, de acordo com 05 registos contabilisticos mantidos pela Entidade Gestosa e conforme
a Norma n.? 7/2010-R da Autaridads de Supervisdo de Seguros @ Fundas de Pensdes (ASF), de 4 de junho.

Sio apresentadas de seguida as Dases de mensuragdo @ as politicas contabilisticas.

Bases de mensuracdo:

o Demaonstragoes Financolras expressas em EUros:
* Demonstragdes Financeiras preparadas. de acordo com o principio do custo histanco, com
excecio dos ativos financeiros registados as justo valor.

Politicas contabitisticas:

As principals politicas contabilisticas utilizadas no preparagho das demonstracdes linanceiras <do s
sequintes: ' '

a) Principio da especinlizagao de exercicios

Os gastes e os rendimentos sdo contabilizados no exercicio a que dizem respeito, independentemente da
data do seu pagamento ou recebimento,

b) Instrumentos financeiros

O Fundo classifica o seus ativos linanceiros no momento da sul aquisicho considerando & natureza quy
Ihes esta subjacente. Assim, os atlvos financelros s3o getidos ¢ o seu desempenho & avaliado nurma hase
de justo valor, tom as vanagdes subsequentes reconhecidas em resultados.

As aquisicoes e slienacdes sho recanhecidas na data da negociacdo (trade dote), ou seja, na data em que
o Fundo se campromete a adquinr ou ailenar o ative.

¢] Numesario e depasitas em instituigdes de crédito

O Numarario a depositos de curto prazo em outras instituicoes de crédita englobam os valores registadas
na Demanstragdo da Posicio Financeira com maturidade inferior 3 3 meses, prontamente convertivels £m
dinheiro @ com risco reduzido de slteragdo de valor, Adicionsimente, esto englobados nests nibrica
outros depdsites & praze em instituigdes de crédita,

d) Reconhecimento de juros e dividendas
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Os resultados referentes o juros de ativos financairos ao justo valor através dos resultados sdo

reconhecidos nas fubricas de jurcs e proveitos similares.

Retativamente 208 rendimentos de instrumentos de capital (dividendos) sdo reconhecidos quando
recebidos

) Transagdes em mowda estrangera

As transacbes em moedd estrangeifa s#o convertidas & taxa de cambio em vigor nd data da transacao
(divulgadas pelo Banco de Portugal). Os arives ¢ passivos expressos em moeda estrangewa sio
convertidos para euros  taxa de cimbic em vigor na data do balango, As diferengas cambials resultantes
desta conversao sao reconhecidas em resultados.

f] Comissoes de gestao

As comissées a pagar pela gestio do fundo sdo suporiadas por este & regitadas em gastos, e
correspondem a 0,50% do valor dos ativos em gestio em 30 de junho de cada ano.

9} Comissdos de custodia

As comissOes a pagar so banco pela guarda dos ativos do Funda s3o suportadas por este ¢ registadas em
gastos.

h) Impostos ¢ taxas

De atorda com o arigo 16° do Estatuto dos Beneficio Fiscais, os Fundos de Pensdes ¢ equiparavels sho
isentos de:

1RC retativo aos rendimentos ohitidos pelos Fundos de Penstes € equiparavets; &

imposto municipal sobre transmissées onerasas de imovais.

{) Contribulgdes

As contribuices, apuradas pot recurso  estudo atuanial, sdo registadas quando recebidas,
)| Pensdes

As pensoes sdo processadas ¢ pagas sempre que se verifiquem as condigdes indicadas no contrato. O
coginto & efeluado aquando do pagamento,

Nota 4 - Instrumentos financeiros
A listagem das participagies e (nstrumentos financeiros, do Fundo em 31 de dezembro de 2025 estd

apresentada no Anexo 1 - Inventario de participagdes ¢ instrumentos financeiros, sendo o resumo da sua
decomposicdo come seque;
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O spuramento do Justo valor para os atlvos financeiros & baseado &m pragos de cotagao em mestado,
quanda disponiveis e, quando na auséncia da cotagdo (inexisténcia de meecado ativo), & determinado com
base na utilizagdo de precos de transagses recantes, semelhantes e realizadas em condigoes de mercado
ou com base em metodologias de avalingho disponibilizadas por entidades especializadas, baseadas om
técnicas de fluxos de caixa futuros descantados considerando as condicdes de mercado, 0 efeito do tempe,
a curva do rentabilidade e fatores de volatilidade,

De acotdo com a IFRS 13, os ativos financelros detidos podem estar valorizados ao justo valor de acordo
com um dos seguintes njveis;

»  Nivel § - lusto valor determinado diretsmente com referéacia 2 um mescado oficial ativo;

»  Nivel 2 « Justo valor determinado utilizando técnicas de valorizacao suportadas em pragos
observavels em mescados correntes transacionaveis para o mesma instrumento fnanceiry;

*  Nivel 3 - Justo valor determinado utilizando técnicas de vatarizacdo ndo suportadas em precos
observaves &m mercados Correntes [ransacionaveis para o mesmo instrumento financeiro.

A valorizacdo dos ativos fimanceiros por niveis, 2 31 de dezembro de 2025 e 2024 é analisada como s&
SEQUE,
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Notad 5 — Numerario e depositos em instituicoes de cradito

Inctul 0 montante de 12.180.582 Euros em depdsitos & ordem (2024: 6.783.508 Euros).

Nota 6 - Acréscimos e diferimentos

Nesta rubrica estio Incluidos of juros decorridos sobre as cbrigacées @ sobre outras aplicagoes no
montante de 931.064 Euros {2024: 751.221 Euros),

Nota 7 - Contribuigoes

As contribuigdes eletuadas pelo Associado e pelos participantes do Fundo de Pensdes em 2025 ¢ 2024
foram intogralmente realizadas  aprasentam a seguinte decomposicio:

20 U323
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Nota 8 - Pensdes, capitais e prémios unicos vencidos

Nesta rubrica estdo incluidos os sequintes montantes:
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Nota 9@ - Rendimentos
Nesta rubrica estdo incluidos os seguintes montantas:
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Nata 10 - Ganhes liquidos de investimentos

Nesta rubrica estha incluidos os seguintes montantes:
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Nota 11 - Outros rendimentos e ganhos

Nesta rubiica estaa incluidos o seguintes montantes:

J02% o34
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Nota 12 - Outras despesas

Nesta rubrica estao incluidos o5 séguintes montantes:

Jd

Tolalon= 3T He cezzmiBiotn 1 345 559 1412153

Os premios de seguros referem-ge 3o custa incorrido com as apolices de seguro pars cobertura de morte.

As comissdes de gestio correspondem 20 Custo Incormdo pela gestdo da fundo € correspande a 0,50% do
valor dos ativos em gestdo em 30 de junho de cada ano.

Na rubrica de outras despesas encontram-se registades os custos com a certificacdo atuaniai, auditona,
despesas com transa¢oes de titulos e despesas de "reaseorch”.
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Nota 13 - Transagoes entre partes relacionadas

Os seldos e transacdes entre o Fundo ¢ o Assaciado, ou empresas com esta relacionada, para os periodos
2025 e 2024, resymem - se Como segue:

Talibam ) - LA BT I L EIian

Na sequéncia da aquisi¢do do Banco Popular Espanhol pelo Banco Santander, SA4,, 3 7 de junho de 2017,
o grupo Santander levou & cabo um conjunto de teansa¢des visando a sud reorganizagdo. No cantexto
-desta reestruturacao, no dia 27 de dezembro de 2017, o Banco Santapnder Totta adquitiv € incorpocou por
fusdo o Banco Popular Portugol.

Nota 14 - Politica de investimentos

A politica de investimento do Fundo de Pensdes Banco Popular Portugal tem como objetivo formular o
peincipios de investimento e as linhas orientadoras de gestao dos ativos do Funde, em conformidade com!

» Otipode Fundo de Pensdes;

A natureza dos beneficios abrangldes pelo Piano de Pensdes;

* As caracteristicas da populacdo abrangids & a duracdo das responsabilidades assumidas,
designadamente a reparticdo entre responsabilidades assumidas com os Participantes ¢ com o5
Beneficidtios do Fundo de Pensdes;

* O nivel de financiamento das responsabilidades do Fundo de Pensées.

A politica de investimento & objeto de revisio com o Associado, nos termos que estia definidos no
contrato.

A estrategia de alocagdo por closses de ativos de longo prazo ¢ p que » seguir se indico. Dispoom -5
também a slocacio de ativos atuais e o desvio em relagdo a referida estratégla.
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Titulos de Divida 55,00% 54,70% 0.30% 130753
Instriementos G Capitsl $.00% 0,00% -5,00% [0:10]
Unidades de Panticipayda 30,00% 35.29% 229% (0:40}
FIM /T 15y Maloditansments de Obngagtes 10,00% 15,690 5640 [6:40]
FAVEAJETF s Masseitariaimmnte de Acbes T 19 6% LR LN [o;a0]

Ousteor IM's/ETF's 10,00% 0.80% 5 D [0:40]

fily 2.50% 3050 0.55% fosv0}

Outras Athves 5.00% 0.00% A 00N {o10]
Uquices 5,00% &,02% 1.02% 0]

Nota 15 - Risco associado a instrumentos financeiros

0 Fundo de Pensdes esta exposta 3 uma diversidade de riscos atravis dos seus sthves financeitos. O risco

financeiro chave 3 que um Fundo de Pensdes esta exposto, cormespunde 4 potendial incapacidade deste

para cumprir com 3s suas responsabiidades, ou sefs, a possibliidade dos rendimentos gerados pelos:
ativos ndo conseguirem cobrir as obrigagdes decorrentes do pagamento das pensoes e encarqos

Ingrentes.

Os principals tiscos a que um Fundo de Pensdes esth exposto sho:

Risco de crédito

O Hisco de cradito resulta da possibiidade de ocorréncla de perdas finanteiras decoaentes do
intumptimpnto do ssseciado e dos participantes no reforgo do Fundo e da contrapacte relativamente as
obrigagoes contratuals, no que se refere @ carteira de investimentes,

A gestao do risco de cridito no fundo, associado & possibilldade de Incumptimento da contraparte {ou &
variacdo do velor de um dada ativo, face a degradacdo da qualidade do risco da contraparte), assenta na
regular monitorizacdo e analise da exposicdo da sua careira de investimentos, atraves de relatonos
mensais de riscos financeiros para a carteind global.

0 quadro soguinte mostra 3 Exposicao por classe de ativos, com releréncia as datas de 31 de dezembro
de 2025 e 2024:
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A existéncia de limites internos de exposigio por notagdo de risco de crédito permite mitlgar os rlscos
associadas @ manter a exposicdo dentro de {imites consideraveis como aceitaveis pela entidade gestorn
do Fundo.

Regularmante, @ com base nas notagdes de risco de cridito publicadas por algumas das principais
‘agéncias intemacionais (Standoird & Poor’s, Moody's. Fitch @ DBRS), & calculada a percentagemm de
EXPOTISHED 0O Carteira de investimentos por notagao, monitorizadas as respetivas alteragdes de notacao
por thulo, acompanhamente dos Qutlook, graus de subordinagdo e o devido cumprimento dos limites

A exposicao da carteira a0s ratings ¢ o que se ndica:

AN
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Em termos de exposigio das classes de roting por maturidade {vida média), a componente de rendimento
fixo @ de produtos estruturados apresenta as seguintes expesicdes a 31 de dezembro de 2025 ¢ 2024
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Risco de taxa de juro

As operacoes do Fundo encontram-se sujeitas a0 risco de fiutuagdes nas taxas de_ juro, pars os ativos
geradores de juros (mvestimentos).

A monitorizagio do risco de taxa de juro (variagio) é efetuada regularmente a0 nivel do stive financeiro,
stravis do apuramento do Impacto na cartelra de nvestimentos de uma vatiagao na curva de taxas de juro
(choque multipticativo). Os pardmetros utilizados s5o0 8 modilied duration dos titulos de rendimento fixo,
dentro de um cendrio de variacdo de tExas de juro, com amedigdo do impacto na componente de taxa fixa
no total Bp castelra:

Lasd izt e e LU2E 3004 Carimcses

O impacto estimade de variagges de taxa 6o juro no valor dos titulos de taxa fixa no total da carteira, com
referéncio o 31 de dezembro de 2025 e 2024, & como segue:
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Risco de liquidez

O Risco de Lliquidez advém da Incapacidade potencial de financiar o allvo satisfazendo as
responsabilidbdes exigidas nas datas devidas @ da existdncia de potenciais dificuldades de liquidacdo de
posi¢oes em carteira sem Incorrer am perdas exageradas.

A gestiio do liquidez tem como objetive manter um nivel satisfatario de disponibilidades para fazer face
4% suas necessidades financeiras no curto, meadio @ lango prazo.

£ efetuado anualmente um estudo de ALM, com o objetivo de avaliar a adequacao entre 05 alivot
financeiros @ as Tesponsabilidades. Para o efeito projetaram-se 4s responsabllidades no cendtio de
financiamento, assumindo-se os pressupostes da avaliagdo atuanal,

Risco de mercado

O Risco de Mercado representa genericament a eventual perda resultante de uma alteragdo adversa do
valor de um Instrumenta fingnceiro come consequincla da varingdo de taxas de juro, taxas de cadmbio,
progos de aches e outros,

Mensalmente. sdo feitos testes de sensibilidade/ variagdo 45 taxos de juro @ a0s precos de agdes v de
fundoz de Investimento & quantificacio do seu impacto na valorzacdo dos ativos financeiros qui
compdem a carteira de investimentos do Fundo. D seu impacto ¢ o referido acima, no panto Risco de Laxa
de juto,

Quante 30 risco da vanagao de preqos de acdes e de fundos de (nvestimentos sobre o total da cartelra, os
Indicadores, com referéncia a 31 de dezembro de 2025 e 2024 sio o3 seguintes:
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Adicionaimente, mwudosussagﬂhts nsees:

a)] Exposicdo ao risco PaisfZona Geografica

Em retacio 3 exposicdo 00 risco pais / Zona Geogralica para a carteira de renda fixa e para a carteira de
renda variavel, os investimentos do Fundo apresentam as sequintes exposigdes, a 31 de dezembro de
2025 ¢ 2024:

Yaracle

b] Wiscode exposicho sos setores

Em relagao a exposicao por setod a carteird de investimentos do Fundo apresentd a sequinte exposicio,
em 31 do dezembro de 2025 e 2024:
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Exposigao por grau de subordinagao

Em termos do exposicdo do setor financeito por grau de subordinagdo dos titulos de divida temos o
seguinte decomposicio em 2025 e 2024:

Yam Froam _ ’ ™ ary

Nota 16 - Nivel de Financiamento das Responsabilidades do Fundo
¢e Pensoes

No quadro sequinte apresenta-s= o calculo do nivel de financiamento das responsabiiidades, paia o
cenario de financiamento:

Plano Empregados Plano Administragao
Responsabilidades 109679 348 10678 756
Valor do Fundo 184 044 450 11126792
Nivel de Financiamento 168% 104%
Vitlores ey wutas

0 valor das responsabitidades, corresponde a0 somatdrio do:
o Valor atual das pensées em pagamento;
o Valor atual das responsabiiidades por servigos passados (participantes);

Nata 17 - Eventos subsequentes
Atd ) data de autorizag3o para a emissdo das presentes demonstracoes financeiras, ndo foram

Identificados eventos subsequentes que Impliquem ajustamentos ou divulgacdes adicionais, lendo em
consideragdo as disposicoes da 1AS 10.
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Certificacan do Bayvisor Oficial de Contads
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