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Em conformidade com o que está preceituado nos termos das disposições aplicáveis pelo 

Código das Sociedades Comerciais, submetemos á apreciação de V.Exas. o Relatório de 
Gestão, as Demonstrações Financeiras e o respetivo anexo da Navegator SGFTC, SA 

(“Sociedade“ ou “Navegator”), referente ao exercício findo em 31 de dezembro de 2024. 

 

De acordo com as disposições legais aplicáveis, as demonstrações financeiras da Sociedade, 

para o exercício findo em 31 de dezembro de 2024, foram preparadas em conformidade com as 

Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”), conforme endossadas pela União 

Europeia (“EU”) e em vigor nessa data. 

 

 
1. Constituição e Objecto Social 

 

A Navegator SGFTC, SA é uma Sociedade financeira que iniciou a sua atividade em 2 de 
dezembro 2002, e cujo âmbito consiste na administração de Fundos de Titularização de 

Créditos, nos termos da legislação aplicável. 

 

2. Actividade da Sociedade 

 

Em 31 de dezembro de 2024, o valor dos Fundos sob gestão totalizava o montante de Euros 

338,859,566. 

 

3. Fundos sob gestão 
 

Em dezembro de 2024, os Fundos sob gestão são os seguintes: 

 

  
 

4. Fundos Próprios 
 

Face à evolução dos montantes sob gestão e às obrigações decorrentes da legislação em vigor, 

em 31 de dezembro de 2024 o capital social realizado era de Euros 1,000,000, e as prestações 

acessórias de capital, efetuadas pelo acionista Deutsche Bank Aktiengesellschaft, eram de 

Euros 773,149 (2023: Euros 773,149). 

 

Os Fundos Próprios da Sociedade, à data de 31 de dezembro de 2024, totalizavam Euros 
1,087,276, montante suficiente para cumprir com os rácios prudenciais em matéria de fundos 

próprios previstos no artigo 31.º do Regime da Gestão de Ativos aprovado pelo Decreto-Lei 

nº27/2023 de 28 de abril,(RGA). 
 

 

 

 

 

Nome Data de Constituição

Fundo de Titularização de Créditos Fundo Magellan Três, FTC 30 de Junho de 2005

Fundo de Titularização de Créditos Fundo Magellan Quatro, FTC 13 de Julho de 2006
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5. Principais Indicadores 

 

  
 

Relativamente aos principais indicadores, o valor total dos fundos sob gestão decresceu 

aproximadamente Euros 721 milhões, fruto da amortização natural das operações e com a 

liquidação em 30 de setembro 2024 do Fundo de Titularização de Créditos Hipototta 4 e a 29 

de novembro 2024 do Fundo de Titularização de Créditos Hipototta 5. 

 

Em relação aos proveitos totais, assistimos a uma diminuição de Euros 64 mil, o que equivale 

a cerca de 49%. Para esta variação contribuiu a diminuição dos ativos sobre gestão que se reflete 
na diminuição do montante das comissões de gestão cobradas no montante de Euros 19 mil 

representando 30% da variação, sendo que o restante valor de Euros 45 mil se deve ao término 

do Service Level Agreement com a Tagus STC SA em Junho 2023. 

  

No que diz respeito ao total de custos, temos uma diminuição de Euros 82 mil, sendo o impacto 

mais significativo a diminuição de custos com pessoal de Euros 61 mil com a transferência em 

Junho 2023 dos empregados da Navegator SGFTC, SA para o Deutsche Bank AG – Sucursal 

em Portugal.  

 
O resultado negativo em 2024 de Euros 139 mil, não coloca em risco a solvabilidade da empresa 

visto ter um excesso de capitais próprios de Euros 944 mil. 

 
 

6. Eventos subsequentes 

 
Até à data de conclusão deste relatório não ocorreram eventos significativos, com impacto nas 

contas com data de referência a 31 de dezembro de 2024, que não se encontrem refletidos nas 

demonstrações financeiras. 

 
 

7. Perspetivas para 2025 

 
Para 2025, devido ao enquadramento do sector dos fundos de titularização em Portugal, não 

prevemos qualquer nova operação. Iremos continuar a observar o decréscimo dos ativos sobre 

gestão, como consequência da normal amortização dos fundos. Não se prevê qualquer 
amortização antecipada em 2025. 

 

 

EUR 2024 2023

Total do Balanço 1,672,210 1,764,915

Valor dos Fundos sob gestão 338,859,566 1,060,042,832

Capitais Próprios 1,087,276 1,226,395

Proveitos Totais 66,736 130,677

Despesas Operacionais 205,855 288,500

Provisões - - 

Variação líquida em caixa e equivalentes (89,961) (82,907)

Resultado do exercício (139,119) (157,823)
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8. Gestão de risco 

 

A gestão integrada dos riscos - Crédito, Mercado, Liquidez, Operacional e outros - constitui um 
dos vetores primordiais de suporte a uma estratégia de crescimento sustentada e à manutenção 

de uma adequada relação entre o nível de fundos próprios e a atividade desenvolvida, assim 

como uma correta avaliação do perfil de risco/retorno das diferentes linhas de negócio. 

Na análise efetuada aos riscos emergentes da atividade da companhia elencou-se como possível 

de ser incorrido o risco Operacional. Por risco operacional entende-se as perdas potenciais 

resultantes de falhas ou inadequação dos processos internos, das pessoas ou dos sistemas ou 

ainda, de eventos externos. 

O Grupo Deutsche Bank assegura às suas participadas a adoção, desde sempre, de princípios e 

práticas que garantem uma eficiente gestão do risco operacional, nomeadamente, através da 
definição e documentação desses princípios e da implementação dos respetivos mecanismos de 

controlo, de que são exemplos a segregação de funções, as linhas de responsabilidade e 

respetivas autorizações, os limites de exposição, os códigos deontológicos e de conduta os 
indicadores chave, os controlos ao nível informático os planos de contingência, os acessos 

físicos e lógicos, as atividades de reconciliação, os relatórios de exceção e a formação interna 

sobre processos, produtos e sistemas. 

9. Estrutura e Práticas de Governo Societário 

 

A Navegator – SGFTC, S.A. é detida a 100% pelo Deutsche Bank Aktiengesellschaft. 

 

A Navegator insere-se num grupo financeiro que se rege pelos mais elevados padrões 

internacionais de governo societário, obedecendo aos princípios éticos e mecanismos de 
controlo aplicáveis a todo o Grupo Deutsche Bank. 

 

Os corpos sociais da Navegator são a Assembleia Geral, o Conselho de Administração e o 

Conselho Fiscal. 

 

A mesa da Assembleia Geral é constituída por um presidente que dirige os trabalhos e um 

secretário, eleitos por períodos de 3 anos, podendo ser reeleitos. 

 

O Conselho de Administração é composto por 3 membros designados pelo período de 3 anos 

por maioria simples dos votos da Assembleia Geral. 
 

Enquanto subsidiária do Deutsche Bank Aktiengesellschaft, as contas da Navegator são 

consolidadas com as daquela instituição, o que significa que o acompanhamento da evolução 
da empresa segue os mesmos parâmetros do próprio Deutsche Bank Aktiengesellschaft, sendo 

discutidas no Comité de Gestão de Activos e Passivos (Assets & Liabilities Committee - 

ALCO) do Banco questões de fundo, tais como aumentos de capital da Navegator. Estando sob 

a responsabilidade do Departamento de Finance do Deutsche Bank Aktiengesellschaft, entre 

outras competências, a prestação de informação financeira às autoridades que a supervisionam, 

nomeadamente as informações para o Banco de Portugal e para a CMVM, a elaboração das 

demonstrações financeiras e o reporting da Navegator adopta os mesmos critérios de segurança 

e fiabilidade adoptados para o próprio Banco. As contas da Navegator estão também sujeitas 

ao cumprimento das Normas Internacionais de Contabilidade (IFRS / NIC). 
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Declaração sobre a Política de Remuneração dos membros dos órgãos de administração 

e de fiscalização. 
 

1. Os membros do Conselho de Administração não são remunerados durante o mandato 

de 2022 a 2024, sem prejuízo da remuneração que aufiram através de outras entidades 

do Grupo Deutsche Bank. 

 

2. O Conselho Fiscal da Sociedade designado para o triénio de 2024 a 2026 tem uma 

retribuição anual correspondente a Euros 14,950 como pagamento do tempo 

despendido na prossecução das competências que lhes são atribuídas nos termos dos 

estatutos e da lei. 
 

3. Para o triénio de 2024 a 2026, foi designado como revisor oficial de contas da 

Navegator, Forvis Mazars & Associados, Sociedade de Revisores Oficias de Contas 
,SA que de acordo com os  termos do contrato de prestação de serviços de Certificação 

Legal de Contas, celebrado com a Sociedade, recebe um valor anual, sem IVA, de 

Euros 11,400. 

 

 

Os membros dos órgãos sociais da Sociedade são os seguintes: 

 

 

Conselho Administração 
 

Presidente   Catarina Isabel Lopes Antunes Ribeiro Gil Mata 

Vogal    Rui Paulo Menezes Carvalho 

Vogal                                           David Richard Contino 

 

 

Assembleia Geral 

 

Presidente Mesa  Paula Gomes Freire 

Secretário   Hugo Moredo dos Santos 
 

 

Conselho Fiscal 
 

Presidente Conselho Fiscal Leonardo Bandeira de Melo Mathias 

Vogal    Joaquim António Furtado Baptista 

Vogal    João Miguel Leitão Henriques 

Suplente  do Fiscal ùnico  Paula Cristina Gonçalves Pereira Martins 

 

Secretária da Sociedade  Ana Dias da Silva 

Suplente                                      Helena Lopes        
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Navegator – Sociedade Gestora de Fundos de 

Titularização de Créditos, S.A. 
 

 

Notas às Demonstrações Financeiras 

31 de dezembro de 2024 e 2023 

 

1 Políticas Contabilísticas 
 

1.1  Bases de apresentação 

 
A Navegator - Sociedade Gestora de Fundos de Titularização de Créditos, S.A. (“Navegator – 
S.G.F.T.C., S.A.”, a “Sociedade”) foi constituída em Portugal em 16 de Agosto de 2002, tendo 

iniciado a sua actividade em 2 de dezembro de 2002.  

 

A Sociedade tem por objecto a administração de fundos de titularização de créditos, por conta 

dos detentores das unidades de titularização. 

 

Em 31 de dezembro de 2024, os fundos de titularização de créditos geridos pela Sociedade são 

analisados como segue: 

 

  
 
No âmbito do disposto no Regulamento (CE) n.º 1606/2002 do Parlamento Europeu e do 

Conselho de 19 de julho de 2002, na sua transposição para a legislação Portuguesa através do 

Decreto-Lei n.º 35/2005, de 17 de fevereiro e do Regulamento n.º 11/2005 da CMVM, as 

demonstrações financeiras da Sociedade devem ser preparadas de acordo com as Normas 

Internacionais de Relato Financeiro (‘IFRS’) conforme endossadas pela União Europeia (‘UE’). 

As IFRS incluem os standards emitidos pelo International Accounting Standards Board 

(‘IASB’), bem como as interpretações emitidas pelo Internacional Financial Reporting 
Interpretations Committee (‘IFRIC’) e pelos respetivos órgãos antecessores. 

 

As IFRS incluem as normas contabilísticas emitidas pelo International Accounting Standards 
Board (IASB) e as interpretações emitidas pelo International Financial Reporting 

Interpretation Committee (IFRIC), e pelos respectivos órgãos antecessores. 

 

As demonstrações financeiras da Sociedade, agora apresentadas, reportam-se ao exercício findo 

em 31 de dezembro de 2024 e foram preparadas de acordo com as IFRS em vigor tal como 

adoptados na União Europeia até 31 de dezembro de 2024. 

 

 

 

Nome Data de Constituição

Fundo de Titularização de Créditos Fundo Magellan Três, FTC 30 de Junho de 2005

Fundo de Titularização de Créditos Fundo Magellan Quatro, FTC 13 de Julho de 2006
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As demonstrações financeiras estão expressas em euros e foram preparadas de acordo com o 

princípio da continuidade das operações e do acréscimo. 
 

A Sociedade adotou as IFRS e interpretações de aplicação obrigatória para os períodos que se 

iniciaram em ou após 1 de janeiro de 2024. As políticas contabilísticas são consistentes com as 

utilizadas na preparação das demonstrações financeiras do período anterior. 

 

A preparação de demonstrações financeiras de acordo com as IFRS requer que o Conselho de 

Administração da Sociedade efectue julgamentos e estimativas e utilize pressupostos que 

afectam a aplicação das políticas contabilísticas e os montantes de proveitos, custos, activos e 

passivos. Alterações em tais pressupostos ou diferenças destes face à realidade poderão ter 
impacto sobre as actuais estimativas e julgamentos. As áreas que envolvem um maior nível de 

julgamento ou complexidade, ou onde são utilizados pressupostos e estimativas significativas 

na preparação das demonstrações financeiras, encontram-se analisadas na nota 1.11. 
 

Estas demonstrações financeiras foram aprovadas em reunião do Conselho de Administração 

em 31 de Março de 2025. 

 

1.2. Instrumentos de capital 

 
Um instrumento financeiro é classificado como instrumento de capital quando não existe uma 
obrigação contratual da sua liquidação ser efectuada mediante a entrega de dinheiro ou de outro 

activo financeiro a terceiros, independentemente da sua forma legal, evidenciando um interesse 

residual nos activos de uma entidade após a dedução de todos os seus passivos. 
 

Os custos de transacção directamente atribuíveis à emissão de instrumentos de capital são 

registados por contrapartida do capital próprio como uma dedução ao valor da emissão. Os 
valores pagos e recebidos pelas compras e vendas de instrumentos de capital são registados no 

capital próprio, líquidos dos custos de transacção. 

 

As distribuições efectuadas por conta de instrumentos de capital são deduzidas ao capital 

próprio como dividendos quando declaradas. 

 

As prestações acessórias de capital são classificadas como capital quando o reembolso ocorre 

apenas por opção da Sociedade e os dividendos sejam pagos pela Sociedade numa base 

discricionária, caso contrário são classificados com passivo financeiro. 

 

1.3 Instrumentos financeiros 

 
(i) Classificação, reconhecimento inicial e mensuração subsequente 

 

1) Activos Financeiros 

 

No momento do seu reconhecimento inicial, os ativos financeiros são classificados dentro de 
uma das seguintes categorias: 

 

- “Ativos financeiros ao custo amortizado”; 
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- “Ativos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral”; ou, 
- “Ativos financeiros ao justo valor através de resultados”. 

 

A classificação é efetuada tendo em consideração os seguintes aspetos: 
 

- o modelo de negócio da Sociedade para a gestão do ativo financeiro; e, 

- as características dos fluxos de caixa contratuais do ativo financeiro. 

 

Um ativo financeiro é classificado na categoria de “Ativos financeiros ao custo amortizado” se 

cumprir cumulativamente as seguintes condições: 

- o ativo financeiro é detido num modelo de negócio cujo objetivo principal é a detenção de 

ativos para recolha dos seus fluxos de caixa contratuais; e, 

- os seus fluxos de caixa contratuais ocorrem em datas específicas e correspondem apenas a 
pagamentos de capital e juro do montante em dívida (SPPI). 

 

Os ativos financeiros ao custo amortizado são reconhecidos inicialmente pelo seu justo valor 
acrescido dos custos de transação e, subsequentemente, são mensurados ao custo amortizado. 

Adicionalmente, estão sujeitos, desde o seu reconhecimento inicial, ao apuramento de perdas 

por imparidade para perdas de crédito esperadas. 

 

2) Passivos financeiros  

 

No momento do seu reconhecimento inicial, os passivos financeiros são classificados numa das 

seguintes categorias: 

- “Passivos financeiros ao custo amortizado”; 
- “Passivos financeiros ao justo valor através de resultados”. 

 

Os outros passivos financeiros são todos os passivos financeiros que não se encontram 

registados na categoria de passivos financeiros ao justo valor através de resultados. Esta 

categoria inclui os empréstimos obtidos. 

 

Estes passivos financeiros são inicialmente reconhecidos ao justo valor e subsequentemente ao 

custo amortizado. Os custos de transacção associados fazem parte da taxa de juro efectiva. Os 

juros reconhecidos pelo método da taxa de juro efectiva são reconhecidos em margem 

financeira. 
 

1.4. Reconhecimento de proveitos resultantes de serviços e comissões 

 
Os proveitos resultantes de serviços e comissões são reconhecidos de acordo com os seguintes 

critérios: 
 

- quando são obtidos à medida que os serviços são prestados, o seu reconhecimento em 

resultados é efetuado no período a que respeitam; 

 

- quando resultam de uma prestação de serviços o seu reconhecimento é efetuado quando o 

referido serviço está concluído. 

 

Os proveitos resultantes de serviços e comissões quando são uma parte integrante da taxa de 

juro efetiva de um instrumento financeiro são registados na margem financeira. 
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1.5. Activos Intangíveis 

 
Software 

Os custos incorridos com a aquisição de software são capitalizados, assim como as despesas 

adicionais suportadas pela Sociedade necessárias à sua implementação. Estes custos são 

amortizados de forma linear ao longo da vida útil esperada destes ativos (3 anos). 

Os custos com a manutenção de programas informáticos são reconhecidos como custos quando 

incorridos. 

Encargos com projectos de investigação e desenvolvimento 

A Sociedade não procede à capitalização de despesas de investigação e desenvolvimento. Todos 

os encargos são registados como custos de exercício em que ocorrem. 

 

1.6. Caixa e equivalentes de caixa 

 
Para efeitos da demonstração dos fluxos de caixa, a caixa e seus equivalentes englobam os 

valores referentes a caixa e a disponibilidades em outras instituições de crédito. 

 

1.7. Impostos sobre lucros 

 
Os impostos sobre os lucros registados em resultados, incluem o efeito dos impostos correntes 

e impostos diferidos. O imposto é reconhecido na demonstração de resultados, exceto quando 

relacionado com itens que sejam movimentados em capitais próprios, facto que implica o seu 

reconhecimento em capitais próprios. 

Os impostos correntes correspondem ao valor esperado a pagar sobre o rendimento tributável 

do período, utilizando a taxa de imposto em vigor ou substancialmente aprovada pelas 

autoridades à data de balanço e quaisquer ajustamentos aos impostos de períodos anteriores.  

Os impostos diferidos são calculados, de acordo com o método do passivo com base no balanço, 

sobre as diferenças temporárias entre os valores contabilísticos dos activos e passivos e a sua 

base fiscal, utilizando as taxas de imposto aprovadas ou substancialmente aprovadas à data de 

balanço em cada jurisdição e que se espera que venham a ser aplicadas quando as diferenças 

temporárias se reverterem. 

Os activos por impostos diferidos são reconhecidos, quando é provável a existência de lucros 

tributáveis futuros que absorvam as diferenças temporárias dedutíveis para efeitos fiscais 

(incluindo prejuízos fiscais reportáveis). 

A Sociedade procede, conforme estabelecido na IAS 12, parágrafo 74, à compensação dos 
activos e passivos por impostos diferidos sempre que: (i) tenha o direito legalmente executável 

de compensar activos por impostos correntes e passivos por impostos correntes; e (ii) os activos 

e passivos por impostos diferidos se relacionarem com impostos sobre o rendimento lançados 
pela mesma autoridade fiscal sobre a mesma entidade tributável ou diferentes entidades 

tributáveis que pretendam liquidar passivos e activos por impostos correntes numa base líquida, 
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ou realizar os activos e liquidar os passivos simultaneamente, em cada período futuro em que 
os passivos ou activos por impostos diferidos se esperem que sejam liquidados ou recuperados. 

 

1.8. Provisões 

 
São reconhecidas provisões quando a Sociedade (i) tem uma obrigação presente (legal ou 

decorrente de práticas passadas ou políticas publicadas que impliquem o reconhecimento de 

certas responsabilidades); (ii) seja provável que o seu pagamento venha a ser exigido; e, (iii) 

quando possa ser feita uma estimativa fiável do valor dessa obrigação. 

 

A mensuração das provisões tem em conta os princípios definidos na IAS 37 no que respeita à 

melhor estimativa do custo expectável, ao resultado mais provável das ações em curso e 

considerando os riscos e incertezas inerentes ao processo. Nos casos em que o efeito do 
desconto é material, as provisões correspondem ao valor atual dos pagamentos futuros 

esperados, descontados a uma taxa que considera o risco associado à obrigação. 

 
As provisões são revistas no final de cada data de reporte e ajustadas para refletir a melhor 

estimativa, sendo revertidas por resultados na proporção dos pagamentos que não sejam 

prováveis. 

 

As provisões são desreconhecidas através da sua utilização para as obrigações para as quais 

foram inicialmente constituídas ou nos casos em que estas deixem de se observar. 

 

1.9. Relato por segmentos 

 
Um segmento de negócio é uma componente identificável da Sociedade, que se destina a 
fornecer um produto ou serviço individual ou um grupo de produtos ou serviços relacionados, 

e que esteja sujeito a riscos e benefícios que sejam diferenciáveis dos restantes segmentos de 

negócio. 

Um segmento operacional é um componente identificável da Sociedade, que se destina a 

fornecer um produto ou serviço individual ou um grupo de produtos ou serviços relacionados, 

dentro de um ambiente económico específico e que esteja sujeito a riscos e benefícios que sejam 

diferenciáveis de outros, que operem em ambientes económicos diferentes. 

De acordo com a IFRS 8, parágrafo 2 alínea a), a Sociedade está dispensada de apresentar o 

relato por segmentos, pelo facto de esta não apresentar títulos de capital próprio ou de dívida 
que sejam negociados publicamente ou pelo facto de não se encontrar no processo de emissão 

de títulos de capital próprio ou de dívida em mercados públicos de títulos.  

 

1.10. Estimativas contabilísticas na aplicação das políticas contabilísticas 

 
As IFRS estabeleceram um conjunto de tratamentos contabilísticos que requerem que o 

Conselho de Administração utilize o julgamento e faça as estimativas necessárias de forma a 

decidir qual o tratamento contabilístico mais adequado. As principais estimativas contabilísticas 

e julgamentos utilizados na aplicação dos princípios contabilísticos pela Sociedade são 

analisadas como segue, no sentido de melhorar o entendimento de como a sua aplicação afecta 

os resultados reportados da Sociedade e a sua divulgação. 
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Considerando que em algumas situações as normas contabilísticas permitem um tratamento 
contabilístico alternativo em relação ao adoptado pelo Conselho de Administração, os 

resultados reportados pela Sociedade poderiam ser diferentes caso um tratamento diferente 

fosse escolhido. O Conselho de Administração considera que os critérios adoptados são 
apropriados e que as demonstrações financeiras apresentam de forma adequada a posição 

financeira da Sociedade e das suas operações em todos os aspectos materialmente relevantes.  

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

leitor no entendimento das demonstrações financeiras e não têm intenção de sugerir que outras 

alternativas ou estimativas são mais apropriadas. 

 

Impostos sobre os lucros 

 

A Sociedade encontra-se sujeita ao regime fiscal consignado no Código do Imposto sobre o 
Rendimento das Pessoas Colectivas (“CIRC”). 

 

De acordo com a legislação em vigor, as declarações fiscais encontram-se sujeitas a revisão e 
correcção por parte das autoridades fiscais durante um período de quatro anos. Assim, poderão 

vir a ter lugar eventuais liquidações adicionais de imposto devido essencialmente a diferentes 

interpretações  

 

da legislação fiscal. No entanto, é convicção do Conselho de Administração da Sociedade, de 

que não haverá correcções significativas aos impostos sobre lucros registados nas 

demonstrações financeiras. 

 

1.11. Normas contabilísticas recentemente emitidas 
 

No decorrer do período de 2024 não entraram em vigor quaisquer normas que tenham impacto 

na Sociedade, pelo que consideramos que nada deverá ser divulgado nesta nota. 
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2 Rendimentos de serviços e comissões 

O valor desta rubrica é composto por: 

 

  
 
A rubrica Rendimentos de serviços e comissões de gestão regista as comissões pela prestação 

de serviços de gestão dos fundos acima referidos, conforme mencionado nas notas 1.4 e 8. 

 
 

3 Outros resultados de exploração 

Esta rubrica é analisada como se segue:  

 

  
A rubrica Service Level Agreement – Tagus regista o montante de Euros 0 (2023: Euros 45,833) 

relativo ao proveito que a Sociedade tinha direito a receber da Tagus – STC, S.A. decorrente 

dos serviços prestados pelos seus colaboradores à actividade regular da Tagus- STC,S.A e que 
terminou a 1 de Junho 2023 com a transferência dos colaboradores da Navegator SGFTC,SA 

para o Deutsche Bank AG – Sucursal em Portugal. 

  

2024 2023

Euros Euros

Comissões de gestão:

Fundo de Titularização de Créditos Hipototta nº 4, FTC 8,232 12,821 

Fundo de Titularização de Créditos Hipototta nº 5, FTC 10,800 13,553 

Fundo de Titularização de Créditos Servimédia - 5,152 

Fundo de Titularização de Créditos Fundo Magellan Três, FTC 26,511 30,398 

Fundo de Titularização de Créditos Fundo Magellan Quatro, FTC 20,178 22,919 

65,721 84,843

2024 2023

Euros Euros

Outros Proveitos de Exploração

  Service Level Agreement - Tagus - 45,833

  Outros 1,015 -

1,015 45,833

Outros Custos de Exploração

  Multas e outras penalidades legais - -

- -

1,015 45,833
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4 Custos com pessoal 

Esta rubrica é analisada como segue:  
 

  
 

A rubrica Remunerações inclui o montante de Euros 14,950 (2023: Euros 14,950) relativo ás 

remunerações ao Conselho Fiscal e a respectivos Encargos Sociais Obrigatórios de Euros 3,264 

(2023: Euros 3,264). 

 
Os montantes de 2023 incluiam ainda as remunerações e encargos atribuidos aos colaboradores 

até á data da transferência.  

 
 

5 Gastos gerais administrativos 

Esta rubrica é analisada como segue:  

 

  
 

A rubrica Service Level Agreement – Deutsche Bank regista o montante de Euros 118,787 

(2023: Euros 99,718), referente ao custo anual acrescido de IVA (Imposto sobre o valor 

acrescentado) pago pela Sociedade ao Deutsche Bank AG – Sucursal em Portugal pelos 
serviços previstos no contrato que resultam das actividades de suporte que este presta à 

Sociedade nas diversas áreas, bem como pelo aluguer do espaço físico utilizado pela Sociedade 

na sede do Deutsche Bank AG – Sucursal em Portugal.  

 

 

2024 2023

Euros Euros

Remunerações 14,950 61,904

Encargos sociais obrigatórios 3,264 12,530

Encargos sociais facultativos - 1,618

Outros encargos - 4,017

18,214 80,069

2024 2023

Euros Euros

Service Level Agreement  - Deutsche Bank 118,787 99,718

Outros serviços especializados 56,350 72,559

Deslocações - -

Outros 12,504 36,154

187,642 208,432
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A rubrica Outros serviços especializados inclui o montante de Euros 16,117 (2023: Euros 

21,802) relativo a custos com serviços de assistência jurídica prestados por terceiros. 

 
A referida rubrica inclui ainda o montante de Euros 14,022 (2023: Euros 14,477) respeitantes 

a serviços de auditoria prestados à Sociedade. 

 

Encontra-se também registada na rubrica Outros o valor de Euros 12,275 (2023: Euros 32,641) 

respeitante a Mão de Obra Eventual. 

 

6 Impostos correntes 

Os saldos detalhados das rúbricas de balanço, em 31 de dezembro de 2024 e 2023 são os 

seguintes: 

  

A estimativa para impostos sobre os lucros é calculada de acordo com os critérios fiscais 

vigentes à data de balanço. A reconciliação da taxa de imposto é analisada como se segue: 

 

  

2024 2023

Euros Euros

Activo

Imposto sobre o rendimento 998 998

998 998

Passivo

Imposto sobre o rendimento - -

Sobre rendimento de trabalho dependente - -

Imposto do selo - 120

Contribuições para a segurança social - -

- 120

2024 2023

Euros Euros

Resultados antes de impostos (139,119) (157,823)

Imposto com base na taxa nominal 21.0% (29,215) (33,143)

Derrama estadual 1.5% - -

Custos não dedutíveis -

Imposto diferido não reconhecido 29,215 33,143

Impostos correntes - -
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7 Disponibilidades em outras instituições de crédito 

 Esta rubrica é analisada como se segue: 

 

 

  

A rubrica Disponibilidades em outras instituições de crédito regista o montante de Euros 

1,661,863 (2023: Euros 1,751,824) relativo a um depósito da Navegator – S.G.F.T.C., S.A. 

junto do Deutsche Bank AG – Sucursal em Portugal. 

 

 

8 Outros activos 

Esta rubrica é analisada como se segue:  

 

  
 

A rubrica Proveitos a receber regista as comissões de gestão, a receber dos fundos de 

titularização de créditos geridos pela Sociedade, conforme referido nas notas 1.4 e 2. 

A rubrica Devedores inclui o montante de Euros 337 (2023: Euros 655) a receber relativo a 

facturas liquidadas pela Navegator – S.G.F.T.C., S.A. à CMVM por conta dos FTCs sob gestão. 

 

2024 2023

Euros Euros

Depósitos à Ordem 1,661,863 1,751,824

1,661,863 1,751,824

2024 2023

Euros Euros

Proveitos a Receber:

Fundo de Titularização de Créditos Hipototta nº 4, FTC - 63

Fundo de Titularização de Créditos Hipototta nº 5, FTC - 1,065

Fundo de Titularização de Créditos Servimédia - -

Fundo de Titularização de Créditos Fundo Magellan Três, FTC 4,168 4,754

Fundo de Titularização de Créditos Fundo Magellan Quatro, FTC 4,844 5,556

Devedores

Valores a regularizar com FTCs 337 655 

9,349 12,093 
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9 Provisões 

Esta rubrica é analisada como se segue:  

 

 
 

 

10 Outros passivos 

 Esta rubrica é analisada como se segue:   

 

 
 
A rubrica Serviços especializados – Auditoria inclui o montante de Euros 7,011 (2023: Euros 

13,715) respeitantes a serviços de auditoria externa prestados à Sociedade. 

 

A rubrica Service Level Agreement – Deutsche Bank regista, conforme referido na nota 5, os 

serviços a pagar ao Deutsche Bank AG – Sucursal em Portugal. 

 

A rubrica Credores inclui o montante de Euros 74,254 (2023: Euros 39,228) relativo a valores 

a entregar aos FTCs sob gestão da Navegator – S.G.F.T.C., S.A., cujo montante ainda não foi 

entregue pela Sociedade. 

2024 2023

Euros Euros

Saldo Inicial 325,189 325,189 

Provisões para outros riscos e encargos

Constituições - - 

Reversões - - 

325,189 325,189

2024 2023

Euros Euros

Custos a Pagar

  Advogados 20,295 13,530

  Serviços Especializados - Auditoria 7,011 13,715

  Consultadoria Fiscal 17,774 16,872

  Service Level Agreement - Deutsche Bank 110,101 99,718

Serviços com outras Entidades Grupo 29,543 29,381

Credores 74,254 39,228

Outros encargos a pagar 767 767

259,745 213,211
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11 Capital e outros Instrumentos de Capital 

O capital da Sociedade no montante de Euros 1,000,000, representado por 200.000 acções de 

cinco euros cada, encontra-se totalmente subscrito e realizado pelo Deutsche Bank AG. 

 

 O detalhe da realização de prestações acessórias de capital pelo accionista único da Sociedade 

é apresentado como se segue:  

  
 

As prestações acessórias de capital concedidas pelo accionista único da Sociedade são 

classificadas como instrumentos de capital ou como outros passivos financeiros consoante as 
suas características e de acordo com o enquadramento previsto na IAS 32 – Instrumentos 

Financeiros: Apresentação e em conformidade com a política contabilística apresentada na nota 

1.2. 
 

Na Assembleia Geral de dia 26 de dezembro de 2012, ocorreu a restituição parcial de prestações 

acessórias de capital ao accionista único no montante de Euros 6,702,050. 

 

Em 21 de janeiro de 2022, foi deliberado em Assembleia Geral a redução do Capital Social de 

Euros 7,500,000 para Euros 1,000,000, e consequente reembolso do montante global da redução 

ao accionista único, bem como redução da reserva legal de Euros 556,823 para Euros 200,000. 

 

Gestão de Capital 

 
A Sociedade mantém uma gestão ativa do capital para cobrir os riscos inerentes à atividade 
mantendo os níveis exigidos. 

 

Durante 2024 e 2023, a Sociedade cumpriu a todo o momento com os níveis de capital 

exigidos pela legislação.  

 

 
Em 31 de dezembro de 2024 o cumprimento dos níveis de capital é evidenciado da seguinte 

forma: 

Data deliberação Montante

Assembleia Geral Euros

Prestações acessórias de Capital

  Acta da Assembleia-geral de 06-12-2004 6 de Dezembro de 2004 2,052,000

  Acta da Assembleia-geral de 02-12-2005 2 de Dezembro de 2005 2,000,000

  Acta da Assembleia-geral de 12-03-2007 12 de Março de 2007 330,000

  Acta da Assembleia-geral de 25-09-2007 25 de Setembro de 2007 1,075,000

  Acta da Assembleia-geral de 27-12-2007 27 de Dezembro de 2007 659,000

  Acta da Assembleia-geral de 21-02-2008 21 de Fevereiro de 2008 1,359,199

  Acta da Assembleia-geral de 26-12-2012 26 de Dezembro de 2012 (6,702,050)

773,149
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12 Reservas e resultados transitados 

Esta rubrica é analisada como se segue: 

 

 

Cálculo Fundos Próprios

(a1)  Alínea (a)  do número 1 do artigo 31.º do RGA

 (i) O montante baseado em despesas gerais fixas a 31 de dezembro de 2023 : 207,174

(a2)  Alínea (a)  do número 1 do artigo 97.º do

Regulamento (UE) n.º 575/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, 

de 26 de Junho de 2019

(ii) um quarto das despesas do ano anterior 51,793

 (b) Alínea (b)  do número 1 do artigo 31.º do RGA

 (i) O montante do capital inicial mínimo: 125,000

(c) Alínea (c)  do número 1 do artigo 31.º do RGA

(i) Valor líquido global da carteira sob gestão 338,859,566

 (ii) Montante em que valor em (i) excede o montante de €250.000.000: 88,859,566

(iii) 0,02% do valor em (ii): 17,772

(iv) Soma do valor em (iii) e do capital inicial mínimo: 142,772

Fundos Próprios Necessários (maior valor entre a,b,c) 142,772

(Expresso em EUR)

Fundos Próprios Valores em €

Capital Social 1,000,000

Prestações suplementares 773,149

Reservas Legais 556,823

Resultados Transitados (1,103,577)

Resultado do exercício (139,119)

Fundos Próprios Atuais 1,087,276

Excesso/ (insuficência) 944,504

2024 2023

Euros Euros

Reserva Legal 200,000 200,000

Outras Reservas 356,823 356,823

Resultados Transitados (1,103,577) (945,754)

(546,754) (388,930)
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Nos termos da legislação portuguesa, a Sociedade deverá reforçar anualmente a reserva legal 
numa percentagem não inferior à vigésima parte dos lucros da Sociedade, até que aquela 

represente a quinta parte do capital social, não podendo normalmente esta reserva ser 

distribuída. 
 

De acordo com a proposta de aplicação de resultados aprovada na Assembleia-Geral no dia 26 

de Março de 2024, a Sociedade procedeu à aprovação da proposta de aplicação dos resultados 

do exercício de 2023, que consistiu na retenção de Euros (157,823) em Resultados Transitados. 

 

O resultado do exercício findo em 31 de dezembro de 2024 será, por proposta do Conselho de 

Administração à Assembleia Geral, aplicado em Resultados Transitados no montante Euros 

(139,119). 

 

13 Contas extrapatrimoniais – Activos sob gestão 

 Nos termos do Decreto-Lei nº 453/99, com alterações introduzidas pelo Regulamento da 

CMVM nº 12/2002, a Navegator – S.G.F.T.C., S.A. na qualidade de Sociedade Gestora e o 
banco depositário de cada um dos fundos, respondem solidariamente perante os detentores das 

unidades de titularização pelo cumprimento das obrigações contraídas nos termos da lei e do 

regulamento de gestão dos fundos. 

 

 Em 31 de dezembro de 2024, os Fundos Próprios da Sociedade ascendiam a Euros 1,087,276, 

pelo que se encontra cumprido o limite mínimo estabelecido na legislação e regulamento acima 

referidos. 

 

Em 31 de dezembro de 2024 e 2023 o valor global dos Fundos de Titularização de Créditos 
geridos pela Sociedade é analisado como se segue: 

 

 

 
 

 

14 Partes relacionadas 

 Os saldos e transacções mais significativos com partes relacionadas estão discriminados nas 

notas correspondentes: 
 

2024 2023

Euros Euros

Fundo de Titularização de Créditos Hipototta nº 4, FTC  - 322,373,636

Fundo de Titularização de Créditos Hipototta nº 5, FTC  - 350,686,178

Fundo de Titularização de Créditos Fundo Magellan Três, FTC 155,170,042 177,967,828

Fundo de Titularização de Créditos Fundo Magellan Quatro, FTC 183,689,524 209,015,190

338,859,566 1,060,042,832
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- A Sociedade celebrou um Service Level Agreement (“SLA”) com o Deutsche Bank AG – 
Sucursal em Portugal, conforme apresentado na nota 5. 

 

- A rubrica Disponibilidades em outras instituições de crédito da Sociedade diz respeito a 
Depósitos à Ordem junto do Deutsche Bank AG – Sucursal em Portugal, conforme apresentado 

na nota 7.  

 

 

15 Justo valor 

 O justo valor tem como base nas cotações de mercado, sempre que estes se encontrem 
disponíveis. Caso estes não existam, o justo valor é estimado através de modelos internos 

baseados em técnicas de desconto de fluxos de caixa.  

 
 A geração de fluxos de caixa é feita com base nas respectivas características financeiras e as 

taxas de desconto utilizadas incorporam a curva de taxas de juro de mercado e os outros factores 

de mercado, se aplicáveis. 
 

 Assim, o justo valor obtido encontra-se influenciado pelos parâmetros utilizados no modelo de 

avaliação, que necessariamente incorporam algum grau de subjectividade, e reflecte 

exclusivamente o valor atribuído aos diferentes instrumentos financeiros. Ignora, no entanto, 

factores de natureza prospectiva, como por exemplo a evolução futura de negócio. 

 

 Nestas condições, os valores apresentados não podem ser entendidos como uma estimativa do 

valor económico da Sociedade. 

  
De seguida, são apresentados os principais métodos e pressupostos usados na estimativa do justo 

valor dos activos e passivos financeiros: 

 
 Disponibilidades em outras Instituições de Crédito  

  

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

balanço é uma razoável estimativa do seu justo valor. 

 

 Aplicações em Instituições de Crédito  

 
O valor destes instrumentos financeiros está contabilizado ao custo amortizado. Para o cálculo 

do justo valor foram utilizados modelos de Pricing baseados no Net Present Value, dos cash 

outflows e inflows futuros esperados, os quais têm em conta as condições de mercado para os 
instrumentos em causa, o Time Value (taxa de desconto), a Yield Curve e ainda factores de 

volatilidade. 

A decomposição dos principais ajustamentos aos valores de balanço dos activos e passivos 

financeiros da Sociedade contabilizados ao custo amortizado e ao justo valor é analisada como 

segue: 
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16 Gestão de risco 

A Sociedade desenvolve uma actividade instrumental no âmbito do Deutsche Bank AG, sendo 

a gestão dos riscos do negócio efectuada de forma centralizada. O acompanhamento e controlo 

dos principais tipos de riscos financeiros - crédito, mercados, liquidez e operacional, é efectuado 

de acordo com os princípios gerais de gestão e controlo de riscos definidos pelo Grupo. 

 

 Os principais tipos de risco são detalhados de seguida: 
 

Crédito – O risco de crédito encontra-se associado ao grau de incerteza dos retornos esperados, 

por incapacidade quer do tomador do empréstimo (e do seu garante, se existir), quer do emissor 
de um título ou da contraparte de um contrato em cumprir as suas obrigações. 

 

Mercado – O conceito de risco de mercado reflecte a perda potencial que pode ser registada por 

uma determinada carteira em resultado de alterações de taxas (de juro e de câmbio) e/ou dos 

preços dos diferentes instrumentos financeiros que a compõem, considerando quer as 

correlações existentes entre eles, quer as respectivas volatilidades. 

 

Liquidez – O risco de liquidez reflecte a incapacidade do Sociedade cumprir as suas obrigações 

no momento do respectivo vencimento, sem incorrer em perdas significativas decorrentes de 
uma degradação das condições de financiamento (risco de financiamento) e/ou de venda dos 

seus activos por valores inferiores aos valores de mercado (risco de liquidez de mercado). 

 

Operacional – Como risco operacional entende-se a perda potencial resultante de falhas ou 

inadequações nos processos internos, nas pessoas ou nos sistemas, ou ainda as perdas potenciais 

resultantes de eventos externos. 

 

 

 

 

Euros Euros Euros Euros Euros

Financial Assets

Deposits at other Credit Institutions - - 1,661,863 1,661,863 1,661,863

Investments at Credit Institutions - - - - -

- - 1,661,863 1,661,863 1,661,863

Euros Euros Euros Euros Euros

Financial Assets

Deposits at other Credit Institutions - - 1,751,824 1,751,824 1,751,824

Investments at Credit Institutions - - - - -

- - 1,751,824 1,751,824 1,751,824

2023

Negociation
Available for 

Sale
Amortized Cost

Accounting 

Value
Fair Value

2024

Negociation
Available for 

Sale
Amortized Cost

Accounting 

Value
Fair Value
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17 Passivos Contigentes 
 

Com referência a 31 de dezembro de 2024, existem dois assuntos relevantes sobre matérias 

fiscais que poderão resultar em riscos adicionais para a Sociedade: O primeiro está relacionado 

com o reembolso pela Autoridade Tributária de Pagamentos Especiais por Conta, de fundos já 

liquidados no passado e para os quais não existiram desenvolvimentos recentes que levassem a 

Sociedade a ter de vir a assumir algum tipo de responsabilidade futura. O segundo tema está 

relacionado com o pedido de reembolso do imposto sobre o rendimento de pessoas coletivas, 
pago em excesso no passado, por não terem sido deduzidos os prejuízos fiscais de alguns 

fundos. Para este segundo assunto, a 7 de outubro de 2021, a Sociedade, em nome dos respetivos 

fundos, apresentou ação administrativa de condenação à prática de ato devido, junto do Tribunal 
Tributário de Lisboa, com o objetivo de obter a condenação da Autoridade Tributária na 

emissão de novas decisões e o consequente reembolso do IRC pago em excesso. 

 

Atendendo ao facto de, a esta data, não se encontrar disponível informação adicional suficiente 

que possibilite à Sociedade avaliar os efetivos riscos a que a mesma poderá vir a estar exposta, 

e consequentemente, quantificar com fiabilidade uma provisão para este efeito, a Sociedade 
considerou estes assuntos como passivos contingentes, sendo que reapreciará futuramente esta 

classificação em função da informação adicional que chegar ao seu conhecimento. 

 

 

18 Eventos subsequentes 
 

Até à data de conclusão deste relatório não ocorreram eventos significativos, com impacto nas 

contas com data de referência a 31 de dezembro de 2024, que não se encontrem refletidos nas 

demonstrações financeiras. 
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