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1. Mensagem do Presidente 
 

 
Estimadas(os) Associadas(os), 

O Conselho de Administração apresenta, nas páginas seguintes, o relato das atividades desenvolvidas 

e do desempenho obtido pelo Montepio Geral Associação Mutualista (adiante MGAM ou Associação), 

em 2021, bem como as demonstrações financeiras, as respetivas notas explicativas referentes ao ano 

transato, de acordo com o definido no Artigo 30º dos Estatutos. 

O ano de 2021 continuou a ser marcado por uma pandemia provocada pelo vírus Sars-Cov-2, que veio 

impactar, profundamente, o desempenho da atividade económica e a vida das famílias. A pandemia 

obrigou cada um de nós e todos enquanto sociedade a uma rápida adaptação, que exigiu resiliência e 

um enorme esforço das nossas equipas, no desenho das soluções adequadas de resposta aos desafios 

do dia a dia. 

Foi neste quadro desafiante que o Montepio Geral Associação Mutualista desenvolveu a atividade, 

atendendo sempre aos princípios de entreajuda e solidariedade, em que se alicerça o mutualismo e o 

MGAM, os quais estão, mais que nunca,  presentes como orientação fundamental da nossa ação, 

procurando promover a adequada proteção aos associados, aos colaboradores e o apoio às 

comunidades, por forma a mitigar as consequências socioeconómicas negativas da situação pandémica. 

Neste ano especialmente exigente, salienta-se a dinâmica da atividade, tanto na gestão da relação com 

os associados como na oferta de modalidades e de benefícios complementares, a que se juntaram as 

ações de comunicação associativa e de divulgação do mutualismo, em conjunto com a realização de 

diversas iniciativas de proteção da saúde e outras ações de promoção cultural, formativas e desportivas, 

orientadas para a melhoria do bem-estar e qualidade de vida dos associados e das suas famílias. 

Este trabalho notável das equipas permitiu, em 2021, inverter a tendência de perda da base associativa, 

com um crescimento de 0,5%, através da captação de 35 585 novos associados. Terminámos o ano com 

um total de 601 606 associados e com um volume de poupanças captadas, em receitas associativas, de 

680 milhões de euros, que traduzem um crescimento, de 24,3%, face ao ano anterior.  

Em paralelo com a obtenção de níveis de atividade associativa assinaláveis, releva-se, em 2021, os 

trabalhos de desenvolvimento tecnológico e digital, que permitiram simplificar a subscrição de 

modalidades e a jornada de admissão de associados, bem como reforçar o processo de controlo interno, 

seguindo as melhores práticas, como definido no plano estratégico. 

O ano de 2021 foi, também, marcado pela eleição dos atuais membros dos órgãos associativos para o 

mandato 2022 - 2025, que iniciaram funções em 11 de janeiro do corrente ano. Após um período eleitoral 

em que se procurou dar toda a informação para que os associados pudessem decidir em consciência e 
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com a máxima informação, no dia 17 de dezembro pº pº, os associados fizeram a sua escolha e 

manifestaram a sua confiança na continuidade do trabalho que tem sido empreendido. Deverá preparar-

se a instituição para o futuro, gerando valor para os associados, com adequados níveis de desempenho, 

também nos indicadores ESG (Environmental, Social, & Governance). 

Em meu nome e em nome de todos os membros do Conselho de Administração, agradeço aos 

associados o apoio e a confiança que têm depositado no MGAM, os quais são o pilar fundamental para 

a construção do futuro sustentável que delineámos. 

Também aos colaboradores das diversas entidades do Grupo Montepio e aos membros dos órgãos 

institucionais e sociais, do MGAM e das restantes entidades do grupo, o nosso agradecimento e 

reconhecimento especial, pelo notável esforço, dedicação e grande profissionalismo com que 

ultrapassaram mais uma ano marcado por grandes desafios e dificuldades, garantindo elevados padrões 

de desempenho na concretização da missão do MGAM, atento ao lema: “Fortalecer o Presente e 

Construir o Futuro”, com estrita observância dos princípios mutualistas de independência, autonomia e 

solidariedade, numa prática de cooperação e entreajuda, de resposta às expectativas dos associados e 

de fortalecimento do Montepio Geral Associação Mutualista. 

 

Com as mais calorosas saudações mutualistas, 

P `lo Conselho de Administração, 

 

Virgílio Lima 
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Certificação Legal das Contas  
 
 
Relato sobre a auditoria das demonstrações financeiras  
 
Opinião com reservas 
 
Auditámos as demonstrações financeiras anexas do Montepio Geral – Associação Mutualista (a 
Entidade), que compreendem o balanço em 31 de dezembro de 2021 (que evidencia um total de 
3.716.256 milhares de euros e um total de capital próprio de 364.608 milhares de euros, incluindo um 
resultado líquido de 44.586 milhares de euros), a demonstração dos resultados, a demonstração do 
rendimento integral, o mapa das alterações no capital próprio e a demonstração dos fluxos de caixa 
relativos ao ano findo naquela data, e as notas anexas às demonstrações financeiras que incluem um 
resumo das políticas contabilísticas significativas. 
 
Em nossa opinião, exceto quanto aos efeitos da matéria referida na secção “Bases para a opinião 
com reservas”, as demonstrações financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, 
em todos os aspetos materiais, a posição financeira do Montepio Geral – Associação Mutualista em 
31 de dezembro de 2021 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo 
naquela data de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como 
adotadas na União Europeia. 
 
Bases para a opinião com reservas 
 
O balanço da Entidade inclui no ativo montantes de 886.830 milhares de euros e 867.574 milhares de 
euros, em 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020, respetivamente, relativos a ativos por 
impostos diferidos originados, essencialmente, por diferenças temporárias dedutíveis respeitantes à 
constituição de provisões técnicas, cuja base tributável ascende a 3.313.256 milhares de euros, em 
31 de dezembro de 2021. Em conformidade com a norma internacional de contabilidade IAS 12, 
Impostos sobre o rendimento, a recuperabilidade de ativos por impostos diferidos deve ser avaliada 
em função da obtenção de resultados tributáveis, os quais deverão ser projetados excluindo as 
componentes tributáveis originadas por novas diferenças temporárias dedutíveis. 
 
Tendo por base as projeções apresentadas pela Administração e as condições previstas na referida 
norma, a Entidade não demonstra capacidade para gerar resultados tributáveis suficientes que 
permitam recuperar parte substancial dos ativos por impostos diferidos registados. Desta forma, na 
nossa opinião, os ativos por impostos diferidos, os capitais próprios e o resultado líquido do exercício, 
constantes do balanço e da demonstração dos resultados da Entidade em 31 de dezembro de 2021 e 
em 31 de dezembro de 2020, encontram-se sobreavaliados por um montante materialmente 
relevante, a magnitude do qual não estamos em condições de quantificar, dada a incerteza inerente 
às projeções dos resultados tributáveis. 
 
A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISAs) e demais 
normas e orientações técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas 
responsabilidades nos termos dessas normas estão descritas na secção “Responsabilidades do 
auditor pela auditoria das demonstrações financeiras” abaixo. Somos independentes da Entidade nos 
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termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos termos do código de ética da Ordem dos 
Revisores Oficiais de Contas. 
 
Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos é suficiente e apropriada para 
proporcionar uma base para a nossa opinião com reservas. 
 
Incerteza material relacionada com a continuidade  
 
Conforme referido na nota 1.1 das notas explicativas das demonstrações financeiras de 31 de 
dezembro de 2021, as demonstrações financeiras da Entidade foram preparadas no pressuposto da 
continuidade das operações e tendo por base a avaliação efetuada pelo Conselho de Administração 
relativamente à capacidade para fazer face a exigências de liquidez. Na preparação das 
demonstrações financeiras em base de continuidade, o Conselho de Administração teve em 
consideração riscos subjacentes, nomeadamente, aqueles divulgados (i) na nota 34, gestão de 
riscos, em particular, os riscos de liquidez e de concentração de ativos, (ii) na nota 21, respeitantes à 
mensuração e recuperabilidade dos investimentos detidos em subsidiárias e associadas e (iii) na nota 
25, relativos à mensuração e recuperabilidade dos ativos por impostos diferidos. Relativamente a este 
último risco, chamamos a atenção para a reserva por desacordo explicitada acima, na secção Bases 
para a opinião com reservas, contendo um ajustamento não quantificado, cuja respetiva repercussão 
nas demonstrações financeiras deverá ser tomada em consideração. Estas condições indiciam que 
existe uma incerteza material relacionada com a continuidade.  
 
A continuidade das operações encontra-se dependente, nomeadamente, da concretização do Plano 
de Ação e Orçamento para 2022, aprovado pelo Conselho de Administração em 19 de janeiro de 
2022, tendo presente o atual contexto económico desfavorável, inerente aos desenvolvimentos 
recentes da guerra na Ucrânia.  
 
A nossa opinião não é modificada em relação a esta matéria. 
 
Ênfases 
 
Chamamos a atenção para as seguintes matérias: 
 
(i) O balanço da Entidade inclui no ativo montantes de 1.724.276 milhares de euros e 1.720.834 

milhares de euros, em 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020, respetivamente, 
relativos a Investimentos em subsidiárias e associadas, dos quais 1.500.148 milhares de euros 
respeitam à mensuração da participação financeira de 99,99% na Caixa Económica Montepio 
Geral (CEMG). Conforme divulgado na Nota 1.2 d) das notas explicativas das demonstrações 
financeiras, os referidos investimentos são mensurados ao custo de aquisição, deduzido de 
perdas por imparidade, sendo estas apuradas tendo por base a diferença entre o valor 
recuperável dos investimentos e o seu valor contabilístico. Conforme divulgado na nota 21 das 
notas explicativas das demonstrações financeiras, o valor recuperável determinado 
corresponde ao maior valor obtido, de entre o valor em uso e o justo valor, líquido de custos de 
venda.  

 
Também conforme divulgado na nota 21, diferentes pressupostos de evolução do negócio, 
financeiros e macroeconómicos, em contexto de mercado muito concorrencial e adverso, 



 
 

Certificação Legal das Contas Montepio Geral – Associação Mutualista 
31 de dezembro de 2021  PwC     3 de 5 

inerente aos desenvolvimentos recentes da guerra na Ucrânia, poderão resultar num valor 
recuperável diferente dos referidos investimentos.  

 
(ii) Conforme divulgado na nota introdutória das notas explicativas das demonstrações financeiras, 

entrou em vigor em 2 de setembro de 2018 o Decreto-Lei n.º 59/2018 que aprovou o novo 
Código das Associações Mutualistas (CAM), tendo sido publicado posteriormente, em 29 de 
novembro de 2018, o Despacho n.º 11392-A/2018, conjunto, dos Gabinetes dos Ministros das 
Finanças e do Trabalho, Solidariedade e Segurança Social, o qual determinou que a Entidade 
ficasse abrangida pelo regime transitório previsto no CAM, aplicável pela Autoridade de 
Supervisão de Seguros e Fundos de Pensões (ASF), a partir dessa data e durante um período 
de 12 anos, até 2030. A ASF emitiu, entretanto, a Norma Regulamentar n.º 3/2020, de 12 de 
maio, prevendo a prestação de informação a ser-lhe submetida para efeitos do exercício dos 
poderes que dispõe durante o período transitório de convergência. A Entidade deverá adotar as 
medidas tendentes a garantir a convergência progressiva, com vista a atingir a plena 
conformidade com as disposições legais, regulamentares e administrativas aplicáveis ao setor 
segurador, com as devidas adaptações, no final do período transitório.  

 
A nossa opinião não é modificada em relação a estas matérias. 
 
Responsabilidades do órgão de gestão e do órgão de fiscalização pelas demonstrações 
financeiras 
 
O órgão de gestão é responsável pela: 
 
a) preparação de demonstrações financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a 

posição financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Entidade de acordo com 
as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na União Europeia; 

 
b) elaboração do relatório de gestão nos termos legais e regulamentares aplicáveis; 
 
c) criação e manutenção de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparação 

de demonstrações financeiras isentas de distorções materiais devido a fraude ou a erro; 
 
d) adoção de políticas e critérios contabilísticos adequados nas circunstâncias; e 
 
e) avaliação da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, quando 

aplicável, as matérias que possam suscitar dúvidas significativas sobre a continuidade das 
atividades. 

 
O órgão de fiscalização é responsável pela supervisão do processo de preparação e divulgação da 
informação financeira da Entidade.  
 
Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstrações financeiras 
 
A nossa responsabilidade consiste em obter segurança razoável sobre se as demonstrações 
financeiras como um todo estão isentas de distorções materiais devido a fraude ou a erro, e emitir um 
relatório onde conste a nossa opinião. Segurança razoável é um nível elevado de segurança, mas 
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não é uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISAs detetará sempre uma 
distorção material quando exista. As distorções podem ter origem em fraude ou erro e são 
consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que 
influenciem decisões económicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstrações 
financeiras. 
 
Como parte de uma auditoria de acordo com as ISAs, fazemos julgamentos profissionais e mantemos 
ceticismo profissional durante a auditoria e também: 
 
a) identificamos e avaliamos os riscos de distorção material das demonstrações financeiras, 

devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que 
respondam a esses riscos, e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para 
proporcionar uma base para a nossa opinião. O risco de não detetar uma distorção material 
devido a fraude é maior do que o risco de não detetar uma distorção material devido a erro, 
dado que a fraude pode envolver conluio, falsificação, omissões intencionais, falsas 
declarações ou sobreposição ao controlo interno; 

 
b) obtemos uma compreensão do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de 

conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstâncias, mas não para 
expressar uma opinião sobre a eficácia do controlo interno da Entidade; 

 
c) avaliamos a adequação das políticas contabilísticas usadas e a razoabilidade das estimativas 

contabilísticas e respetivas divulgações feitas pelo órgão de gestão; 
 
d) concluímos sobre a apropriação do uso, pelo órgão de gestão, do pressuposto da continuidade 

e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada 
com acontecimentos ou condições que possam suscitar dúvidas significativas sobre a 
capacidade da Entidade para dar continuidade às suas atividades. Se concluirmos que existe 
uma incerteza material, devemos chamar a atenção no nosso relatório para as divulgações 
relacionadas incluídas nas demonstrações financeiras ou, caso essas divulgações não sejam 
adequadas, modificar a nossa opinião. As nossas conclusões são baseadas na prova de 
auditoria obtida até à data do nosso relatório. Porém, acontecimentos ou condições futuras 
podem levar a que a Entidade descontinue as suas atividades; 

 
e) avaliamos a apresentação, estrutura e conteúdo global das demonstrações financeiras, 

incluindo as divulgações, e se essas demonstrações financeiras representam as transações e 
os acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentação apropriada; e 

 
f) comunicamos com os encarregados da governação, entre outros assuntos, o âmbito e o 

calendário planeado da auditoria, e as conclusões significativas da auditoria incluindo qualquer 
deficiência significativa de controlo interno identificada durante a auditoria. 

 
A nossa responsabilidade inclui ainda a verificação da concordância da informação constante do 
relatório de gestão com as demonstrações financeiras. 
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Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares 
 
Sobre o relatório de gestão 
 
Dando cumprimento aos requisitos legais aplicáveis, exceto quanto aos efeitos da matéria referida na 
secção “Bases para a opinião com reservas” do Relato sobre a auditoria das demonstrações 
financeiras, somos de parecer que o relatório de gestão foi preparado de acordo com os requisitos 
legais e regulamentares aplicáveis em vigor, a informação nele constante é concordante com as 
demonstrações financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciação sobre a 
Entidade, não identificámos incorreções materiais. 
 
 
16 de março de 2022  
 
 
PricewaterhouseCoopers & Associados  
- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda. 
representada por: 
 
 
 
Carlos Manuel Sim Sim Maia, ROC nº 1138 
Registado na CMVM com o nº 20160750 
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SÍNTESE DO RELATÓRIO FINAL 

(14/01/2021) 

 

A) ENQUADRAMENTO  

 

1. O MONTEPIO GERAL – ASSOCIAÇÃO MUTUALISTA (abreviadamente “MGAM”) é uma IPSS, 

registada como tal desde 6 de Maio de 1981 na Direção Geral de Acção Social, cujos 

Estatutos se encontram em conformidade com o Código das Associações Mutualistas 

aprovado pelo Decreto-Lei n.0 59/2018, de 2 de Agosto. 

 

2. O MGAM oferece modalidades mutualistas aos seus associados. Essas modalidades 

mutualistas têm por objectivo fomentar a poupança e conceder benefícios de segurança 

social e de saúde aos seus associados, familiares e beneficiários por eles designados. 

 

3. Tendo o MGAM adoptado as IFRS a partir de 1 de Janeiro de 2012, tais modalidades são 

equiparadas a operações de seguro para efeitos contabilísticos.  

 

4. A oferta de modalidades mutualistas inclui modalidades de capitalização (designadas 

Grupo I) que representam cerca de ¾ das provisões matemáticas registadas pelo 

MGAM, modalidades de proteção da vida, para garantia do pagamento de encargos 

emergentes de contratos de crédito (designadas Grupo II) e modalidades de proteção 

da vida, longevidade e mistas (designadas Grupo III), que representam cerca de ¼ das 

provisões matemáticas registadas.  

 

5. As modalidades de capitalização contêm uma parte da sua remuneração que é apurada 

com uma componente discricionária, sendo registados na contabilidade de acordo com 

a IFRS 4; quando são subscritas, o montante recebido pelo MGAM dos seus associados 

é registado no activo do balanço por contrapartida de proveitos na demonstração de 

resultados; em simultâneo, é registado um passivo no balanço, pelo mesmo montante, 

tendo como contrapartida a constituição de uma provisão matemática que é um custo 

na demonstração de resultados.  
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6. Por sua vez, as modalidades de proteção vida, longevidade e mistas (do Grupo III) 

contêm o chamado risco actuarial, pelo que cada modalidade subscrita dá origem a uma 

quota (prémio) recebida pelo MGAM, a qual constitui um activo no balanço e um 

proveito na demonstração de resultados e, em simultâneo, dá origem a uma provisão 

técnica registada no passivo e também a um custo na demonstração de resultados.  

 

7. Nestas modalidades com risco actuarial, o montante da provisão técnica é geralmente 

inferior à quota recebida, gerando um resultado ou excedente contabilístico, enquanto 

nas modalidades de capitalização o montante da provisão técnica é idêntico ao valor 

recebido, pelo que não gera qualquer resultado ou excedente contabilístico imediato no 

MGAM. 

 

8. O MGAM beneficiou de uma isenção de IRC nos termos do artigo 10.º do Código do IRC1 

até ao exercício de 2016, reconhecida mediante Despacho do Ministério das Finanças 

n.º 14367/2003 de 3 de junho. 

 

9. Em 2017, a decisão de alteração da política de remuneração dos membros do Conselho 

de Administração conduziu ao não preenchimento, pelo MGAM, dos requisitos 

previstos no artigo 10.º do Código do IRC e dos quais depende a aplicação da 

mencionada isenção de tributação. 

 

10. Com o objectivo de sanar as dúvidas quanto à forma como deveria proceder ao seu 

enquadramento tributário - designadamente, as dúvidas suscitadas pela transição entre 

o regime de isenção e o regime geral de tributação - o MGAM submeteu à Administração 

Tributária um Pedido de Informação Vinculativa ("PIV"). 

 

                                                                    
1 Nos temos do número 3 do artigo 10.0 do Código do IRC, a isenção de IRC está condicionada à 
observância dos seguintes requisitos: "a) exercício efetivo, a título exclusivo ou predominante, de atividades 
dirigidas à prossecução dos fins que justificaram o respetivo reconhecimento da qualidade de utilidade 
pública ou dos fins que justificaram a isenção consoante se trate, respetivamente, de entidades previstas nas 
alíneas a) e b) ou na alínea c) do n. 0 1: b) afetação aos fins referidos na alínea anterior de, pelo menos, 50% 
do rendimento global líquido que seria sujeito a tributação nos termos gerais, até ao fim do 4. 0 período de 
tributação posterior àquele em que tenha sido obtido. salvo em caso de justo impedimento no cumprimento 
do prazo de afetação, notificado ao da Autoridade Tributária e Aduaneira, acompanhado da respetiva 
fundamentação escrita, até ao último dia útil do l. 0 mês subsequente ao termo do referido prazo; c) 
inexistência de qualquer interesse direto ou indireto dos membros dos órgãos estatutários, por si mesmos ou 
por interposta pessoa, nos resultados da exploração das atividades económicas por elas prosseguidas.” 
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11.  A Informação Vinculativa emitida pela Administração Tributária confirmou o 

entendimento do MGAM no sentido da inaplicabilidade da isenção de IRC em resultado 

da alteração da política de remuneração do Conselho de Administração. 

 

12. Com efeito, e de acordo com o teor da referida Informação Vinculativa, o MGAM 

deixaria de se qualificar para efeitos de aplicação da isenção de IRC a partir do período 

de tributação de 2017. 

 

13. De igual modo, do teor da Informação Vinculativa em apreço, resulta, ainda, que a 

Administração tributária considera que o MGAM deverá transitar do regime de isenção 

para o regime geral de tributação.   

 

14. Assim, e de acordo com o entendimento perfilhado também pela Administração 

Tributária, o MGAM "desenvolve, a título principal, atividades que se traduzem na 

realização de operações económicas de caráter empresarial", sem prejuízo de não visar a 

obtenção de lucro. 

 

15. Neste sentido, concluiu a Administração Tributária que, desenvolvendo o MGAM, a 

título principal, uma actividade de natureza comercial, deve determinar a sua matéria 

colectável com base na contabilidade, conforme determina o Código do IRC para a 

generalidade das empresas. 

 

16. Em face do exposto na referida Informação Vinculativa, ficou claro para o MGAM que o 

regime fiscal a aplicar, em sede de IRC, ao seu resultado tributável, apurado a partir do 

período de 2017 (inclusive), seria o decorrente do regime de tributação geral previsto [na 

secção II do Capítulo III] do Código do IRC. 

 

17. Porém, a constatação da aplicabilidade do regime geral de tributação - em substituição 

do regime de isenção – suscitou, ao MGAM, diversas dúvidas de natureza contabilística, 

designadamente, dúvidas relativas à forma de calcular impostos diferidos sobre as 

diferenças temporárias que teriam impacto fiscal.  

 

18. Em primeiro lugar, importa referir, no que concerne à transição do regime de isenção 

para o regime geral de tributação, que o enquadramento concedido a cada uma das 

diferentes realidades contabilísticas decorre de uma análise efetuada pelo MGAM, a 

qual encontra fundamento em diversa doutrina. 
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19. Da análise efectuada resulta, assim, a conclusão de que a isenção de IRC que lhe era 

aplicável consubstanciava um benefício fiscal, na medida em que, por definição, dever-

se-ão considerar como benefícios fiscais, de acordo com o artigo 2.0 do Estatuto dos 

Benefícios Fiscais ("EBF"), "as medidas de carácter excepcional instituídas para tutela de 

interesses públicos extrafiscais relevantes que sejam superiores aos da própria tributação 

que impedem", enquadrando-se aí, como tal, as isenções, as reduções de taxas, as 

deduções à matéria colectável e à colecta, as amortizações e reintegrações aceleradas 

e outras medidas fiscais que obedeçam às características atrás enunciadas. 

 

20. Neste contexto, e conforme decorre do disposto no n.0 1 do artigo 14.0 do EBF, “a 

extinção dos beneficias fiscais tem por consequência a reposição automática da tributação-

regra". 

 

21. Porquanto e, na ausência de regras específicas que determinem os procedimentos a 

adoptar pelos sujeitos passivos para efeitos de cumprimento desta norma, o MGAM, nas 

decisões que tomou, pretendeu assegurar a harmonização da passagem do regime de 

isenção para o referido regime de tributação-regra (i.e., o regime previsto para as 

entidades que desenvolvem a título principal uma actividade comercial, industrial ou 

agrícola constante da secção II do Capítulo III do Código do IRC). 

 

22. Neste sentido, importa sublinhar que, numa adequada transição entre regimes, 

assumem particular relevância as situações nas quais o registo contabilístico não 

acompanha o respectivo reconhecimento fiscal. 

 

23. Tendo em consideração tais realidades - cujo reconhecimento, contabilístico e fiscal, 

têm impactos distintos em dado período ou períodos tributários -, o Código do IRC 

consagra regras específicas no que respeita à respectiva consideração (ou 

desconsideração), para efeitos de apuramento do lucro tributável, assumindo, 

consequentemente, a existência de intervalos temporais entre o reconhecimento 

contabilístico e fiscal dessas mesmas realidades. 

 

24. Neste âmbito, pese embora não se encontre expressamente prevista na lei a forma 

como deve ser concretizada a "reposição automática da tributação-regra", a ratio da 

norma pretende assegurar que, num cenário de extinção/cessação de benefícios fiscais, 

é reposta a situação tributária geral  (tal como confirmado pela Administração Tributária 

na Informação Vinculativa emitida ao MGAM), significando essa reposição que, para 
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efeitos tributários, se deve considerar que o sujeito passivo nunca beneficiou de 

qualquer isenção. 

 

25. Conclui-se, assim, que a reposição da tributação-regra determina a adopção de uma 

perspectiva de "continuidade"2 na definição do enquadramento tributário do sujeito 

passivo, assegurando que o mesmo é tributado em função da sua capacidade 

contributiva, a qual decorre, naturalmente, da aplicação das regras gerais consagradas 

no Código do IRC aos resultados que têm vindo a ser apurados desde o respectivo início 

da sua actividade. 

 

26. Esta perspectiva de "continuidade" é, aliás, a única que permite a concretização dos 

princípios da especialização e da solidariedade entre os exercícios, patentes nas 

disposições do Código do IRC (nomeadamente nos artigos 18.0 e 52.0 deste Código, 

respectivamente), para efeitos de apuramento do seu lucro tributável a partir do período 

em que passa a estar abrangido pelo regime geral de tributação. 

 

27. Aliás, outra interpretação não poderia ser conferida ao disposto no mencionado n.0   1 do 

artigo 14. 0 do EBF, sob pena de, em função das realidades em causa, se poder (i) 

perpetuar um beneficio para o futuro (por exemplo, caso não se tributem nos anos sem 

isenção os rendimentos latentes na data da perda da isenção), (ii) colocar o sujeito 

passivo numa situação mais desvantajosa do que aquela que lhe seria aplicável se nunca 

beneficiasse de qualquer isenção — em clara violação dos princípios constitucionais da 

equidade, da neutralidade e da não discriminação, ou de (iii) aplicar retroactivamente a 

extinção de um beneficio fiscal (também neste caso em clara violação do princípio 

constitucional da não retroactividade da lei fiscal). 

 

28. Deste modo, em face da perda de isenção, confirmada pela Administração Tributária, a 

lei determina que o MGAM considere, para efeitos tributários, que nunca beneficiou do 

regime de isenção. 

 

                                                                    
2 O próprio apuramento do lucro tributável, determinado nos termos do Código do IRC, está assente 

neste princípio da continuidade, conforme decorre do disposto no n.0 2 do seu artigo 3.0, segundo o qual 

"[P]ara efeitos do disposto no número anterior, o lucro consiste na diferença entre os valores do património 

líquido no fim e no início do período de tributação, com as correcções estabelecidas neste Código'  
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29. Tal “desconsideração” da vigência de um regime de isenção nos períodos de tributação 

anteriores a 2017 acabou por se traduzir no reconhecimento de diferenças temporárias 

relativamente às quais, caso o MGAM não tivesse, até àquela data, beneficiado de um 

regime de isenção, teriam tido um impacto fiscal.  

 

30. A este respeito, cumpre ainda referir que o procedimento adoptado pelo MGAM, para 

além de sustentado nas análises efectuadas, encontra, também, acolhimento noutras 

posições expressas pela Administração Tributária nesta matéria.  

 

31. Com efeito, é possível identificar alguma Doutrina Administrativa acerca do 

reconhecimento fiscal e contabilístico de diferenças temporárias, de que são exemplo 

as informações listadas infra:  

(i) Despacho P1750/89, de 11 de Agosto de 1989: “A utilização ou reposição de 

provisões para créditos de cobrança duvidosa e para depreciação de existências 

constituídas ou reforçadas durante o período de isenção será proveito para efeitos 

fiscais até à concorrência do montante que no ano da sua constituição ou reforço, 

teria sido aceite como custo para os mesmos efeitos caso a empresa não 

beneficiasse da isenção. " 

(ii) Pedido de informação vinculativa, Processo n 0 1664/06. com despacho do 

Subdirector-Geral do IR de 21.11.2006: (...) é necessário efectuar uma separação 

dos resultados imputáveis a cada um dos regimes de tributação, de modo a que os 

prejuízos apurados em regime de isenção parcial e/ou de redução de IRC não 

possam ser deduzidos aos restantes. Porém, terminada a aplicação do regime de 

isenção parcial ou de redução de taxa, considerasse que o remanescente de um 

prejuízo sofrido numa actividade isenta ou com redução de taxa, que não foi 

possível reportar aos lucros tributáveis sujeitos a idêntico regime de tributação, 

pode vir a ser reportado, desde que observados os limites temporais gerais que 

permitem o reporte, nos lucros tributáveis da mesma empresa respeitantes ao 

conjunto das suas actividades. "  

(iii) Circular n.0 16/86 de 17 de Novembro de 1986: "Quando se tenha exercido 

actividade ou actividades incluídas num sector, v.g. isento, e se passe a exercer 

actividades também incluídas num único sector mas sujeitas ao regime geral 

(...), os prejuízos apurados no primeiro serão reportados no resultado do novo 

regime"."  

(iv) Oficio n.0  11512, de 2 de Julho de 2012, por Despacho de 26 de Junho de 2012 

(3) proferido pelo substituto legal do Director-Geral no qual é referido que, "[N]a 

reposição da tributação regra, por extinção da isenção, considera-se a entidade 
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como se não tivesse beneficiado de qualquer isenção, por respeito aos 

princípios da continuidade, da especialização e da solidariedade entre os 

períodos de tributação  

 

32. Em concreto, retira-se deste entendimento, constante do Ofício n.º 11512, de 2 de Julho 

de 20123, no que se refere ao caso concreto do MGAM, que: 

i. o apuramento do resultado tributável do MGAM do período de tributação de 

2017 e seguintes deverá ser efectuado como se a entidade nunca tivesse 

beneficiado de qualquer isenção de IRC; e 

ii. em observância dos princípios da continuidade, da especialização e da 

solidariedade dos exercícios, deverá reconhecer-se a existência de diferenças 

temporárias para efeitos de IRC, sendo o respectivo enquadramento fiscal 

aferido em conformidade com o regime que lhes seria aplicável se o MGAM não 

beneficiasse de qualquer isenção. 

 

33. Em face do exposto, o MGAM concluiu que, não obstante tenha beneficiado de isenção 

de IRC até ao final de 2016, o mesmo deveria, a partir de 1 de Janeiro de 2017, adoptar 

uma política fiscal conforme àquela que teria adoptado, no passado, caso não tivesse 

beneficiado da referida isenção de IRC, devendo, nesse sentido, também identificar as 

diferenças temporárias dedutíveis / tributáveis e, igualmente, calcular impostos 

diferidos activos e passivos sempre que necessário. 

 

34. Nesse seguimento – da necessidade do reconhecimento das diferenças temporárias 

dedutíveis / tributáveis e de cálculo dos impostos diferidos activos e passivos, coloca-se 

a questão quanto à forma de determinação do valor dos ativos por impostos diferidos, 

designadamente as resultantes das provisões técnicas relativas a modalidades 

mutualistas nos termos do artigo 39.º do Código do IRC, as quais não são dedutíveis de 

imediato. 

                                                                    
3 O Despacho em causa foi proferido no âmbito de uma situação similar à do MGAM, em que uma 
entidade do Grupo, a Caixa Económica Montepio Geral deixou de qualificar para a isenção de IRC de que 
beneficiava em virtude de uma alteração promovida pela Lei do Orçamento do Estado para 2012. Neste 
contexto, submeteu à apreciação da AT a confirmação de que a reposição da tributação-regra 
pressupunha que devesse ser considerado o enquadramento fiscal das operações que teria sido dado no 
passado caso o benefício fiscal (i.e. isenção de IRC) não tivesse sido aplicado. Solicitou ainda a 
confirmação de que todas as operações que dessem origem a diferenças temporárias devessem ser 
consideradas para efeitos do seu lucro tributável do ano em que se deixou de verificar a isenção (i.e. 2012) 
e seguintes, com base no enquadramento que lhes seria aplicável no passado (i.e. de acordo com o 
regime geral de tributação). 
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35. A este propósito, importará nesta fase elencar o tipo de diferenças temporárias a 

registar pelo MGAM na sequência da contabilização para efeitos de enquadramento 

fiscal no regime geral de tributação em sede de IRC.  

 

36. Assim, decorrentes da actividade desenvolvida pelo MGAM, as principais diferenças 

temporárias dedutíveis / tributáveis, à data, eram as que se apresentam abaixo: 

 

i. Responsabilidades com o Fundo de Pensões dos Administradores 

 

37. Os gastos relativos a responsabilidades com o Fundo de Pensões para Administradores 

não cumprem os requisitos previstos no artigo 43.0 do Código do IRC, na medida em que 

este benefício não é atribuído à generalidade dos colaboradores do MGAM. 

 

38. Neste sentido, considerando que tais responsabilidades correspondem a "benefícios de 

cessação de emprego, benefícios de reforma e outros benefícios pós emprego ou a longo 

prazo dos empregados", aqueles gastos serão dedutíveis nos termos do n.º 12 do artigo 

18.º daquele Código, sendo imputáveis (i.e. dedutíveis) ao período de tributação em que 

as importâncias sejam pagas ou colocadas à disposição dos beneficiários. 

 

39. Assim, os gastos reconhecidos contabilisticamente até ao período de 2016, a título de 

responsabilidades com o Fundo de Pensões para os Administradores, serão 

considerados gastos fiscais, no período de 2017 e seguintes, na medida do respectivo 

pagamento aos beneficiários, como se o MGAM nunca tivesse beneficiado de qualquer 

isenção. 

 

ii. Provisões técnicas (artigo 39.º do Código do IRC) 

 

40. O artigo 39.º do Código do IRC estabelece quais as provisões consideradas como 

dedutíveis para efeitos fiscais, incluindo as provisões técnicas constituídas 

obrigatoriamente, por força de normas emanadas pelo Instituto de Seguros de Portugal 

(actual Autoridade de Supervisão de Seguros e Fundos de Pensões – “ASF”), de carácter 

genérico e abstracto, pelas empresas de seguros sujeitas à sua supervisão e pelas 

sucursais em Portugal de empresas seguradoras com sede em outro Estado membro da 

União Europeia. 
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41. No entanto, não se encontra prevista a possibilidade de dedução de provisões 

semelhantes na esfera de entidades distintas das seguradoras, pelo que os gastos 

correspondentes às referidas provisões não serão dedutíveis, na esfera dessas 

entidades, aquando do respectivo reconhecimento, gerando, no entanto, uma dedução 

aquando da respectiva reversão.  

 

42. Esta circunstância coloca as demais instituições que operam no mercado e que oferecem 

produtos de poupança e de capitalização - como é o caso do MGAM - em situação de 

clara desvantagem competitiva face às seguradoras, o que só pode entender-se como 

uma imprevisão do legislador fiscal, pois, de outro modo, estaríamos colocados perante 

uma eventual inconstitucionalidade.  

 

43. Na esfera do MGAM, os gastos reconhecidos contabilisticamente até ao período de 

2016 a título de provisões técnicas, serão, portanto, considerados gastos fiscais nos 

períodos de 2017 e seguintes, na medida da sua reversão, como se o MGAM nunca 

tivesse beneficiado de qualquer isenção. 

 

iii. Imparidade de outros devedores e inquilinos 

 

44. As imparidades relativas a outros devedores, em particular inquilinos, poderão ser 

dedutíveis para efeitos do apuramento do IRC nos termos dos artigos 28.º-A e 28.º-B, 

ambos do Código do IRC, sujeitos aos requisitos ali previstos. 

 

45. Quando aqueles requisitos não sejam cumpridos, a relevância fiscal daquela imparidade 

não ocorrerá no momento da respectiva constituição, mas sim da sua utilização ou em 

função da mora do crédito. 

 

46. Deste modo, as imparidades para outros devedores reconhecidas contabilisticamente 

até ao período de 2016 e que não cumpriam, naquela data, com os requisitos previstos 

nos artigos 28.º-A e 28.º-B, ambos do Código do IRC, serão considerados gastos fiscais, 

nos períodos de 2017 e seguintes, na medida da sua reversão, utilização ou em função 

da mora do crédito, como se o MGAM nunca tivesse beneficiado de qualquer isenção. 
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iv. Imparidade para activos fixos tangíveis 

 

47. As perdas por imparidade em activos não correntes, designadamente activos fixos 

tangíveis, apenas serão dedutíveis, nos termos do artigo 31.º-B do Código do IRC, 

quando provenientes de causas anormais comprovadas e desde que os requisitos ali 

estabelecidos se encontrem cumpridos. 

 

48. Quando tal não sucede, as imparidades para activos fixos tangíveis não são dedutíveis 

para efeitos fiscais aquando da sua constituição, podendo, no entanto, gerar uma 

dedução futura em caso de amortização, reversão ou utilização. 

 

49. Deste modo, as imparidades para activos fixos tangíveis reconhecidas 

contabilisticamente até ao período de 2016 serão considerados gastos fiscais, nos 

períodos de 2017 e seguintes, na medida da sua reversão ou utilização, como se o MGAM 

nunca tivesse beneficiado de qualquer isenção. 

 

v. Prejuízos fiscais 

 

50. Nos termos do artigo 52.º do Código do IRC, os prejuízos fiscais apurados em 

determinado período de tributação são deduzidos aos lucros tributáveis, havendo-os, 

de períodos de tributação posteriores: 12 anos para os prejuízos fiscais gerados em 

exercícios iniciados em, ou após, 1 de Janeiro de 2014, e 5 anos para os prejuízos fiscais 

gerados em exercícios iniciados em, ou após, 1 de Janeiro de 2017. 

 

51. A dedução dos referidos prejuízos é limitada a 70% do lucro tributável apurado no 

exercício em que seja realizada a dedução. 

 

52. Assim, para os períodos de tributação anteriores a 2017 em que o MGAM apurou 

prejuízo fiscal, os mesmos poderão vir a ser deduzidos, atento o prazo de reporte desses 

mesmos prejuízos e até 70% do lucro tributável, nos anos de 2017 e seguintes, como se 

o MGAM nunca tivesse beneficiado de qualquer isenção. 

 

vi. Justo valor de activos financeiros e propriedades de investimento 

 

53. Nos termos do n.º 9 do artigo 18.º do Código do IRC, os ajustamentos decorrentes da 

aplicação do justo valor em instrumentos financeiros reconhecidos como "activos 
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disponíveis para venda" e em propriedades de investimento não relevam fiscalmente no 

momento em que são registados, sendo as diferenças para o custo de aquisição 

consideradas, para efeitos de tributação, no momento em que os elementos ou direitos 

que lhes deram origem sejam alienados, exercidos, extintos ou liquidados. 

 

vii. Depreciações fiscais das propriedades de investimento 

 

54. Nos termos do artigo 45.º-A do Código do IRC, é aceite como gasto fiscal, em partes 

iguais, o custo de aquisição, as grandes reparações e beneficiações e as benfeitorias das 

propriedades de investimento que sejam subsequentemente mensuradas ao justo valor, 

durante o período de vida útil que se deduz da quota mínima de depreciação que seria 

fiscalmente aceite caso esse activo permanecesse reconhecido ao custo de aquisição. 

55. Neste sentido, o valor a ter em consideração para efeitos do apuramento de mais e 

menos-valias numa eventual transacção do imóvel deverá corresponder ao custo de 

aquisição do mesmo deduzido das depreciações praticadas ao abrigo do artigo 45.º -A 

do Código do IRC, dando origem a uma diferença temporária entre a base fiscal do 

activo e o respectivo custo de aquisição. 

 

B) PROBLEMÁTICA RESULTANTE DA OPINIÃO DA PWC SOBRE AS CONTAS DE 2019 

 

56. Tendo em consideração o enquadramento supra exposto, em especial, quanto à 

determinação das diferenças temporárias que geram o registo de ativos por impostos 

diferidos, importará, neste momento, perceber qual a problemática suscitada em torno 

do seu reconhecimento contabilístico e, mais concretamente, da sua possível 

recuperabilidade (fiscal) no futuro.  

 

57. Neste sentido, o MGAM tem vindo a proceder ao enquadramento contabilístico destas 

provisões tendo por base a norma resultante do IAS 12, em particular, o disposto no 

parágrafo 28 e no parágrafo 29, alínea a) pontos i) e ii), referentes ao apuramento dos 

ativos por impostos diferidos e de acordo com a política interna de reconhecimento de 

ativos por impostos diferidos. A este propósito destaca-se o disposto no parágrafo 29 

da IAS 12: 

[29. Quando existirem diferenças temporárias tributáveis insuficientes relacionadas com 

a mesma autoridade fiscal e a mesma entidade tributável, o ativo por impostos diferidos é 

reconhecido até ao ponto em que:  

a) seja provável que a entidade venha a ter lucros tributáveis suficientes relacionados com 

a mesma autoridade fiscal e a mesma entidade tributável no mesmo período em que a 



14 
 

reversão das diferenças temporárias dedutíveis [ocorrer] (ou nos períodos em que a perda 

fiscal proveniente do ativo por impostos diferidos possa ser reportada ou transportada).  

Ao avaliar se virá ou não a ter lucros tributáveis suficientes em períodos futuros, uma 

entidade:  

i) compara as diferenças temporárias dedutíveis com os lucros tributáveis futuros que 

excluem as deduções fiscais resultantes da reversão dessas diferenças temporárias 

dedutíveis. Esta comparação mostra até que ponto o lucro tributável futuro é suficiente 

para que a entidade deduza as quantias resultantes da reversão dessas diferenças 

temporárias dedutíveis; e  

ii) ignora as quantias tributáveis provenientes de diferenças temporárias dedutíveis que 

se espere venham a ser originadas em períodos futuros, porque os ativos por impostos 

diferidos provenientes dessas diferenças temporárias dedutíveis só poderão ser 

utilizados se existirem lucros tributáveis futuros; ou 

b) estejam disponíveis oportunidades de planeamento de impostos à entidade que criará 

lucro tributável em períodos apropriados.] 

 

58. Neste contexto e até 2018, os auditores externos do MGAM (KPMG) certificaram, sem 

reservas, a forma como os referidos ativos têm vindo a ser registados nas 

demonstrações financeiras. 

 

59. Porém, com a mudança de auditores externos (PwC), no exercício de 2019, foi colocada 

em causa a forma como a quantificação dos referidos ativos por impostos diferidos 

estava a ser efetuada, tendo sido formulada o que aquela auditora denominou de 

“reserva por desacordo”. 

 

60. Com fundamento nas Demonstrações Financeiras apresentadas para o ano de 2019, a 

PwC suscitou dúvidas quanto à forma como estavam quantificados os valores de ativos 

por impostos diferidos. 

 

61. De acordo com o entendimento da PwC: “a recuperabilidade de ativos por impostos 

diferidos deve ser avaliada em função da obtenção de resultados tributáveis, os quais 

deverão ser projectados excluindo as componentes tributáveis originadas por novas 

diferenças tributáveis dedutíveis.”. 

62. Ora, a geração de resultados tributáveis pelo MGAM no futuro começa pela 

continuidade das suas actividades correntes, isto é, pela subscrição, pelos seus 

associados actuais e futuros, de novas modalidades mutualistas, das quais assumem 

especial relevância as modalidades de capitalização com uma remuneração com uma 

componente variável e que representam cerca de ¾ das modalidades subscritas 

habitualmente. 
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63. Desde logo, portanto, está assegurada a geração de novos resultados tributáveis 

positivos em montante muito substancial e que asseguram a possibilidade de absorção 

dos prejuízos futuros decorrentes do reembolso das modalidades mutualistas existentes 

em 31 de Dezembro de 2017, 2018 e 2019 e, bem assim, dos respectivos impostos 

diferidos activos, desde que o volume de actividade do MGAM no futuro se mantenha, 

conforme demonstrado abaixo, no ponto 67. 

 

64. Na sequência da reserva formulada, o MGAM solicitou à consultora BDO a análise da 

recuperabilidade financeira dos Ativos por Impostos Diferidos relacionados com 

Provisões Técnicas e com o Reporte de Prejuízos no final de 2019, com base nos dados 

históricos de 2017-2019 e nos dados previsionais do Business Plan do MGAM (MGAM-

Plano de Atividade 2020-2028), cujos valores previsionais de subscrições e resgastes 

foram sujeitos a um cenário de stress numa abordagem bastante conservadora (sem 

aumento de subscrições versus resgates). 

 

65.  Importa referir as seguintes passagens dessa análise da BDO:  

“Conclusões: 

Passado (2017-2019): Foi observada uma significativa recuperabilidade destes AID face aos 

Resgates deduzidos fiscalmente neste triénio no montante de 2 418 M€ relativamente a um 

agregado de cerca de 3 400 M€ correspondentes às Provisões Matemáticas em Balanço no 

início de 2017. 

Futuro: Os dados previsionais do Business Plan 2020-2028 (que ajustámos num cenário 

mais prudente sem aumento de subscrições vs resgates) preveem a recuperabilidade 

financeira dos AID acumulados no final de 2019 de cerca de 806 M€ relacionados com 

Provisões Matemáticas de cerca de 3 053 M€, nomeadamente com os Resgates nos 

próximos 6 a 7 anos de cerca de 3 200 M€.  Assumindo as subscrições previstas no Cenário 

de Stress do MGAM, então será razoável prever a recuperabilidade dos AID de Reporte de 

Prejuízos acumulados no final de 2019 de 86 M€.” 

 

66. Não podemos deixar de sublinhar a Conclusão do relatório da BDO quando refere que 

foi observada uma significativa recuperabilidade destes AID face aos Resgates deduzidos 

fiscalmente neste triénio, no montante de 2 418 M€, relativamente a um agregado de cerca 

de 3 400 M€ correspondentes às Provisões Matemáticas em Balanço no início de 2017.  

 



16 
 

67. Por outras palavras, apenas entre Janeiro de 2017 e Setembro de 2020, foi possível 

registar cerca de 70% de reposição de provisões técnicas em face do montante total 

disponível no início do período. Este facto deveria ter conduzido a PwC a não considerar 

que os AID que o MGAM tem vindo a registar se encontram “overestimated”, pois a 

realidade contraria esta ideia em cada um dos anos que vão passando, conforme se 

extrai dos quadros-resumo seguintes:   

 

 

 

68. Do mesmo modo, a BDO estimou em 6 a 7 anos o período necessário para recuperar os 

AID registados em finais de 2019 (806 M€) num cenário de evolução muito prudente e 

que a realidade tem vindo a demonstrar que poderá ser atingido, pelo que se repudia a 

conclusão de que os mesmos AID estarão quantificados em excesso.  

 

69. Já no que se refere ao entendimento do Conselho Fiscal do MGAM acerca desta 

problemática, considera este órgão que “O essencial da argumentação da PWC radica no 

disposto na IAS 12, paragrafo 29, alínea a), ponto ii). Todavia, há que fazer notar, com 

EVOLUÇÃO DAS PROVISÕES MATEMATICAS DESDE A PERDA DE ISENÇÃO

(Euros)

Stock final por %

Em 2017 Em 2018 Em 2019 Em 2020 ano de subscrição realização

Posição 01/01/2017 3 497 562 927 -1 041 753 651 -600 608 155 -540 634 973 -243 720 620 1 070 845 528 69,38%

Subscrições 2017 748 843 888 -48 920 784 -52 858 443 -34 342 309 -23 962 170 588 760 182 21,38%

Subscrições 2018 521 266 656 -20 531 982 -28 699 013 -16 070 517 455 965 143 12,53%

Subscrições 2019 711 126 299 -22 992 962 -36 518 283 651 615 054 8,37%

Subsc. até set 2020 434 796 614 -18 959 154 415 837 460 4,36%

Totais 5 913 596 384 -1 090 674 436 -673 998 579 -626 669 257 -339 230 744 3 183 023 368 46,17%

INFORMAÇÃO SOBRE ACTIVOS POR IMPOSTOS DIFERIDOS DESDE A PERDA DE ISENÇÃO

(Euros)

Stock final de AID %

Em 2017 Em 2018 Em 2019 Em 2020

por ano de 

subscrição realização

Posição 01/01/2017 895 376 109 -266 688 935 -153 755 688 -138 402 553 -62 392 479 274 136 455 69,38%

Subscrições 2017 191 704 035 -12 523 721 -13 531 761 -8 791 631 -6 134 316 150 722 607 21,38%

Subscrições 2018 133 444 264 -5 256 187 -7 346 947 -4 114 052 116 727 077 12,53%

Subscrições 2019 182 048 332 -5 886 198 -9 348 680 166 813 454 8,37%

Subsc. até set 2020 111 307 933 -4 853 543 106 454 390 4,36%

Totais 1 513 880 674 -279 212 656 -172 543 636 -160 427 330 -86 843 070 814 853 982 46,17%

Reembolsos anuais por ano de subscriçãoEntradas por ano 

de subscrição

Impostos 

diferidos por ano 

de subscrição

Redução de impostos diferidos anuais por ano de subscrição
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veemência, que a interpretação - ou interpretações – da norma referida envolve(m) elevada 

subjetividade, quer no plano técnico, quer sobretudo no domínio da sua aplicação prática, 

máxime a uma associação mutualista.” (porquanto os exemplos sobre a aplicação prática 

da IAS 12, parágrafo 29, alínea a) ponto ii) não têm paralelo com a situação fiscal do 

MGAM). 

 

C) QUESTÃO A ANALISAR: A RESERVA ÀS CONTAS DE 2019 POR DESACORDO E AS CONSEQUÊNCIAS 

DAÍ DECORRENTES (MISSÃO DO GRUPO DE TRABALHO) 

 

70. A questão que motivou a formulação, pela PwC, de uma reserva por limitação de âmbito 

(que designa, na certificação legal de contas, de “reserva por desacordo”), prende-se 

com a interpretação da norma de relato financeiro IAS 12, parágrafos 28 e 29, alínea a), 

ponto ii), que estipulam a forma de cálculo dos resultados tributáveis projetados que 

servem de referência ao apuramento da recuperabilidade dos ativos por impostos 

diferidos. 

 

71. Com efeito, a interpretação efectuada pela PwC da referida norma (IAS 12, parágrafo 

29, alínea a), ponto ii)) sustenta que os resultados projetados do MGAM não são 

suficientes para que exista uma recuperação substancial dos ativos por impostos 

diferidos registados, o que, consequentemente, conduz a uma sobrevalorização dos 

ativos por impostos diferidos e dos capitais próprios constantes do balanço a 31 de 

Dezembro de  2019 (e, portanto, dos anos precedentes, também). 

 

72. Em face do exposto, a fundamentação da posição da KPMG e, consequentemente, do 

MGAM passa pela demonstração e evidência de que a projeção de resultados tributáveis 

permite, nos termos do enquadramento fiscal da actividade do MGAM, a  

recuperabilidade de ativos por impostos diferidos,  pela adequada aplicação da  

totalidade da norma IAS 12, (e não apenas do parágrafo 29, alínea a), ponto ii)) e da sua 

aplicação prática à situação fiscal e à realidade específica do MGAM.          

 

73. Nesta medida, a missão do grupo de trabalho centrou-se: 

(i) na análise da fundamentação das reservas formuladas pela PwC na Certificação 

Legal das Contas de 2019 do MGAM, no sentido de confirmar a posição que tem 

vindo a ser defendida por este; 

(ii) na análise da situação tributária do Grupo, nomeadamente da possibilidade e do 

interesse de aceder ao regime de tributação pelo grupo e da possibilidade da 
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recuperação dos AID constituídos pelo MGAM ser suportada em resultados 

tributáveis de outras empresas dentro do grupo; 

(iii) na análise das implicações, fiscais, contabilísticas e outras, de se adoptar a 

posição da PwC, dado que as diferenças temporárias se mantêm entre o momento 

da constituição das provisões técnicas e o momento da sua reversão, quer para as 

subscrições passadas, mas com as modalidades activas no presente, quer para as 

subscrições futuras de modalidades mutualistas; 

(iv) na análise das implicações de uma eventual interpretação extensiva ou 

alteração legal que permita o reconhecimento da constituição/reforço das 

provisões técnicas das modalidades mutualistas como custo fiscal, a par do 

previsto para o sector segurador, incluindo um plano de transição para o novo 

enquadramento regulamentar. 

 

i. Do enquadramento do problema 

 

74. Importa circunscrever a questão dos activos por impostos diferidos ao problema que 

reveste maior materialidade e que se relaciona com a subscrição e o resgate das 

modalidades mutualistas pelos associados do MGAM, porquanto as demais diferenças 

temporárias não justificariam, por si só, a emissão de opinião com reservas por parte da 

PwC. 

 

75. Os activos por impostos diferidos são originados, essencialmente, pela não aceitação 

como custo tributável das provisões técnicas registadas como custo na contabilidade, 

em face do disposto no já referido artigo 39.º do Código do IRC (por o MGAM não ser 

uma seguradora).  

 

76. Tais encargos são, apenas, aceites para efeitos fiscais nos momentos em que ocorre a 

reversão da provisão, por via do resgate das modalidades de capitalização ou pelo 

pagamento do capital subscrito por morte, invalidez ou pensões de sobrevivência, nas 

modalidades com risco actuarial. 

 

77. Em primeiro lugar, e antes de mais, deve notar-se que, inicialmente (1/1/2017), e por 

prudência, o MGAM apenas registou activos por impostos diferidos em relação a 75% 

do montante total que poderia registar, de acordo com a informação constante do 

(Ponto 3-g do) Relatório do Conselho Fiscal emitido sobre as Contas de 2017, e este 
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aspecto assume uma importância muito relevante na defesa do procedimento 

prudentemente adoptado pelo MGAM, como veremos adiante. 

 

78. Em segundo lugar, importa realçar que o horizonte temporal das diferenças registadas 

em qualquer momento estende-se por um longo período de tempo, que pode ser menor 

para as modalidades de capitalização (por exemplo de 3, 5 ou 8 anos), e maior nos casos 

de modalidades de proteção de vida ou de longevidade (cujo prazo pode ir aos 20, 30 ou 

mais anos antes de ocorrer o seu vencimento) e a correspondente reversão das 

provisões técnicas constituídas ab initio.  

 

79. Por outro lado, ao contrário de outras, esta atividade tem um perfil de maior 

estabilidade, com inflows estáveis a longo prazo, o que facilita a extrapolação no tempo 

das projeções financeiras que permitirão aferir o enquadramento fiscal futuro à data em 

que ocorram as reversões das provisões matemáticas e das diferenças temporárias 

subjacentes.  
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ii. A correcta interpretação da IAS 12 

 

80. Parece-nos que a PwC faz uma leitura muito restritiva da IAS 12, parágrafo 28, para 

fundamentar a não aceitação da recuperabilidade dos AID registados pelo MGAM. 

 

81. Com efeito, a IAS 12, no seu parágrafo 28, estabelece o seguinte: «o ativo por impostos 

diferidos é reconhecido no período em que as diferenças temporárias surjam quando» «É 

provável que lucro tributável esteja disponível e contra o qual uma diferença temporária 

dedutível possa ser utilizada quando haja diferenças temporárias suficientes (…) que se 

esperem inverter: 

a) No mesmo período que a reversão esperada da diferença temporária dedutível; ou 

b) Nos períodos em que uma perda fiscal proveniente do ativo por impostos diferidos 

possa ser reportada ou transportada.» 

 

82. Mas a PwC lê essa norma como se lá estivesse escrito o seguinte: «o ativo por impostos 

diferidos é reconhecido no período em que as diferenças temporárias [dedutíveis] surjam 

quando» «É provável que lucro tributável esteja disponível e contra o qual uma diferença  

temporária dedutível possa ser utilizada [desde que] hajam diferenças temporárias 

[tributáveis, isto é, passivas] suficientes [para compensarem o montante das 

diferenças temporárias dedutíveis] (…) que se esperem inverter: 

a) No mesmo período que a reversão esperada da diferença temporária dedutível; ou 

b) Nos períodos em que uma perda fiscal proveniente do ativo por imposto diferidos 

possa ser reportada ou transportada.» 

 

83. Esta leitura “encerra” a questão, porquanto o MGAM não dispõe de diferenças 

temporárias passivas, isto é, das quais resulte imposto a pagar no futuro, em montantes 

relevantes para compensarem, ano a ano, os quase 800 milhões de euros de AID 

registados. 

 

84. Rejeitado o cabimento no parágrafo 28, para a totalidade dos AID, face à inexistência de 

diferenças temporárias passivas, a PwC passa então para a análise do cabimento dos 

AID constituídos no disposto no parágrafo 29 da IAS. 

 

85. Ora, esta leitura, muito específica, do disposto no parágrafo 28 da IAS significa que só 

podem ser constituídos AID, no máximo, pelo montante idêntico aos passivos por 

impostos diferidos que também existissem no balanço do MGAM. Por outras palavras, 
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só poderiam ser constituídos AID por motivos residuais, que nunca determinassem que 

o Fisco ficasse devedor em termos líquidos perante uma determinada entidade. 

 

86. A questão deixa de ser, portanto, na óptica da PwC, se há ou não há resultados 

tributáveis futuros para encaixar as reversões das provisões matemáticas (que os há 

indiscutivelmente), mas o impedimento de não poderem ser registados os AID porque 

não existem, do outro lado do balanço, passivos por impostos diferidos em montante 

equivalente. 

 

87. Esta é uma interpretação distorcedora da realidade, quando aplicada ao MGAM, pois 

impossibilita a discussão por uma questão de preconceito, como se as diferenças 

temporárias activas sejam de segunda categoria (“virtuais”) enquanto as diferenças 

temporárias passivas, essas sim, são as importantes.  

 

88. Daqui decorre, claramente, que tal disposição não abarca a realidade de uma instituição 

como o MGAM, cuja actividade principal consiste em oferecer modalidades mutualistas 

que geram diferenças temporárias activas do mesmo montante, imediatamente, e de 

modo completamente autónomo de quaisquer outras diferenças temporárias que 

possam existir ou não.   

 

89. Mas, não considerando estes aspectos a PwC, segue para a interpretação do paragrafo 

29, para ajudar a justificar a não constituição dos AID, também por esse lado. A forma a 

sobrepor-se à substância, não respeitando, portanto, os princípios contabilísticos.  

 

90.  Ora, assim, a PwC utilizou um raciocínio que deveria ser aplicável apenas à parcela (caso 

ela existisse) de AID para os quais houvesse insuficiência de cabimento futuro (por 

aplicação da regra geral do parágrafo 28 da IAS 12) à totalidade dos AID registados pelo 

MGAM, o que não tem qualquer sentido económico e despreza a substância da 

actividade do MGAM. 

 

91. Mas importa analisar, igualmente, um documento redigido em Língua Inglesa, 

disponibilizado pela PwC, intitulado Recoverability of deferred tax assets (“DTA”) related 

to technical reserves of insurance products that qualify as investment contracts with 

discretionary participation features (accounted for in accordance with IFRS 4) – 31 

December 2019 Audit –e que contém conceitos, aspectos interpretativos e opiniões que 
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poderão ajudar a interpretar as bases que a PwC em Portugal utilizou para efeitos da 

emissão da opinião com reservas acerca das contas de 2019. 

 

92. Deve assinalar-se, desde logo, que o título desse documento se reporta a contratos de 

seguros e a contratos de investimento, o que atesta a tese de que, na interpretação da 

norma contabilística IAS 12, o MGAM foi considerado como uma sociedade de seguros 

e que não foi atendida a sua especificidade, nem a diferente legislação fiscal aplicável 

ao MGAM. 

 

93. Em nossa opinião, existe uma defeituosa interpretação desse documento da PwC e uma 

inexistente fundamentação da opinião emitida com base no mesmo.  

 

94. O documento não apresenta nenhum exemplo ilustrativo que se possa aplicar ao MGAM 

e, embora descreva a formação dos AID no MGAM que decorrem de toda a sua 

atividade, não é conclusivo quanto à forma como deveria ser apurado o resultado 

tributável e calculados os impostos, no quadro do respetivo enquadramento legal e 

fiscal.  

 

95. No ponto daquele documento da PwC designado por Audit team assessment, 

reconhece-se, mesmo, que o MGAM poderá vir a reconhecer o custo fiscal da reversão 

das diferenças temporárias com base na subscrição  de novas modalidades mutualistas; 

porém, conclui-se - erradamente – que, assim, o MGAM vai beneficiar duplamente de 

um custo fiscal, na medida em que o custo associado (com a subscrição de  novas 

modalidades mutualistas) vai gerar, por sua vez, novos activos por impostos diferidos 

decorrentes das diferenças temporárias que serão dedutíveis no futuro.  

 

96. Ora, esta visão está incorrecta, não existindo qualquer efeito duplicado decorrente do 

registo das diferenças temporárias, pois as diferenças futuras decorrem de novas 

operações e não das mesmas operações que geraram os AID anteriores.  

 

97. Existe neste ponto, portanto, uma incorrecta interpretação da IAS 12 por parte da PwC.  

 

98. A PwC está a confundir a forma com a essência, pois, embora a natureza das operações 

que vão gerar novos AID seja idêntica, a sua essência e maturidades são totalmente 

diferentes, porque se trata de novas receitas decorrentes de novas subscrições de 

modalidades mutualistas com características diferentes das anteriores e diferentes 
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capitais entrados em cada ano, subsequentemente, de novo, e por diferentes associados 

(ou pelos mesmos associados mas com outras subscrições). 

 

99. Logo em seguida, no ponto Audit team conclusion , mais uma vez, tenta justificar-se a 

não aceitação dos AID indicando, basicamente, que o MGAM “não deve ignorar o facto 

de os rendimentos tributáveis futuros disponíveis para absorver os AID gerarão eles 

próprios uma nova provisão matemática que vai gerar outros AID e portanto, 

necessitará de novos proveitos fiscais sucessivamente no futuro. A Entidade (MGAM) 

está a tratar o assunto como um AID renovável (revolving) que vai continuar 

indefinidamente no tempo.” 

 

100. Porém, tal não sucede efectivamente porque, tal como noutras atividades, os 

resultados tributáveis são gerados, apenas, pela continuação da atividade do MGAM que, 

em cada ano, tem proveitos/constitui provisões/calcula impostos e tem custos 

decorrentes da subscrição e vencimentos ou resgastes das modalidades subscritas no 

passado/desfaz provisões e deduz impostos, respetivamente. 

 

101. Ora, naturalmente, a interpretação da IAS 12 paragrafo 29, alínea a) ponto ii), 

sobretudo desgarrada da consideração prévia do paragrafo 28 (como acima ficou claro), 

bem como as distorções que a sua incorrecta aplicação gera neste caso, não podem 

colocar em causa a continuidade da atividade de uma instituição.  

 

102. Se tal for o caso, é porque a interpretação da norma não está correcta, dado que um 

dos princípios subjacentes é precisamente o chamado “going concern” ou a continuidade 

das actividades e, como é óbvio, nenhuma empresa ou organização é sustentável no 

tempo sem que seja adoptada esta perspectiva. 

 

103. Seria inaceitável uma interpretação dessa norma que, no actual enquadramento fiscal 

do MGAM, “condenasse” o MGAM a não registar os AID como se este fosse cessar a sua 

actividade no dia seguinte; as normas internacionais de contabilidade existem para 

aproximar os registos na contabilidade da realidade subjacente à actividade das 

entidades a que se aplicam e não para introduzir entorses ou imaginar descontinuidades 

que não estão no horizonte. 

 

104. É nossa convicção de que a IAS 12, parágrafo 29, alínea a), ponto ii), foi elaborada e 

aprovada (com sucessivos ajustamentos no tempo, o mais recente em 2014) pelo 
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IASB a pensar noutras realidades, que nada têm a ver com a actividade desenvolvida 

pelo MGAM, nomeadamente com operações financeiras que geram ou podem gerar 

AID pela sua própria natureza, ao longo do tempo, tais como a detenção de valores 

mobiliários – obrigações e outros títulos de dívida – que são adquiridos pelo valor 

nominal na emissão e posteriormente contabilizados com base numa cotação em 

bolsa (ou de correcções pelo justo valor) que vão variando ao longo do tempo. 

 

105. Ou seja, que se destinam a ser detidos até à maturidade e a ser reembolsados pelo 

seu valor nominal, mas sempre em redor da mesma transacção, o que não tem a ver 

com as operações como as que o MGAM desenvolve com os seus associados, de 

subscrição e vencimentos/resgastes de modalidades mutualistas, o que constitui a sua 

atividade, recorrente, em cada ano.  

 

106. A leitura correcta da IAS 12, refere-se à reversão das diferenças temporárias em 

relação ao mesmo ativo (ex: Obrigações avaliadas ao justo valor com taxas fixas que 

no final anulam as diferenças temporárias) por haver uma realização total e ela anular 

os AID considerados anteriormente pelo justo valor.  

 

107. Acontece nestas situações que a base fiscal foi sempre a mesma: o valor de aquisição, 

o valor de reembolso, que são idênticos. 

 

108. O que quer dizer, ainda no exemplo anterior, que as diferenças temporárias futuras 

resultantes da reversão dos AID a gerar no futuro não devem ser reconhecidas porque 

não decorrem de lucros tributáveis futuros, pois a base fiscal deste ativo financeiro 

(ex: obrigação de taxa fixa) foi sempre a mesma. 

 

109. Este raciocínio da IAS 12, parágrafo 29, alínea a), ponto ii), quando aplicado a ativos 

financeiros reconhecidos pelo justo valor sem impacto fiscal e com realização integral 

no futuro, faz sentido.  

 

110. Como há uma aplicação/financiamento que se espera vir a ser liquidado, a base fiscal 

será sempre a mesma independentemente de diferentes ajustamentos de valor ao 

longo do período de vida do título, ou seja, os ganhos e perdas nunca se realizam, pois 

a expectativa é sempre nula (valor de reembolso idêntico ao valor de emissão). 
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111.  Excepto se vier a haver um ganho expetável futuro em relação a esse ativo e, neste 

caso, já se podem reconhecer os AID relacionados com a desvalorização inicial, pois 

haverá um ganho futuro decorrente do mesmo activo. 

 

112. Só assim faz sentido a leitura do parágrafo 29, alínea a), ponto ii) da IAS 12, quando 

manda ignorar “as quantias tributáveis provenientes de diferenças temporárias 

dedutíveis que se espere venham a ser originadas em períodos futuros, porque os ativos 

por impostos diferidos provenientes dessas diferenças temporárias dedutíveis só poderão 

ser utilizados se existirem lucros tributáveis futuros.”  

 

113. É, precisamente, neste tipo de casos que radica a incorrecta interpretação da IAS 12, 

por parte da PwC em Portugal, porquanto não parte da análise do parágrafo 28 da 

mesma IAS 12, mas avança, directamente, para o parágrafo 29, alínea a), ponto ii).  

 

114. Lê essa norma de um modo que equipara diferenças temporárias sucessivamente 

geradas por transações recorrentes de tipo semelhante com diferenças temporárias 

que se vão alterando ou ajustando no tempo decorrentes de uma única e concreta 

operação.  

 

115. Tal equiparação constitui uma deturpação da realidade económica do MGAM, 

conduzindo a conclusões contrárias à substância das operações recorrentes do 

MGAM e inviabilizando a correcta aplicação dos princípios contabilísticos. 

 

iii. Da existência de resultados futuros suficientes (e do mecanismo de 

reporte de perdas para o futuro) 

 

116. Sem prejuízo do que ficou dito nos pontos anteriores, ou seja, que existiu uma 

incorrecta leitura da atividade e da realidade económica do MGAM e da aplicação da 

IAS 12 a essa realidade pela PwC em Portugal, importa, ainda, analisar de seguida, a 

questão do eventual cabimento dos encargos futuros com a reversão das provisões 

técnicas nos proveitos a gerar. 

 

117. O ponto ii) do parágrafo 29, alínea a), da IAS 12 refere que se devem ignorar, nas 

projeções de futuros lucros tributáveis, as diferenças temporárias originadas em 

períodos futuros, porque estas só poderão ser utilizadas se existirem lucros/resultados 

tributáveis futuros. 
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118. Verificamos que essa norma indica, por um lado, que determinada situação 

(consideração de diferenças temporárias futuras) deve ser ignorada, mas, de seguida, 

refere que essa mesma situação pode ser considerada se existirem lucros/resultados 

tributáveis futuros.  

 

119. Ou seja, apenas um entendimento pode daqui ser retirado: (i) as diferenças 

temporárias futuras podem ser consideradas, desde que se verifique a probabilidade 

aceitável de existência de lucros/resultados tributáveis futuros que permitam vir a 

realizar os ativos por impostos diferidos; e (ii) as diferenças temporárias futuras cuja 

repercussão fiscal tenha impacto futuro, são, elas próprias, componentes do 

lucro/resultado tributável futuro. 

 

120. Reforçando esta interpretação, a mesma IAS, nos parágrafos 34 a 36, trata a questão 

do reporte de prejuízos fiscais sem dar qualquer indicação de desconsideração da 

componente tributável resultante de diferenças temporárias originadas em períodos 

futuros.  

 

121. Antes pelo contrário, no parágrafo 36, alínea a), essa é a primeira componente a ser 

referida para a previsão de resultados tributáveis.  

 

122. Não pode deixar de se referir que, nos exercícios futuros, em que as diferenças 

temporárias sejam revertidas e, portanto, contribuam para o resultado tributável, e 

se, daí, resultarem prejuízos fiscais, estes prejuízos geram novos AID que ainda 

podem vir a ser reconhecidos se reunirem as condições para tal (pelo mecanismo do 

chamado reporte de perdas para o futuro). 

 

123. Ora, esta possibilidade de reportar AID que gerem prejuízo fiscal em determinado 

exercício para exercícios futuros em que venha a haver lucros/resultados tributáveis, 

confirma, de forma objetiva e conclusiva, a errada interpretação da PwC, a saber: 

como é que não são reconhecíveis estes AID à partida (no momento do registo das 

provisões técnicas) e, posteriormente, se gerarem prejuízos tributáveis, passam a ser 

passiveis de reconhecimento como novos AID através do reporte de resultados 

tributáveis negativos? 

 

124. Seria contraditório a norma não permitir, neste caso, o reconhecimento inicial dos 

AID em causa, para, posteriormente, o permitir se, nos exercícios em que os impostos 
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diferidos se realizam, passarem a ser reconhecidos através da possibilidade de reporte 

de prejuízos fiscais.  

 

125. Então, não havendo prejuízos fiscais, não são reconhecidos, embora se recuperem na 

totalidade, mas, havendo prejuízos fiscais, esses mesmos AID passam a ser 

reconhecidos porque reportáveis? Não tem qualquer sentido, contabilístico, 

económico ou financeiro. 

 

126. Por um lado, o anteriormente referido relatório da PwC redigido em Inglês inclui, no 

ponto Audit report assessment , um quadro resumo da actividade previsional do 

MGAM para o período 2019-2028, no qual apresenta os valores acumulados seguintes 

(milhares de euros): 

Resultados acumulados antes de impostos: 1.940.107;  

(excluindo Imparidades em participadas de 454.863 e Dividendos recebidos de 

participadas no montante de 1.394.307); 

 Obtém-se um lucro/resultado tributável acumulado de 90.937, ou seja, de 

noventa milhões de euros. Este será o montante previsível de lucros/resultados 

tributáveis a obter nas demais actividades desenvolvidas pelo MGAM até 2028, 

para além dos lucros/resultados tributáveis que serão obtidos em operações 

correntes de subscrição de novas modalidades mutualistas, que ascenderão a 

5.109 milhões de euros acumulados até 2028. 

 

127. Ora, isto significa que haverá capacidade para reverter a totalidade dos AID registados 

no período 2017-2019, compensando-os com a subscrição de novas modalidades 

mutualistas num horizonte de 10 anos, “sobrando” ainda cerca de 90 milhões de euros 

de resultados tributáveis acumulados, ainda que a PwC entenda não reconhecer os tais 

5.109 milhões de euros como sendo lucros/resultados tributáveis, alegadamente, por os 

mesmos resultados suscitarem o registo de provisões técnicas novas de montante 

semelhante e os respectivos novos AID.  

 

128. Ora, a realidade dos exercícios económicos de 2017, 2018, 2019 e 2020 (ainda em curso) 

demonstra que esses AID registados em 1 de Janeiro de 2017 têm efectivamente vindo 

a ser realizados, a partir dos proveitos gerados pela subscrição de novas modalidades 

mutualistas, ao longo deste período, sendo de sublinhar, mais uma vez, que já se 
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realizaram cerca de 70% dos AID inicialmente reconhecidos, conforme consta dos 

quadros apresentados acima no ponto 67.  

 

129. De facto, dos valores de AID potencialmente reconhecíveis em 1 de Janeiro de 2017 (no 

total de cerca de 895 milhões de euros) até ao final de Setembro de 2020 já foram 

realizados valores superiores a 621 milhões de Euros, pelo que não existiu qualquer 

perda relativamente aos AID reconhecidos em 01/01/2017.  

 

130. Assim, se demonstra que, historicamente, o ativo em causa foi normalmente, e dentro 

da expectativa, realizado sem qualquer percalço.  

 

131. Acresce ainda que, nos termos da interpretação da PwC, este ativo não teria sido 

reconhecido e como tal, os ativos do MGAM totalizariam menos cerca de 790 milhões 

de euros, independentemente da sua normal e posterior realização, ou seja, não se 

reconheceriam ativos de elevada materialidade, dando origem a uma situação 

completamente distorcida da posição financeira do MGAM. 

 

132. De facto, com referência a este período (1 de Janeiro de 2017 a 30 Setembro de 2020) o 

MGAM já reverteu/realizou um montante de 621 milhões de Euros de activos por 

impostos diferidos (de um total de 895 milhões de euros) com origem em diferenças 

temporárias de custos reconhecidos em data anterior ao período referido que já tiveram 

ou terão ainda o seu impacto fiscal após 30/09/2020. 

 

133.  Acresce que o MGAM teve o cuidado de não registar sequer a totalidade dos AID que 

poderia ter registado inicialmente, por prudência e por ter tido em consideração 

precisamente o disposto no parágrafo 28 da IAS 12, sendo que a PwC parece ter 

ignorado esse procedimento muito prudente e acertado. 

 

134. Por tudo isto, a conclusão da equipa da PwC é, para nós, incompreensível ao rematar: 

tendo em consideração a conclusão do exposto acima (projecções a 10 anos, aceites 

como realistas pela PwC), os AID reconhecidos nas demonstrações financeiras de 2018 já 

se encontravam registados em excesso (“overestimated”) de tal forma que a aplicação 

da IAS 12, parágrafo 29 (a) (i) e (ii), demonstra a incapacidade da Entidade gerar resultado 

tributável suficiente para recuperar uma parte significativa dos AID registados. Do que 

antecede e como é de primeira evidência, a conclusão retirada é a oposta! 

 



29 
 

135.  A PwC parece, pois, entender que a subscrição de novas modalidades mutualistas (a 

novos ou a actuais associados) não deve ser considerada como geradora de proveitos 

tributáveis elegíveis pela IAS 12 paragrafo 28, alegadamente por tais subscrições 

gerarem novos registos de impostos diferidos activos de montante aproximado aos 

que vão ser absorvidos pelas modalidades que se vão vencendo/reembolsando. 

 

136. Ora, em lado algum da referida norma IAS 12, parágrafo 28, se refere essa 

circunstância. Apenas no parágrafo 29, alínea a), ponto ii), se refere que, na formação 

dos proveitos futuros tributáveis elegíveis, não se devem considerar efeitos de novos 

registos de activos por impostos diferidos que estes proveitos futuros possam, por sua 

vez, gerar, e, mesmo aí, apenas os decorrentes do mesmo activo que gerou 

inicialmente os AID – e não pela existência de outras subscrições. 

 

137. Efectivamente, nada de controverso, em face do disposto no parágrafo 28 da IAS 12, 

ocorre, pois os proveitos que serão originados no futuro decorrerão da subscrição de 

outras modalidades mutualistas que não as mesmas do passado (novas modalidades 

mutualistas de capitalização e novas modalidades  mutualistas actuariais de proteção 

e previdência), incluindo até de novos associados, dado que o MGAM capta, 

anualmente, mais de duas dezenas de milhar de associados, sendo que alguns 

milhares também vão saindo, os quais, por sua vez, determinarão o registo de novos 

activos por impostos diferidos, e assim sucessivamente.  

 

138. Mas esses novos activos por impostos diferidos não devem ser considerados, nem o 

serão, como vimos, no montante dos proveitos tributáveis futuros elegíveis para aferir 

a capacidade de gerar novos proveitos tributáveis. Por outras palavras, a capacidade 

para gerar proveitos tributáveis futuros decorre, simplesmente, da continuidade das 

actividades correntes do MGAM. 

 

iv. Do princípio da especialização dos exercícios 

 

139. Mas a posição defendida pela PwC suscita ainda outros problemas, difíceis de 

ultrapassar, porquanto, designadamente, pode colocar em crise o princípio 

geralmente aceite da especialização dos exercícios. 

 

140. Com efeito, as IAS são normas internacionais de contabilidade de aplicação 

obrigatória na preparação da contabilidade das entidades que as adoptam (como foi 
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o caso do MGAM que as adoptou, plenamente, em 2012) de modo a garantir que, em 

cada situação, os princípios da contabilidade são devidamente respeitados. 

 

141. Assim, a interpretação da aplicação da IAS 12 não pode conduzir a desrespeitar a 

aplicação de um princípio fundamental da contabilidade, como o princípio da 

especialização dos exercícios, princípio basilar ao apuramento correto do resultado do 

exercício em cada momento, situação que é agravada se, de tal prática, resultar uma 

falha intencional e programada, como seria o caso se não fossem registados os AID 

pelo MGAM. 

 

142. Ora, a IAS 12 em nada releva com sentido imperativo a posição da PwC, pelo que a 

prática do MGAM, devidamente confirmada pelo registo dos resultados tributáveis 

recorrentes ao longo dos três últimos exercícios e suportada nas projeções (de padrão 

conservador) de continuação da sua atividade nos próximos anos, valida 

perfeitamente o registo contabilístico dos AID, como vimos acima. 

 

143. A principal questão que daqui decorre - de deverem ser reconhecidos os AID - prende-

se com a correcta aplicação do princípio da especialização do exercício, 

nomeadamente a de como apurar o imposto atribuído ao exercício e os impostos 

diferidos que impactam no valor final do imposto a pagar no exercício.  

 

144. Pelo enquadramento fiscal actual das diferenças temporárias, existem ajustamentos 

a efetuar ao imposto a pagar originados noutros exercícios anteriores ou diferidos 

para períodos posteriores. 

 

145. Desta necessidade de separar os impostos a pagar no ano, entre os resultantes das 

operações produzidas no exercício e os impostos resultantes de outras operações 

concretizadas noutros exercícios, nasce esta complexa temática dos ativos e passivos 

por impostos diferidos, o que conduz à incongruência entre a interpretação da PwC e 

a sua aplicação prática, e significa que a interpretação da regra pela PwC implicaria 

uma prática que não é aceitável. 

 

146. Mais: da aceitação da posição da PwC em Portugal resultaria que, doravante, o MGAM 

deveria desreconhecer os AID registados nas contas de 2019 e, anualmente, para 

apurar o imposto anual sobre o rendimento nas suas contas, iria ter de reconhecer 

ganhos de imposto corrente sobre operações ocorridas em anos anteriores como 
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forma de apurar a componente positiva no IRC a pagar em cada ano originada nos 

custos reconhecidos em anos anteriores. 

 

147. Sabendo de antemão que o apuramento do imposto em cada ano mantém 

capacidade de absorver o imposto referente a custos reconhecidos em anos 

anteriores, ao não se reconhecer os AID registados na contabilidade em 2017/8/9, 

impor-se-ia uma sequência de práticas (futuras) de não aplicação do princípio da 

especialização dos exercícios, reiterada e inevitável.  

 

148. De igual modo, os resultados do exercício deixariam de ser inteligíveis, por os 

encargos com IRC serem função de acontecimentos de anos anteriores, muito difíceis 

de interpretar - o MGAM contabilizaria impostos correntes desproporcionados face 

ao resultado contabilístico, distorcendo a realidade económica. 

 

149. Em suma, existem diversos motivos para a não aceitação da interpretação da PwC: 

 

a) Distorção das demonstrações financeiras em montantes materialmente 

relevantes: 

b) Apuramento dos resultados correntes de modo inconstante, pois quando 

houver menos volume de actividade (menos subscrições de planos mutualistas) 

os resultados cresceriam e quando houver um aumento do volume de 

actividade, os resultados baixariam (passando a negativos facilmente); 

c) Não reconhecimento de activos por impostos diferidos de montantes 

importantes cuja falta determina o desequilíbrio económico do património do 

MGAM;   

d) Afastamento completo entre a contabilidade e a dinâmica da actividade do 

MGAM. 

 

150. Sendo esta situação contrária ao respeito imperativo do princípio da especialização 

dos exercícios e, ainda mais, uma consequência decorrente da imposição do auditor, 

deve desde já não ser de aceitar e ser de repudiar tal consequência. 
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v. Da incerteza material da continuidade na CLC 2019 

 

151.  Importa ainda analisar, mais detalhadamente, o conteúdo da Certificação Legal de 

Contas (CLC) de 2019 emitida pela equipa da PwC, em face da CLC emitida em 2018 

pela KPMG. 

 

152. A CLC referente a 2018 não contém qualquer reserva relativamente às contas, nem, 

tão-pouco, alguma referência a incerteza material sobre a continuidade das 

operações do MGAM. 

 

153. A CLC relativa a 2018 contém, sim, ênfases sobre a matéria em análise, 

nomeadamente sobre ativos por impostos diferidos cuja recuperabilidade depende 

da verificação dos pressupostos assumidos nas demonstrações financeiras 

previsionais aprovadas pelo Conselho de Administração.   

 

154. No entanto é referido, em conclusão, que a opinião da auditora (KPMG) não é 

modificada em relação a esta matéria. 

 

155. Conclui, portanto, que os pressupostos, de continuidade e demais, bem como as 

bases previsionais preparadas pela Administração do MGAM, foram consideradas 

razoáveis e plausíveis, pois, não sendo esse o caso, a opinião teria de ser modificada. 

 

156. Já a CLC emitida pela PwC, referente ao exercício de 2019, contém reservas de 

opinião, além de ênfases e uma referência a incerteza material sobre a continuidade, 

que coloca questões com impacto muito relevante sobre as demonstrações 

financeiras do MGAM. 

 

157. Assim, é emitida uma reserva por desacordo às contas referente ao reconhecimento 

pelo MGAM de ativos por impostos diferidos até ao montante de € 833 M resultantes 

de activos por impostos diferidos (sobretudo diferenças temporárias e prejuízos 

fiscais) respeitantes essencialmente a provisões técnicas (entre outras diferenças 

temporárias de menor relevância).  

 

158. Refere, adicionalmente que a norma internacional de contabilidade respectiva (IAS 12 

parágrafo 29, alínea a), ponto ii)) impõe que a projeção de resultados tributáveis deve 
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excluir componentes tributáveis originadas por novas diferenças temporárias, mas 

não se refere ao parágrafo 28 da mesma IAS 12. 

 

159. E refere, ainda, que as projeções apresentadas pela Administração e as condições 

previstas na norma não permitem gerar resultados tributáveis suficientes que 

permitam recuperar parte substancial dos AID. 

 

160. Em consequência, conclui que os ativos por impostos diferidos e os resultados líquidos 

dos exercícios de 2019 (e 2018) encontram-se sobreavaliados por um montante 

materialmente relevante que “não estão em condições de quantificar”, com a 

justificação que a reserva por desacordo é efetuada por considerarem que a IAS 12 

não está a ser devidamente aplicada pela entidade.  

 

161. Ora, não podendo recuperar parte substancial dos AID, então a PwC admite que, em 

parte, ainda que pequena, podem ser recuperados.  

 

162. Ou seja, tendo em consideração que a base de recuperação destes AID é composta 

por resultados tributáveis futuros, também eles resultantes de novas diferenças 

temporárias, fica desde logo a dúvida sobre quais serão as diferenças temporárias 

futuras a recuperar ou quais as outras que não o permitem. 

 

163. As ênfases referem-se a algumas outras situações, mas nenhuma delas com 

referência à matéria dos AID. 

 

164. E introduzem-se ainda dois parágrafos sobre incerteza material relacionada com a 

continuidade, referindo que as demonstrações financeiras foram preparadas no 

pressuposto da continuidade das operações, identificando os riscos subjacentes de i) 

gestão de riscos, ii) incerteza da pandemia covid-19 e iii) mensuração e 

recuperabilidade dos AID (e refere ainda que a opinião não é modificada em relação a 

estas matérias). 

 

165. As principais questões são as resultantes da dedutibilidade dos prejuízos fiscais de 

determinado ano aos resultados tributáveis de períodos subsequentes e, por 

imposição de normas fiscais específicas, a existência de diferenças temporárias entre 

custos e proveitos contabilísticos relativamente à sua concretização para efeitos 

fiscais e o seu impacto nos ativos e passivos consequentes. 



34 
 

 

166. A CLC da PwC contém igualmente uma incerteza material relacionada com a 

continuidade e esta incerteza tem mais impacto, ainda, do que uma reserva de 

opinião, pois levanta dúvidas sobre a capacidade do MGAM poder continuar as suas 

operações.  

 

167. Com o ajustamento dos capitais próprios do MGAM, em consequência da não 

aceitação dos AID, estes passariam a cerca de € 480 M negativos, com todas as 

consequências e obrigações daí inerentes.  

 

168. Por último, a CLC refere, no capítulo da incerteza material sobre a continuidade, que 

a opinião dos auditores não é modificada em função desta matéria, o que se afigura 

contraditório, pois, se os AID não são reconhecíveis colocam-se incertezas 

materialmente relevantes para a opinião emitida.  

 

vi. Da confusão entre AID originados por prejuízos fiscais e AID originados 

por diferenças temporárias 

 

169. Acresce que a CLC da PwC relativa a 2019 não distingue os AID originados por 

prejuízos fiscais reportáveis para anos futuros dos AID originados em diferenças 

temporárias entre custos contabilísticos e custos fiscais, nem, tão-pouco, quantifica 

cada uma das componentes (são 790 milhões de euros de provisões matemáticas, 67 

milhões de prejuízos reportáveis e 5,5 milhões de outras proveniências). 

 

170. Não podemos, porém, deixar de referir que são realidades com tratamentos 

diferentes - as diferenças temporárias são tratadas nos parágrafos 24 a 30 da IAS 12 e 

o reporte de prejuízos nos parágrafos 34 a 36 da mesma - e, portanto, deveriam ter 

merecido tratamento diferenciado na própria CLC emitida pela PwC em Portugal.  

 

171. Ambas as componentes são materialmente relevantes, mas têm tratamentos 

diferenciados, pelo que, havendo perspetivas que podem ser distintas acerca da sua 

recuperabilidade, então, deveriam, igualmente, ser objecto de tratamento 

diferenciado na CLC.  

 

172. Com efeito, a recuperação da componente de AID por diferenças temporárias é 

potencialmente muito mais longa do que a dos AID resultantes de prejuízos fiscais. 
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173. Por outro lado, para emitir a opinião com reservas, a PwC baseou-se no documento 

aprovado pelo Conselho de Administração, onde foram estimados os resultados 

previsionais do MGAM até ao exercício de 2028, no qual, igualmente, foram 

estimados os resultados previsionais tributáveis futuros através dos ajustamentos 

previsíveis ao resultado contabilístico. 

 

174. Ora, sendo obrigação do auditor validar as estimativas da Administração, 

nomeadamente a expetativa de resultados tributáveis correntes futuros, ou seja, e 

por outras palavras, não existindo menção a desacordo nesta matéria, apenas se pode 

concluir que o modelo de previsão foi testado e aceite pelos auditores, aliás como no 

exercício anterior. 

 

175. Assim, seguindo de perto o Business Plan 2020-2028 e o que determina a ISA 500 

relativamente à fiabilidade e base da informação obtida por auditores, poderá 

concluir-se que uma análise atenta e cuidadosa do referido Business Plan por parte da 

PwC deveria ter levado a concluir pela existência de resultados tributáveis futuros e 

pela possibilidade, ainda que parcial, de recuperabilidade dos AID. 

 

176. No que toca, portanto, aos resultados previsionais antes de impostos, os mesmos 

devem ser considerados aceites pelos auditores, sem qualquer reserva. 

 

177. No entanto, a PwC veio a emitir a CLC com a reserva e a indicar montantes 

patrimonialmente relevantes, que não estão em condições de quantificar, com a 

justificação da eventual duplicação de custos fiscais por força da política seguida pelo 

MGAM de incluir futuras diferenças temporárias na estimativa de resultados 

tributáveis futuros. 

 

178. Ou seja, ao não aceitar a base de previsão de resultados tributáveis por motivos 

definidos e facilmente quantificáveis (como o fez), conhecia a previsão de resultados 

tributáveis que, em sua opinião, seriam os corretos a considerar, mantendo, no 

entanto, uma opinião adversa.  
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vii. Da solução encontrada pelo legislador para os AID constituídos pelas 

instituições de crédito  

 

179. A simples existência de um mecanismo legal que institui um regime especial aplicável 

aos activos por impostos diferidos (AID) que tenham resultado da não dedução de 

gastos e de variações patrimoniais negativas com perdas por imparidade em créditos 

(nas instituições de crédito) - e com benefícios pós-emprego ou a longo prazo de 

empregados – através da LEI nº 61/2014 de 25 de agosto e da LEI nº 98/2019, é um 

dado importante para a ponderação da situação aplicável ao MGAM. 

 

180. É que tais AID constituídos nas instituições de crédito deveriam também ter passado 

pelo crivo do parágrafo 28, entendido na óptica da PWC, ou seja, deveriam ter sido 

constituídos apenas pelo montante máximo existente de diferenças temporárias 

passivas nos respectivos balanços – e tal não aconteceu. E então ficaram AID isolados 

no activo, sem que existissem montantes equiparáveis no passivo – só assim se explica 

a solução que o legislador acabou por encontrar para o tratamento dos mesmos. 

 

181. Tais AID poderão, na previsão legal, vir potencialmente a não ser utilizados por falta 

de capacidade de geração de proveitos futura nessas instituições, o que, se bem 

comparado com a presente situação no MGAM, confirma a legitimidade e a aceitação 

da sua constituição, pois o problema de base é semelhante.  

 

182. Mais: é a confirmação de que o legislador, ao ponderar situação semelhante à do 

MGAM, mas aplicável no sector financeiro da concessão de crédito, entendeu a 

problemática e procurou criar um caminho para a sua resolução, nos casos em que tal 

seja necessário ou conveniente, sem ser através do “desreconhecimento” desses 

mesmos AID, nas situações em que os mesmos possam, com o decorrer do tempo, vir 

a ser considerados excessivos (“overestimated”). 

 

183. Desconhece-se se a PwC terá emitido pareceres e CLC com reservas em relação a 

instituições de crédito e financeiras nas quais tenham sido contabilizados AID por 

diferenças temporárias nos créditos vencidos, entre a aceitação de imparidades na 

contabilidade muito mais “rápidas” do que a mesma aceitação pela legislação fiscal 

em função da mora no pagamento (2 anos). Nomeadamente em instituições de 
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crédito que têm vindo a apresentar prejuízos avultados e ininterruptos nos anos mais 

recentes. 

 

184. Há paralelismos evidentes nas soluções legislativas encontradas, nomeadamente a 

possibilidade de conversão de AID em créditos tributários que tenham resultado da 

não dedução de gastos e de variações patrimoniais negativas com perdas por 

imparidade em créditos, prevista no art.º 6 do primeiro diploma, a subsequente 

utilização dos créditos tributários na compensação com dívidas da mesma entidade 

ou de entidades em relação de tributação pelo grupo fiscal (art.º 7º da LEI nº 61/2014) 

e ainda a eventual utilização dos créditos fiscais para reforço dos capitais próprios de 

qualquer entidade dentro do regime de tributação pelo grupo (art.º 9º e seguintes do 

mesmo diploma). 

 

D) DA ANÁLISE DA SITUAÇÃO TRIBUTÁRIA DO GRUPO, NOMEADAMENTE DA POSSIBILIDADE DE 

CONSOLIDAÇÃO PARA EFEITOS FISCAIS E DA POSSIBILIDADE DA RECUPERAÇÃO DOS IDA´S 

CONSTITUÍDOS PELO MGAM SER SUPORTADA EM RESULTADOS TRIBUTÁVEIS DE OUTRAS 

EMPRESAS DENTRO DO GRUPO 

 

185. O Regime Especial de Tributação dos Grupos de Sociedades encontra-se regulado na 

Subsecção II do código do IRC, nos seus artigos 69º, 69º-A, 70º e 71º. Trata-se de um 

regime opcional, a decidir pela chamada “cabeça” do grupo ou sociedade dominante. 

 

186. Essa subsecção do Código do IRC prevê a aplicação a um grupo de sociedades de um 

regime especial de determinação da matéria colectável em relação a todas as 

sociedades do grupo, nos termos do qual o lucro tributável do grupo é calculado pela 

sociedade dominante através da soma algébrica dos lucros tributáveis e dos prejuízos 

fiscais apurados individualmente por cada uma das sociedades pertencentes ao grupo. 

 

187. A primeira dificuldade quanto à aplicabilidade deste regime ao caso do MGAM decorre 

da forma jurídica do próprio MGAM que não reveste a forma de sociedade (nem civil 

nem comercial), mas sim de associação, regida por legislação especial. 

 

188. Porém, tal questão poderá não ser intransponível, sendo certo que o legislador já fez 

estender este regime a “entidades públicas empresariais” que satisfaçam os requisitos 

relativos à qualidade de sociedade dominante. 
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189. Como requisitos relevantes, neste caso, impõe-se que a sociedade dominante detenha 

a participação na(s) sociedade(s) dominada(s) há pelo menos um ano, com referência à 

data em que se inicia a aplicação do regime e que as sociedades dominadas tenham 

sede e direcção efectiva em território português e a totalidade dos seus rendimentos 

estejam sujeitos ao regime geral de tributação em IRC à taxa normal mais elevada.  

 

190. Acresce que não poderão fazer parte do grupo sociedades que se encontrem em 

processo especial de recuperação ou de insolvência, que registem prejuízos fiscais nos 

três exercícios anteriores ao início da aplicação do regime (exceto se a participação da 

sociedade dominante for detida há mais de dois anos) e não assumam a forma jurídica 

de sociedades por quotas, anónimas ou em comandita por ações, nem adotem um 

período de tributação diferente do da sociedade dominante. 

 

191. No caso de sociedades que pretendam integrar o perímetro do grupo e que tenham tido 

prejuízos fiscais nos anos anteriores à entrada no grupo, deve observar-se que os 

prejuízos fiscais verificados em períodos de tributação anteriores à entrada no grupo 

(ou ao início do regime especial de tributação pelo lucro tributável do grupo) só podem 

ser deduzidos ao lucro tributável do grupo até ao limite do lucro tributável da mesma 

sociedade obtidos já no interior do grupo.  

 

192. Como se afere a relação de domínio? Corresponde a uma participação directa ou 

indirecta pela sociedade dominante de pelo menos 75% de cada uma das dominadas, 

desde que tal participação lhe confira mais de 50% dos direitos de voto. As dominadas 

podem ser residentes noutro Estado membro da União Europeia ou do EEE. A 

percentagem de 75% obtém-se pelo método da multiplicação sucessiva das 

percentagens de participação indirectas no capital das participadas. 

 

193. Compete à sociedade dominante fazer a prova do preenchimento das condições de 

aplicação do regime especial de tributação de grupos de sociedades e de proceder aos 

cálculos da matéria colectável do grupo de sociedades, cabendo-lhe ainda definir o 

modo de repartição do imposto a pagar por cada uma das sociedades do grupo (uma 

vez que o imposto a pagar pelo grupo será sempre inferior - ou no limite, igual - à soma 

algébrica do imposto a pagar por cada uma das sociedades que o integram). 

 

194. Existem regimes para a entrada e para a saída de sociedades do grupo, bem como um 

regime especial para a opção pela renúncia ao regime especial de tributação do grupo, 
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e ainda um regime específico de dedução de prejuízos fiscais pelo grupo gerados 

anteriormente à adesão ao regime especial de tributação do grupo, bem como regimes 

específicos para as fusões e as cisões de sociedades que entrem ou saiam do grupo e 

outros aspectos de maior detalhe. 

 

195. Em síntese, se for possível obter a anuência do legislador para a formação de um grupo 

de tributação de sociedades dominadas pelo MGAM, nada impede que os AID 

registados pela MGAM possam ser utilizados também por qualquer das sociedades 

dominadas no âmbito do apuramento da matéria colectável do grupo. 

 

E) DA ANÁLISE DAS IMPLICAÇÕES DE PEDIDO À ADMINISTRAÇÃO TRIBUTÁRIA PARA INTERPRETAÇÃO 

EXTENSIVA OU ALTERAÇÃO LEGAL QUE PERMITA O RECONHECIMENTO DA CONSTITUIÇÃO/REFORÇO 

DAS PROVISÕES MATEMÁTICAS DAS MODALIDADES MUTUALISTAS A PAR DO PREVISTO PARA O 

SECTOR SEGURADOR (INCLUINDO UM PLANO DE TRANSIÇÃO PARA UM EVENTUAL E NOVO 

ENQUADRAMENTO) 

 

196. Conforme resulta do exposto, o problema relativo à contabilização dos ativos por 

impostos diferidos tem a sua origem no processo de transição do MGAM do regime de 

isenção previsto no artigo 10.º do Código do IRC para o regime de tributação geral, em 

sede de IRC. 

 

197. Com efeito, os ativos por impostos diferidos aqui em análise são originados pela não 

aceitação, como custo fiscalmente dedutível, das provisões técnicas registadas como 

custo na contabilidade do MGAM. 

 

198. A este respeito, e no que à presente análise importa, estipula o artigo 39.º, n.º 1, alínea 

c), do Código do IRC, que podem ser deduzidas “As provisões técnicas constituídas 

obrigatoriamente, por força de normas emanadas pelo Instituto de Seguros de Portugal – 

hoje Autoridade de Supervisão de Seguros e Fundos de Pensões (ASF) -  de caráter 

genérico e abstrato, pelas empresas de seguros sujeitas à sua supervisão e pelas sucursais 

em Portugal de empresas seguradoras com sede em outro Estado membro da União 

Europeia.” 

 

199. Daqui parece resultar que a possibilidade de deduzir, como custo fiscal do exercício, as 

importâncias relativas a provisões técnicas, está circunscrita pelo legislador às 

entidades seguradoras sujeitas à supervisão ASF. 
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200. Neste contexto, não consubstanciando o MGAM uma entidade seguradora, os 

encargos incorridos com a subscrição de modalidades mutualistas apenas serão aceites 

enquanto custos dedutíveis do exercício no momento e no exercício em que ocorra a 

reversão da provisão, por via do resgate das modalidades mutualistas de capitalização 

ou pelo pagamento das indemnizações por morte ou de despesas de saúde, nas 

modalidades mutualistas com risco atuarial. 

 

201. Tal realidade normativa motiva, assim, a necessidade de inscrição, na contabilidade do 

MGAM, de diferenças temporárias, designadamente de ativos por impostos diferidos 

relativos às provisões técnicas constituídas e cuja dedutibilidade fica diferida para um 

momento, (relativamente) incerto, no futuro.  

 

202. A este respeito importará perceber se é possível, atendendo à atividade desenvolvida 

pelo MGAM, proceder a uma interpretação extensiva da previsão normativa do artigo 

39.º do Código do IRC, por forma a incluir a dedução, enquanto custo do exercício em 

que são constituídas, do valor referente às provisões técnicas constituídas.  

 

203. Ora, “Em Direito Fiscal, por força do princípio da legalidade previsto no artigo 106.º, n.º 2, 

da Constituição da República e dos princípios da tipicidade e determinação em que aquele 

se desdobra, as normas de incidência têm de ser pré-determinadas no seu conteúdo, 

devendo os elementos integrantes da mesma estar formulados de modo preciso e 

determinado” (a este respeito, e a título meramente exemplificativo, temos os Acórdãos 

do Tribunal Constitucional n.ºs 756/95; 674/95; 640/95 e 57/95). 

 

204. De onde resulta, conforme elucida também o Tribunal Central Administrativo Norte (no 

Acórdão proferido no âmbito do processo n.º 01825/11.7BEPRT, de 28 de abril de 2016), 

que “O princípio constitucional da legalidade tributária, na sua vertente de tipicidade, veda 

a integração analógica de normas de isenção de imposto, embora consinta na sua 

interpretação extensiva, como, aliás, reconhece o legislador ordinário (artigo 10.º do 

Estatuto dos Benefícios Fiscais).”  

 

205. Assim, é possível admitir que as normas tributárias sejam objecto de uma interpretação 

extensiva, sendo, no entanto, proibida, uma interpretação analógica das mesmas, ou 

seja, e por outras palavras, o preenchimento de uma verdadeira lacuna por parte do 

intérprete, o qual, naturalmente, não se pode substituir ao legislador.  



41 
 

 

206. Neste contexto, deverá também ser considerada como interpretação extensiva a que 

permite, por via interpretativa, concluir que o legislador ficou aquém do que 

efetivamente queria tipificar (minus dixit quam voluit). 

 

207. Dito de outro modo, é admitida a interpretação extensiva do texto legal quando deste 

resulta a necessidade de adequar a letra da lei ao alcance que o pensamento legislativo 

subjacente objectivamente pretenderia que ela tivesse. 

 

208. O certo é, porém, que não deve o intérprete presumir que o legislador não soube 

expressar o seu pensamento nos termos adequados, como não pode também ser 

considerado pelo intérprete um pensamento legislativo que não tenha na letra da lei 

um mínimo de correspondência verbal, ainda que imperfeitamente expresso (cfr. art. 

9.º, n.ºs 2 e 3, do Código Civil). 

 

209. Ora, conforme referido, o artigo 39.º do Código do IRC permite a dedutibilidade de 

provisões técnicas que sejam (i) constituídas obrigatoriamente, por força de normas 

emanadas pelo Instituto de Seguros de Portugal (hoje ASF) (ii) pelas empresas de 

seguros (iii) sujeitas à sua supervisão. 

 

210. Ora, tanto quanto nos parece, atendendo ao teor da norma jurídica em apreço, não se 

afigura fácil defender, sem cair no campo da interpretação analógica (proibida) que o 

legislador teria tido a intenção (ou objectivamente podido ter) de permitir a dedução 

de tais provisões por outras entidades, ainda que com actividade análoga, como é o 

caso do MGAM, que as constituíssem no decurso da sua actividade, atenta a letra da lei, 

a não ser por via de uma interpretação atualista.  

 

211. Com efeito, não teria o legislador consagrado tal possibilidade de dedução, que 

restringiu às entidades seguradores, por as entidades mutualistas, à data, e por regra 

geral, beneficiarem do regime de isenção previsto para as IPSS.  

 

212. Sucede, porém, que este tipo de interpretação – extensiva e atualista -, que permitiria, 

agora, alcançar as modalidades mutualistas de entidades como o MGAM, deve ser 

aplicada com prudência, estando desde logo condicionada pelos factores 

hermenêuticos, não apenas pelo ratio da norma interpretada – que porventura a 
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admitiria –, mas, também, pelos seus elementos gramaticais, que de partida a não 

admitem.  

 

213. Em face do exposto, afigura-se que a resolução desta incongruência de regime, passará 

pela necessária intervenção do legislador, no sentido de alargar o âmbito de incidência 

da norma e de permitir que entidades (para além das seguradoras) como o MGAM 

possam beneficiar deste regime de dedutibilidade das provisões técnicas constituídas.  

 

214. Trata-se de uma entidade que pratica operações equiparadas a verdadeiros contratos 

de seguros e é, por essa mesma circunstância, sujeita à supervisão da mesma entidade 

de supervisão das companhias de seguros – a ASF (ex-ISP). 

 

215. Porém, uma simples transição e previsão imponderadas pelo legislador - que tenha 

presente apenas a igualdade de circunstâncias que justifica e impõe um tratamento 

fiscal semelhante ao do das seguradores nas provisões técnicas constituídas pelo 

MGAM - para tal enquadramento poderá criar sérias dificuldades neste sector, que não 

beneficia neste momento da aplicação do artigo 39.º do Código do IRC às suas 

operações e que tem vindo a registar AID em montante muito relevante do ponto de 

vista patrimonial. 

 

216. Neste sentido, seria desejável e curial, simultaneamente, obter-se um adequado plano 

de transição e que assegure um prazo razoável de adaptação à regra por parte das 

entidades a abranger. 

 

217. Este regime de transição não constitui, sequer, novidade, pois foi já instituído um 

regime em tudo semelhante para o reconhecimento, pelas instituições de crédito, das 

imparidades pela concessão de crédito (independentemente do prazo de mora no 

pagamento) para efeitos fiscais, ao invés do regime anterior e que apenas permitia que 

essas imparidades fossem aceites para efeitos fiscais em função de um determinado 

conjunto de prazos de mora.  

 

218. Existiam, portanto, diferenças temporárias na aceitação dos AID decorrentes das 

imparidades para o crédito concedido com efeitos muito semelhantes nas instituições 

de crédito aos efeitos da presente discussão dos AID no MGAM decorrentes da não 

aceitação imediata, como encargo fiscal, das provisões matemáticas constituídas e 

reforçadas. 
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219. E para regular o regime dos impostos diferidos nas entidades que concedem créditos 

foi já instituído um regime especial aplicável a ativos por impostos diferidos, através da 

Lei nº 61/2014, de 26 de agosto, que regula os AID que tenham resultado da não 

dedução de gastos e variações patrimoniais negativas com perdas por imparidade de 

créditos e com benefícios pós emprego ou a longo prazo de empregados.  

 

220. Este regime não é diretamente aplicável, naturalmente, à situação do MGAM, mas 

prevê um conjunto de mecanismos que poderiam ser transpostos para esta realidade, 

incluindo mecanismos de utilização dos AID quando estes não possam vir a ser 

recuperados por insuficiência da matéria colectável projetada para o futuro próximo 

pela actividade corrente das instituições que os registaram. 

 

221. Um desses mecanismos poderia ser o da conversão gradual desses créditos (AID), para 

os quais não exista capacidade de absorção em prazo determinado, em créditos 

tributários titulados pelo MGAM e que poderão revestir a forma de valores mobiliários 

transacionáveis e/ou utilizáveis para eventual reforço dos capitais próprios dentro do 

Grupo MGAM, podendo mesmo também prever-se que tais créditos tributários 

venham a serem utilizados na compensação de dívidas fiscais da mesma entidade ou 

de entidades do mesmo perímetro de consolidação, ou noutros termos a definir pelo 

legislador. 

 

222. A este propósito seria mesmo de suscitar, junto da entidade supervisora do MGAM - a 

Autoridade de Supervisão de Seguros e Fundos de Pensões (ASF) - que pudesse 

patrocinar esta iniciativa, uma vez que poderá ter reflexos sobre as demais instituições 

de natureza mutualista que supervisiona, dependendo do regime fiscal e contabilístico 

que lhes seja aplicável em cada momento. 

 

223. Neste âmbito, poderá, ainda, eventualmente, argumentar-se que uma tal intervenção 

legislativa, à atual redação do artigo 39.º do Código do IRC, se afigura mesmo 

necessária à luz do referido princípio (constitucional) da igualdade.  

 

224. Impedir a dedutibilidade das provisões técnicas no momento da sua constituição a 

outras entidades que praticam operações idênticas consubstancia tratamento 
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diferente de situações materialmente idênticas, estando assim tal norma, nesse 

segmento interpretativo, porventura ferida de inconstitucionalidade. 

 

225. Segundo o Tribunal Constitucional (no processo n.º 750/95), “O legislador não pode 

introduzir diferenciações na estatuição sobre facti species essencialmente idênticas, isto é, 

o princípio da igualdade veda-lhe que trate desigualmente aquilo que é essencialmente 

igual e que trata igualmente aquilo que é essencialmente desigual. [...] “Mas porque a 

semelhança nas situações da vida nunca é total visto que por natureza tais situações não 

se reproduzem integralmente, importará, numa prévia definição, encontrar o atributo que, 

retirado do todo, permite o estabelecimento da igualdade, isto é, delimitar quais os 

elementos de semelhança que, para além dos inevitáveis elementos diferenciadores, 

devem estar presentes para se poder afirmar a igualdade de duas situações em termos de 

merecerem o mesmo tratamento jurídico”. 

 

226. Dito de modo mais simples, cada contribuinte tem, assim, o direito de exigir que não 

lhe peçam mais do que é pedido a outros contribuintes nas mesmas circunstâncias, 

sendo que aferir o que seja “estar nas mesmas circunstâncias” é identificar “o atributo 

que, retirado do todo, permite o estabelecimento da igualdade” de que fala o Acórdão do 

Tribunal Constitucional citado (cit. Acórdão n.º 750/95). 

 

227. O que no caso implicará o reconhecimento, quanto mais não seja pelo legislador, da 

possibilidade da dedução no exercício em que sejam constituídas tais provisões 

técnicas por outras entidades que, no decurso da sua actividade, se vejam obrigadas a 

constituir as mesmas, alargando-se, assim, por via legislativa, o previsto no artigo 39.º 

do Código do IRC.  

 

F) CONCLUSÕES E RECOMENDAÇÕES 

 

228. Ouvidas pelo Grupo de Trabalho as auditoras externas KPMG e PwC, ambas 

expressaram as suas opiniões, contraditórias entre si, face à recuperabilidade dos AID 

registados no MGAM desde 2017. 

 

229. Notou-se, claramente, uma grande dificuldade por parte da PwC em aceitar a 

constituição inicial dos AID ocorrida em 2017, por considerar que se tratou de um 
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incremento patrimonial potencial que não teria, em sua opinião, razão de ser, uma vez 

que corresponde a IRC que não foi entregue ao Fisco.  

 

230. Do mesmo modo, a PwC desconsidera o facto de parte substancial desses AID já se 

encontrar realizada (69,38% em 30/09/2020), o que, só por si, seria uma prova bastante 

da razoabilidade do seu registo e da sua recuperabilidade. 

 

231. Igualmente, a PwC parece não querer entender que os AID registados em 2017, por 

força da mudança do regime de isenção de IRC, não estão baseados no anterior 

pagamento de imposto, mas antes no reconhecimento da existência de deduções 

fiscais futuras que o MGAM deverá utilizar em períodos futuros, nesse montante. 

 

232. Toda a construção que a PwC elabora a partir daí, parece que existe apenas para 

sublinhar essa circunstância (pretensa ilegitimidade de constituição dos AID em 2017), 

ou seja, agarrando-se à letra das Normas Internacionais de Contabilidade e 

interpretando-as cegamente como se fossem aplicáveis directamente à actividade 

concreta e na situação concreta de sujeição a IRC em que o MGAM se encontra 

presentemente. 

 

233. Sinteticamente, as divergências que o Grupo de Trabalho identifica, face à PwC, são as 

seguintes: 

a) Existe cabimento no lucro tributável do período 2020-2028 para acomodar as 

diferenças temporárias activas que foram registadas ao longo de 2017-2019;  

b) Pelo que existe o dever de o MGAM registar os respectivos AID de acordo com 

o princípio do respeito da substância sobre a forma e do relato fiel e adequado 

da sua posição financeira; 

c) Tal procedimento está em concordância com a interpretação da própria AT; 

d) A posição da PwC desconsidera a substância da actividade recorrente do MGAM 

e as consequências que daí possam decorrer;  

e) A defesa dos pontos de vista da PwC recorre a interpretações de normas que 

não são compatíveis com a actividade do MGAM nem foram criadas para a 

realidade do MGAM;  

f) A adopção da posição da PwC implicaria desrespeitar princípios basilares da 

contabilidade e do relato financeiro, tais como a continuidade das operações, o 
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princípio da especialização dos exercícios, o princípio da plenitude e o princípio 

da solidariedade dos exercícios;  

g) A posição da PwC trata indistintamente as diferenças temporárias decorrentes 

da actividade corrente do MGAM e as diferenças temporárias decorrentes do 

mecanismo do reporte de perdas tributáveis;  

h) A CLC emitida pela PwC sobre as contas de 2019 apresenta diversas 

inconsistências que são incompatíveis com a reserva formulada, 

nomeadamente acerca da continuidade das operações do MGAM;  

i) A posição da PwC desconsidera a solução encontrada pelo legislador para uma 

problemática semelhante que é aplicável às instituições de crédito;  

j) A posição da PwC não reconhece que outras auditoras anteriores tiveram 

entendimentos divergentes do seu e não recomendou qualquer medida ou 

solução para os problemas decorrentes das suas conclusões. 

 

234.  Da reunião realizada com a PwC, o Grupo de Trabalho ficou com a convicção de que 

esta não iria alterar o seu entendimento nesta matéria, embora se tivesse mostrado 

disponível para submeter o caso a instâncias superiores, como o IASB. Contudo, tendo 

em atenção os prazos para o encerramento das contas do exercício de 2020 e emissão 

do respetivo parecer, será de esperar que, se nada de relevante ocorrer, entretanto, a 

CLC de 2020 venha a manter a reserva por desacordo relativa a esta matéria.  

 

235. Assim, o Grupo de Trabalho recomenda que sejam equacionados os seguintes 

procedimentos: 

a) Dar conhecimento às entidades de supervisão do MGAM (Ministério Trabalho e 

Solidariedade Social e ASF) do entendimento divergente da PwC e do 

entendimento fundamentado do MGAM, com vista a minorar as consequências 

nefastas para a actividade e para a reputação do MGAM; 

b) Eventualmente, obter, pelo menos, mais um parecer de autor conceituado e 

experiente neste domínio e que seja totalmente independente do MGAM, no 

sentido de reforçar o entendimento deste Grupo de Trabalho; 

c) Passar a registar nas contas do MGAM, quando possível, os AID relativos a 

diferenças temporárias originais (2017) em subcontas separadas dos AID criados 

em cada um dos anos seguintes, de modo a ilustrar claramente a que anos se 

reportam os saldos acumulados de AID em cada fecho de contas, bem como a 

explicitar os AID recuperados em cada ano, em detalhe nos anexos às contas; 
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d) Aprofundar a possibilidade e o interesse em tentar recorrer ao regime especial 

de tributação pelo lucro do grupo; 

e) Preparar o caminho para promover uma alteração legislativa que venha a incidir 

sobre o artigo 39º do Código do IRC no sentido de permitir que as outras 

instituições que ofereçam produtos semelhantes aos seguros possam gozar do 

mesmo tratamento fiscal (eliminando as diferenças temporárias), mas 

acautelando um adequado regime de transição que permita não desreconhecer 

os AID sem mais, porventura na linha do regime encontrado para as instituições 

de crédito em matéria de provisões para crédito vencido. 

 

 

Lisboa, 14 de Janeiro de 2020  
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GRUPO DE TRABALHO 

 

Especialistas Externosi: 

Prof. Rogério M. Fernandes Ferreira – Advogado, especialista em direito fiscal, docente 

universitário (FDL – IDEFF, UCP) 

Dr. Luís Pereira da Silva – Lic. em Administração e Gestão de Empresas, especialista em direito 

fiscal, inscrito na Ordem dos Economistas sob o número 7871 e ex-Professor Auxiliar Convidado 

da Faculdade de Economia da UNL 

Dr. Miguel Galvão – Lic. em Administração e Gestão de Empresas e Revisor Oficial de Contas, 

inscrito na Ordem dos R.O.C. sob o número 587 

 

Elementos Internos: 

Dr. Virgílio Lima – Presidente do Conselho de Administração do MGAM 

Dr. Ivo Pinho – Presidente do Conselho Fiscal do MGAM 

Dr. Alípio Dias – Membro do Conselho Geral do MGAM e Revisor Oficial de Contas, inscrito na 

Ordem dos R.O.C. sob o número 268 

Dra. Maria Lúcia Bica – Diretora do Centro Corporativo do MGAM 

Dra. Rosa Maria Mendes – Diretora do Gabinete de Contabilidade do MGAM 

Prof. João Eduardo Fernandes – Diretor do Gabinete de Risco do MGAM 

 

i Membros independentes, que mantiveram sessões regulares com os Elementos Internos, os quais 
coadjuvaram na prestação das informações necessárias.  
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16. Informação Complementar 
 

16.1. Relatório Atuarial  

i) Enquadramento 

 

O presente Relatório abrange as modalidades atuariais do MGAM com reservas matemáticas, bem como 

as rendas vitalícias e as rendas temporárias, para as quais também são constituídas reservas 

matemáticas. A informação apresentada reporta-se a 31 de dezembro de 2021. 

As reservas matemáticas das modalidades atuariais e das rendas são calculadas com as bases técnicas 

(tábua de mortalidade e/ou tábua de invalidez e taxa técnica de juro) aprovadas pelo Ministério do 

Trabalho, Solidariedade e Segurança Social - Direção Geral da Segurança Social, sendo adiante 

designadas por Reservas Matemáticas Estatutárias. 

Em 31 de dezembro de 2021, o montante de Reservas Matemáticas Estatutárias era de 475 milhões de 

euros, tendo registado uma diminuição de 11 milhões de euros relativamente a 31 de dezembro de 2020. 

Contudo, algumas modalidades e rendas, pela natureza do seu benefício, que assume maioritariamente 

a forma de prestação vitalícia, poderão estar sujeitas a uma subavaliação das suas responsabilidades, 

por desatualização das bases técnicas.  

Neste contexto, é efetuado anualmente um teste à adequação das Reservas Matemáticas Estatutárias, 

que consiste em recalculá-las utilizando pressupostos mais adequados à realidade atual. Este teste, 

realizado desde 2005, permite avaliar a suficiência das reservas matemáticas constituídas e a eventual 

necessidade de as reforçar, originando uma provisão adicional às Reservas Matemáticas Estatutárias, 

adiante denominada por Reservas Matemáticas Atuariais. 

Em 2021, na sequência do teste à adequação das responsabilidades, o MGAM procedeu, em termos 

líquidos, a uma libertação da provisão adicional constituída no montante de 25 milhões de euros. Em 31 

de dezembro de 2021, o valor das Reservas Matemáticas Atuariais era de 160 milhões de euros. 

O total de reservas matemáticas (Estatutárias e Atuariais) atingiu, em 31 de dezembro de 2021, os 635 

milhões de euros, ou seja, menos 36 milhões de euros relativamente a 31 de dezembro de 2020. 

 

ii) Evolução da Atividade 

a) Análise Global  

Em 31 de dezembro de 2021, o número de subscrições nas modalidades associativas do MGAM era de 

942 702, representando um decréscimo de 0,5% relativamente a 31 de dezembro de 2020. Neste número 

estão incluídas 3 207 subscrições em coberturas adicionais. 
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O gráfico seguinte ilustra a evolução das subscrições nas modalidades associativas nos últimos cinco 

anos, agrupando as modalidades da seguinte forma: 

 

▪ Subscrições em modalidades atuariais com reservas matemáticas1; 

▪ Subscrições em modalidades atuariais sem reservas matemáticas2; 

▪ Subscrições em modalidades de capitalização3. 

 

Subscrições em Modalidades 

 

Constata-se que, em 2021, o peso das modalidades atuariais com reservas matemáticas no total de 

subscrições voltou a registar uma diminuição, representando atualmente 26,0% do total de subscrições.  

Comportamento idêntico apresentaram as modalidades atuariais sem reservas matemáticas, que 

diminuíram o seu peso no total das subscrições para 12,7%. 

Contrariamente, as modalidades de capitalização registaram uma subida, representando atualmente 

61,3% do total de subscrições. 

 

b) Modalidades Atuariais sem Reservas Matemáticas 

Nas modalidades atuariais sem reservas matemáticas (Montepio Proteção - Crédito Habitação, Montepio 

Proteção - Outros Encargos e Montepio Proteção - Crédito Individual), o montante global de quotas pagas 

 
1 Inclui todas as modalidades atuariais com reservas matemáticas, abertas e encerradas a novas subscrições. As rendas vitalícias 
e as rendas temporárias não estão incluídas nesta análise gráfica, por não serem modalidades associativas. 
2  Montepio Proteção - Crédito Habitação, Montepio Proteção - Outros Encargos e Montepio Proteção - Crédito Individual. 
3  Montepio Poupança Complementar, Montepio Capital Certo e Montepio Poupança Reforma. 
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pelos subscritores durante o ano de 2021 situou-se nos 23,6 milhões de euros, enquanto os pagamentos 

efetuados pelo MGAM nesse mesmo ano atingiram os 8,8 milhões de euros. 

 

 
Modalidades Atuarias sem Reservas Matemáticas - Ano 2021 

 

 

c) Modalidades Atuariais com Reservas Matemáticas  

A modalidade mais subscrita em 2021, quer em número de subscrições, quer em capitais subscritos, foi, 

à semelhança dos anos anteriores, a modalidade Montepio Proteção 5 em 5, com, respetivamente, 

93,7% e 88,5% do total. 

 

Modalidades Atuarias com Reservas Matemáticas - Ano 2021 

 

Importa referir que, em 1 de abril de 2021 entrou em vigor a alteração da taxa técnica de 3% para 0,3% 

para as novas subscrições nas modalidades atuariais com reservas matemáticas, pelo que os valores 

apresentados agregam as subscrições nestas modalidades efetuadas até março (com taxa técnica de 

3%) e as subscrições efetuadas a partir de abril (com taxa técnica de 0,3%). 

Apresenta-se, na tabela seguinte, por modalidade, o número de subscrições, valores subscritos e valores 

de quotização anual, em 31 de dezembro de 2021, destacando-se a modalidade Montepio 

Proteção 5 em 5 - 3%, com 184 342 subscrições e 39,5 milhões de euros de quotização anual.  
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Subscrições em Modalidades 
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Relativamente às pensões existentes em 31 de dezembro de 2021, a tabela seguinte apresenta, por 

modalidade, o número de pensões4, os respetivos valores anuais, o encargo médio por pensão e a 

relação existente entre o valor das subvenções e melhorias e o valor das pensões em pagamento.  

 
Pensões em Pagamento 

 

Em 31 de dezembro de 2021, existiam 8 386 pensões em pagamento, a que corresponde um encargo 

médio anual de 1 460,66 euros por pensão. O encargo anual com pensões em pagamento atingiu os 

12 249 131,05 euros, dos quais 4 114 254,73 euros correspondentes a subvenções e melhorias, ou seja, 

cerca de 51% do total dos encargos. 

 

d) Rendas Vitalícias  

Em 31 de dezembro de 2021, existiam 524 rendas vitalícias e 372 rendistas. Estes valores incluem 7 

rendas vitalícias diferidas, e respetivos rendistas, cujo pagamento ainda não se iniciou. 

O valor anual de pagamentos no âmbito das rendas vitalícias atingiu os 1 809 179,35 euros, 

correpondendo a uma renda anual média de 3 452,63 euros. 

 
 

 
4  Note-se que uma pensão só envolve mais de um pensionista se for com reversão, considerando-se pensões diferentes as legadas 
por um mesmo subscritor a pensionistas diferentes. 
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Rendas Vitalícias 

 

Importa referir que, no início de 2021 entrou em vigor a alteração da taxa técnica de 3% para 0,3% para 

as novas aquisições de Rendas Vitalícias. Durante o ano de 2021, o montante de capitais recebidos para 

constituição de rendas vitalícias foi de 343 559,55 euros. 

e) Rendas Temporárias 

Em 31 de dezembro de 2021, existiam 26 rendas temporárias e 30 rendistas, tendo sido realizados 

pagamentos no montante de 105 065,16 euros, a que corresponde um valor médio anual de 4 040,97 

euros. 

Rendas Temporárias  

 

Importa referir que, no início de 2021 entrou em vigor a alteração da taxa técnica de 3% para 0,3% para 

as novas aquisições de Rendas Temporárias. Durante o ano de 2021, o montante de capitais recebidos 

para constituição de rendas temporárias foi de 3 260,00 euros. 

 

iii) Reservas Matemáticas 

As reservas matemáticas das modalidades atuariais, das rendas vitalícias e das rendas temporárias são 

calculadas mensalmente com as bases técnicas (tábua de mortalidade e/ou tábua de invalidez e taxa 

técnica de juro) aprovadas pelo Ministério do Trabalho, Solidariedade e Segurança Social - Direção Geral 

da Segurança Social. 

Anualmente, desde 2005, é efetuado um teste à adequação das responsabilidades das modalidades 

atuariais, das rendas vitalícias e das rendas temporárias, que permite avaliar a suficiência das reservas 

matemáticas constituídas e a eventual necessidade de as reforçar, através da constituição de uma provisão 

adicional.  

Do ponto de vista metodológico, o teste de adequação das responsabilidades é efetuado, para cada 

modalidade e tipo de renda, da seguinte forma: 
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a. Calculam-se as reservas matemáticas com as bases técnicas aprovadas pela Direção Geral da 

Segurança Social (Reservas Matemáticas Estatutárias); 

b. Calculam-se as reservas matemáticas de acordo com pressupostos mais ajustados à realidade 

atual; 

c. Sempre que o valor das reservas matemáticas referidas na alínea anterior for superior ao valor 

das Reservas Matemáticas Estatutárias considera-se que estas são insuficientes, comparando-

se, de seguida, o valor da insuficiência apurada com as Reservas Matemáticas Atuariais 

constituídas (caso existam): 

i. se o valor da insuficiência for inferior ao valor das Reservas Matemáticas Atuariais 

constituídas, procede-se à libertação de Reservas Matemáticas Atuariais pela diferença; 

ii. se o valor da insuficiência for superior ao valor das Reservas Matemáticas Atuariais 

constituídas, é efetuado um reforço de Reservas Matemáticas Atuariais pela diferença. 

d. Caso a modalidade ou renda não tenha ainda Reservas Matemáticas Atuariais, estas são 

constituídas pelo valor total da insuficiência apurada. 

Assim, e resumidamente, são calculadas para as modalidades atuariais e para as rendas dois tipos de 

reservas matemáticas: 

▪ Reservas Matemáticas Estatutárias - calculadas mensalmente de acordo com as bases técnicas 

aprovadas pelo Ministério do Trabalho, Solidariedade e Segurança Social - Direção Geral da 

Segurança Social. 

▪ Reservas Matemáticas Atuariais - correspondem ao reforço às Reservas Matemáticas Estatutárias, 

resultante do teste à adequação das responsabilidades.  

 

a) Reservas Matemáticas Estatutárias 

Em 31 de dezembro de 2021, o total de Reservas Matemáticas Estatutárias era de 475 068 674,42 euros, 

tendo diminuído 11 124 698,84 euros (-2,3%) em relação ao ano anterior. 

 
Reservas Matemáticas Estatutárias a 31/12/2021 
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O gráfico seguinte ilustra a evolução das Reservas Matemáticas Estatutárias nos últimos cinco anos. 

Dado o seu valor reduzido, as reservas matemáticas dos Subsídios de 1919 e Complementar foram 

incluídas nas reservas matemáticas das Melhorias e Subvenções. 

 

 
Evolução das Reservas Matemáticas Estatutárias  

 

Constata-se que as Reservas Matemáticas Estatutárias das Subscrições em Modalidades voltaram a 

registar uma diminuição face ao ano anterior, mantendo a tendência observada nos últimos anos. 

Também as Reservas Matemáticas Estatutárias das Melhorias e Subvenções voltaram a registar uma 

diminuição, mantendo a tendência decrescente dos últimos anos. 

Apresenta-se, nas tabelas seguintes, por modalidade e renda, as Reservas Matemáticas Estatutárias das 

Subscrições em Modalidades e Rendas, das Melhorias e Subvenções e dos Subsídios de 1919 e 

Complementar à data de 31 de dezembro de 2021, bem como a sua variação relativamente a 31 de 

dezembro de 2020. 
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Reservas Matemáticas Estatutárias das Subscrições em Modalidades – Benefícios em Formação 
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Reservas Matemáticas Estatutárias das Subscrições em Modalidades – Benefícios em Curso 

 

 

Reservas Matemáticas Estatutárias das Subscrições em Rendas 
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Reservas Matemáticas Estatutárias das Melhorias e Subvenções – Benefícios em Formação 

 

Reservas Matemáticas Estatutárias das Melhorias e Subvenções – Benefícios em Curso 
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Reservas Matemáticas Estatutárias dos Subsídios de 1919 e Complementar  

 

 

Em 31 de dezembro de 2021, o valor das Reservas Matemáticas Estatutárias das Subscrições era de 

421 835 352,32 euros, tendo diminuido 9 144 930,85 euros (-2,1%) relativamente ao ano anterior. 

 

Variação das Reservas Matemáticas Estatutárias das Subscrições 

 

Também as Reservas Matemáticas Estatutárias das Melhorias e Subvenções registaram uma diminuição 

de 1 979 490,67 euros (-3,6%) relativamente ao ano anterior, situando-se em 31 de dezembro de 2021 

nos 53 227 689,69 euros. 

 

Variação das Reservas Matemáticas Estatutárias das Melhorias e Subvenções 

 

As Reservas Matemáticas Estatutárias dos Subsídios de 1919 e Complementar mantiveram-se 

praticamente inalteradas durante 2021, mas mantendo a ligeira tendência decrescente dos últimos anos. 

Variação das Reservas Matemáticas Estatutárias dos Subsídios de 1919 e Complementar 
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b) Reservas Matemáticas Atuariais 

Em 2021, na sequência do teste à adequação das responsabilidades, o MGAM constituiu um reforço de 

reservas matemáticas no montante de 576 204,37 euros e libertou 25 510 458,32 euros. Em 31 de 

dezembro de 2021, o total de Reservas Matemáticas Atuariais era de 160 231 895,74 euros, tendo 

diminuido 24 934 253,95 euros (-13,5%) em relação ao ano anterior. 

Apresenta-se, na tabela seguinte, por modalidade e renda, as Reservas Matemáticas Atuariais à data de 

31 de dezembro de 2021, bem como a sua variação relativamente a 31 de dezembro de 2020. 
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Reservas Matemáticas Atuariais 
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c) Total das Reservas Matemáticas 

Em 31 de dezembro de 2021, o total de Reservas Matemáticas (Estatutárias e Atuariais) era de 

635 300 570,16 euros, tendo diminuido 36 058 952,79 euros (-5,4%) em relação ao ano anterior. 

 

Reservas Matemáticas Totais a 31/12/2021 – Modalidades de Subscrição Aberta 

 

 

Reservas Matemáticas Totais a 31/12/2021 – Modalidades de Subscrição Fechada com Entregas 
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Reservas Matemáticas Totais a 31/12/2021 – Modalidades de Subscrição Fechada sem Entregas 

 

 

Reservas Matemáticas Totais a 31/12/2021 – Rendas Vitalícias 

 

 

Reservas Matemáticas Totais a 31/12/2021 – Rendas Temporárias 

 

 

Os gráficos seguintes ilustram a distribuição percentual das Reservas Matemáticas (Estatutárias e 

Atuariais) à data de 31 de dezembro de 2021. 
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Reservas Matemáticas Estatutárias 

 

Reservas Matemáticas Atuariais 

 

Destaca-se, à semelhança dos anos anteriores, a modalidade Pensões de Reforma - 6%, cuja provisão 

adicional constituída representa 51,3% no total das Reservas Matemáticas Atuariais. 
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iv) Situação Técnico-Atuarial do MGAM  

As Reservas Matemáticas Estatutárias foram verificadas e validadas pelo Gabinete de Atuariado, tendo 

sido calculadas de acordo com as bases técnicas aprovadas pelo Ministério do Trabalho, Solidariedade e 

Segurança Social - Direção Geral da Segurança Social. 

Em linha com as melhores práticas, foram recalculadas as reservas matemáticas tendo em consideração 

pressupostos mais ajustados à realidade atual, tendo-se procedido, em termos líquidos, a uma libertação 

da provisão adicional de reservas matemáticas. 

Neste contexto, tendo em consideração a informação disponível nesta data e os pressupostos 

assumidos, entende-se que o montante total das Reservas Matemáticas constituídas para as 

modalidades atuariais, para as rendas vitalícias e para as rendas temporárias é suficiente para fazer face 

às responsabilidades assumidas com os subscritores, pensionistas e rendistas das modalidades atuariais 

e rendas do MGAM, pelo que o MGAM apresenta uma situação técnico-atuarial adequada, numa 

perspetiva de cálculo das responsabilidades. 

 

Lisboa, 2 de março de 2022 

 

A Atuária, 

Teresa Sofia de Sousa Fernandes 

Atuária Titular pelo Instituto dos Atuários Portugueses 
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16.2. Imputação de custos administrativos pelas modalidades associativas e 

rendas 

A Associação Mutualista suportou, em 2021, um total de custos administrativos (gastos gerais 

administrativos e custos com o pessoal) de 28,186 M€, ou seja, acima do valor que tinha sido registado 

no ano anterior (27,051 M€). No final do ano, aquele valor representava cerca de 0,758% do total do ativo 

líquido, uma percentagem muito idêntica aquela que tinha sido obtida em 2020 (0,763%). 

 

Evolução do Peso dos Custos Administrativos no Total do Ativo 
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Nota: A partir do ano de 2010, os Custos Administrativos deixaram de  englobar os "Outros Encargos Operacionais"

 
 

Em 31 de dezembro de 2021, a composição dos Custos Administrativos era segunte:  

▪ Gastos Gerais Administrativos (GGA) – 23,355 M€ (21,621 M€ em 2020); 

▪ Custos com Pessoal (CP) – 4,831 M€ (5,430 M€ em 2020). 

 

De acordo com a natureza e com a especificidade de alguns destes custos, existem verbas que são 

consideradas custos próprios das várias modalidades, rendas e fundos e, por conseguinte, são 

reconhecidos nas respetivas contas de exploração (em 2021, estes custos próprios atingiram 8,144 M€ 

e, em 2020, cerca de 5,788 M€). Por outro lado, existe, também, um conjunto de outros custos que, por 

serem de carácter mais genérico, são comuns a todas as modalidades, rendas e fundos (20,042 milhões 

de euros, em 2020, e 21,263 M€, em 2020) e que, neste âmbito, são suportados pelo Fundo de 

Administração (Art. 53.º, nº 1, dos Estautos do Montepio Geral Associação Mutualista). 

 

Por questões de algum rigor na imputação dos custos administrativcos comuns da Associação Mutualista, 

pelas várias modaldiades, definiu-se que todos estes custos deveriam ser imputados de acordo com 
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alguns referenciais, pelo que, em termos de calculatória, foram consderados e assumidos os seguintes 

critérios indicativos: 

 

▪ Custos Gerais - 0,1% do Fundo Permanente/Próprio da modalidade/renda; 

▪ Custos com o Trabalho - calculados com base no valor dos encargos administrativos e na 

percentagem de trabalho alocado a cada modalidade/renda.  

 

Estes critérios de imputação foram, ainda, complementados com alguma informação recolhida junto dos 

principais interveneientes no processo de trataments de dados (na subscrição e reembolso das 

modalidades, por exemplo), com o intuito de determinar, com alguma proximidade da realidade, os 

verdadeiros custos de eficiência associados a cada uma das várias classes de modalidades. 

 

Por simplificação e para efeitos de imputação dos Custos do Trabalho, as modalidades e rendas foram 

agrupadas nas seguintes três categorias: 

▪ Modalidade de Capitalização, por Prazo Certo (MCC) – Séries emitidas ao abrigo do 

Regulamento da Modalidade de Montepio Capital Certo; 

▪ Modalidades de Capitalização, por Prazo Indeterminado (Capitalização) – Modalidades Montepio 

Poupança Complementar; Montepio Poupança Reforma e Capitais Coletivos/Modalidades 

Coletivas; 

▪ Modalidades de Previdência – Todas as Modalidades de Previdência e Rendas Vitalícias, com 

exceção das Modalidade de Proteção Encargos (Crédito à Habitação, Crédito Individual e Outros 

Encargos). 

 

Os Custos Gerais e os Custos com o Trabalho apresentaram, nos últimos três anos, o seguinte 

comportamento: 

 

Tabela 1 – Componente de Custos Gerais 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

euros

Capitalização Capitalização

(exceto MCC) (exceto MCC)

2019 0,10% 1.252.000.000 1.193.000.000 669.000.000 1.252.000 1.193.000 669.000 3.114.000

2020 0,10% 1.415.200.000 1.146.400.000 674.200.000 1.415.200 1.146.400 674.200 3.235.800

2021 0,10% 1.561.795.000 1.150.440.000 642.894.000 1.561.795 1.150.440 642.894 3.355.129

(1) Ponderador indicativo, baseado na Comissão de depósito dos Fundos de Investimento

MCC Previdência Total

Ano Ponderador 
(1)

Fundo Permanente/Próprio +

 Reserva Estabilização de Resultados 

Custo Gerais 

MCC Previdência
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Tabela 2 – Componente de Custos do Trabalho 

 

A percentagem de trabalho que foi alocada a cada um deste grupos de modalidades pretende refletir e 

incorporar uma aproximação aos níveis de gestão processual que cada uma destas modalidades e 

rendas envolve; estes valores devem, por isso, ser encarados, uma vez mais, como meramente 

indicativos, embora com uma certa proximidades à realidade. 

Neste contexto, importar referir os seguintes factos, ao longo do último triénio: (i) em 2019, voltou a 

verificar-se uma quebra no montante de reembolsos de capital, sobretudo, nas modalidades de 

capitalização em consequência, esencialmente, do menor volume de vencimentos registado em séries 

da modalidade Montepio Capital Certo (326,8 M€, em 2019, e 362,1 M€, em 2018); (ii) em 2020, 

observou-se uma diminuição muito significativa do montante de reembolsos de capital, bastante mais 

evidente nas modalidades de capitalização, onde o volume de vencimentos registado em séries da 

modalidade Montepio Capital Certo baixou consideravelmente (84,014 M€, em 2020, e 326,8 M€, em 

2019). Este efeito traduziu-se numa menor imputação de custos administrativos, pela generalidade das 

modalidades, comparativamente com o ano anterior.; (iii) em 2021, o volume de reembolsos diminui na 

Modalidade Poupança Complementar e aumentou, consideravelmente, na Modalidade de Capital Certo 

(320,7 M€, em 2021, e 212,7 M€, em 2020), sobretudo, devido ao maior número de séries vencidas (28 

séries, no ano de 2021, e 12 séries, em 2020). Este facto, por exemplo, acaba por contribuir para justificar 

o aumento da percentagem de consumo de trabalho alocada às modalidades de capital certo, em 

detrimento das modalidades de capitalização. 

Para que o Fundo de Administração consiga suportar o montante total de Custos Administrativos que são 

comuns a todas as modalidades, é necessário que todas elas façam as contribuições necessárias para 

este efeito; no último triénio, estas contribuições materiallizaram-se nos seguintes montantes: 

 

Tabela 3 – Contribuição de cada Modalidade para o Total de Custos Administrativos  

 

A partir do ano de 2008, com o início do processo de segregação patrimonial das modalidades, rendas e 

fundos, a cobertura dos custos administrativos comuns a todas as modalidades e rendas passou a ser 

euros

Capitalização Capitalização

(exceto MCC) (exceto MCC)

2019 21.711.500 44,51% 43,41% 10,25% 1,83% 9.664.000 9.425.000 2.225.000 397.500

2020 17.970.200 43,74% 47,67% 5,96% 2,63% 7.859.800 8.566.600 1.070.800 473.000

2021 16.775.871 51,92% 38,24% 6,24% 3,60% 8.710.205 6.415.560 1.046.106 604.000

Previdência
Proteção 

Encargos
MCC Previdência

Proteção 

Encargo

Ano
Custo 

Trabalho 

Consumo de Trabalho  (% do total) Custo do Trabalho 

MCC

euros

MCC-Montepio Capitalização Proteção Total

Capital Certo (exceto MCC) Encargos

2019 10.916.000 10.618.000 2.894.000 397.500 24.825.500

2020 9.275.000 9.713.000 1.745.000 473.000 21.206.000

2021 10.272.000 7.566.000 1.689.000 604.000 20.131.000

Ano Previdência
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assegurada, em linha com as Disposições Gerais do Regulamento de Benefícios (Artigo 27.º), através 

de uma contribuição anual individual para o Fundo de Administração (em percentagem do valor médio 

anual de cada Fundo Permanente ou Fundo Próprio de cada modalidade e renda, até ao limite máximo 

de 1%). 

Entre 2019 e 2021, a percentagem de contribuição para o fundo de administração, por classes de 

modalidade, foi a seguinte: 

 

Tabela 4 - Contribuição para o Fundo de Administração em Percentagem do Valor Médio Anual do 

Fundo Permanente / Próprio  

 

 
 

Nota:Dada a natureza e a particularidade das modalidades Montepio Proteção Encargos (não distribuírem melhorias de benefícios 

e não têm responsabilidades futuras para com os associados), considera-se ajustado continuar a imputar-lhe a taxa de contribuição 

máxima, de 1%, permitida pelo Artigo 27.º do Regulamento de Benefícios da Associação Mutualista. 

  

MCC – Montepio Capitalização Proteção 

 Capital Certo (exceto MCC) Encargos

2019 0,90% 0,90% 0,45% 1,00%

2020 0,70% 0,83% 0,27% 1,00%

2021 0,69% 0,66% 0,25% 1,00%

Ano Previdência
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16.3. Balanços técnicos das modalidades associativas, fundos e rendas  

Modalidades Associativas 

 

 

 

 

 

milhares de euros

31.dez.21
Após                  

Propostas *
31.dez.21

Após                  

Propostas *
31.dez.21

Após                  

Propostas *
31.dez.21

Após                  

Propostas *

Prop. Investimento+Ativos tangíveis e intangíveis 0 0 285 657 285 657 0 0 30 483 30 483

Participações financeiras 77 265 77 265 566 130 566 130 767 089 767 089 136 207 136 207

Títulos 2 631 2 631 33 598 33 598 461 410 461 410 13 764 13 764

Empréstimos a assocIados 0 0 842 842 995 995 727 727

Depósitos bancários 2 054 2 054 27 151 27 151 89 760 89 760 6 202 6 202

Ativos por impostos diferidos 62 62 271 676 271 676 390 344 390 344 68 101 68 101

Dívida RG / Modalidades) 0 0 0 0 16 479 17 390 23 214 23 401

Outros ativos 31 31 6 528 6 528 63 071 63 071 4 198 4 198

Total do Ativo 82 043 82 043 1 191 582 1 191 582 1 789 148 1 790 060 282 897 283 083

Provisões técnicas 0 0 1 150 440 1 150 440 1 527 516 1 527 516 274 346 274 346

Dívida Modalidades / RG 0 9 394 0 340 39 368 41 199 0 13

Outros Passivos 4 609 4 609 7 529 7 529 89 488 89 488 2 118 2 118

Total do passivo 4 609 14 002 1 157 969 1 158 310 1 656 372 1 658 203 276 464 276 476

Reservas de estabilização de resultados 0 0 201 5 533 0 0 0 0

Excedentes técnicos 0 0 0 0 34 280 55 227 0 198

Fundos Próprios 65 991 67 648 0 0 0 0 0 0

Reserva Geral 127 127 25 978 25 978 79 867 74 597 6 977 6 519

Reservas de Justo Valor Líquidas de Impostos 266 266 1 178 1 178 2 033 2 033 -173 -173

Reservas Reav. Ativos Fixos Tangíveis 0 0 670 670 0 0 71 71

Reservas por imposto diferido 0 0 -87 -87 0 0 -9 -9

Outras variações capitais próprios 0 0 0 0 0 0 0 0

Resultados transitados 0 0 0 0 0 0 0 0

Resultado líquido 11 051 0 5 672 0 16 597 0 -434 0

Situação líquida 77 435 68 041 33 613 33 272 132 777 131 857 6 433 6 607

Total Passivo + Situação líquida 82 043 82 043 1 191 582 1 191 582 1 789 148 1 790 060 282 897 283 083

*  Considerando a concretização das Propostas do presente Relatório e Contas de 2021, depois de aprovadas pela Assembleia de Representantes

Modalidadesde Proteção de 

Encargos
Modalidades de Capitalização

Modalidades de Capitalização 

Capital Certo

Modalidades Proteção 5 em 5 e 

Capitais Diferidos c/Opção

milhares de euros

31.dez.21
Após                  

Propostas *
31.dez.21

Após                  

Propostas *
31.dez.21

Após                  

Propostas *
31.dez.21

Após                  

Propostas *

Prop. Investimento+Ativos tangíveis e intangíveis 5 220 5 220 8 090 8 090 29 253 29 253 65 65

Participações financeiras 24 510 24 510 28 686 28 686 59 384 59 384 214 214

Títulos 853 853 2 104 2 104 25 835 25 835 1 1

Empréstimos a assocIados 59 59 239 239 41 41 0 0

Depósitos bancários 385 385 1 147 1 147 3 916 3 916 38 38

Ativos por impostos diferidos 9 956 9 956 11 885 11 885 51 267 51 267 -1 -1

Dívida RG / Modalidades) 733 733 6 123 6 123 42 739 42 739 0 0

Outros ativos 391 391 834 834 2 412 2 412 1 1

Total do Ativo 42 108 42 108 59 107 59 107 214 847 214 847 317 317

Provisões técnicas 40 496 40 496 48 927 48 927 208 925 208 925 16 16

Dívida Modalidades / RG 0 81 0 36 0 291 0 0

Outros Passivos 251 251 3 038 3 038 1 026 1 026 1 1

Total do passivo 40 746 40 827 51 965 52 001 209 951 210 242 18 18

Reservas de estabilização de resultados 0 0 0 0 0 0 0 0

Excedentes técnicos 0 1 271 3 682 4 250 0 4 564 295 298

Fundos Próprios 0 0 0 0 0 0 0 0

Reserva Geral 37 37 2 860 2 860 0 0 1 1

Reservas de Justo Valor Líquidas de Impostos -38 -38 -20 -20 -19 -19 0 0

Reservas Reav. Ativos Fixos Tangíveis 12 12 19 19 69 69 0 0

Reservas por imposto diferido -2 -2 -2 -2 -8 -8 0 0

Outras variações capitais próprios 0 0 0 0 0 0 0 0

Resultados transitados 0 0 0 0 0 0 0 0

Resultado líquido 1 352 0 604 0 4 855 0 4 0

Situação líquida 1 361 1 280 7 142 7 106 4 896 4 605 300 300

Total Passivo + Situação líquida 42 108 42 108 59 107 59 107 214 847 214 847 317 317

*  Considerando a concretização das Propostas do presente Relatório e Contas de 2021, depois de aprovadas pela Assembleia de Representantes

  Montepio Proteção Vida e Capitais 

de Previdência

  Montepio Proteção 18-30 e 

Capitais p/ Jovens 
  Montepio Pensões de Reforma 

  Pensões Reforma - Adicional de 

Invalidez 
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Modalidades Associativas 

 

 

 

 

 

 

milhares de euros

31.dez.21
Após                  

Propostas *
31.dez.21

Após                  

Propostas *
31.dez.21

Após                  

Propostas *
31.dez.21

Após                  

Propostas *

Prop. Investimento+Ativos tangíveis e intangíveis 65 65 572 572 374 374 726 726

Participações financeiras 223 223 1 284 1 284 1 282 1 282 634 634

Títulos 23 23 94 94 57 57 14 14

Empréstimos a assocIados 0 0 6 6 0 0 0 0

Depósitos bancários 29 29 97 97 51 51 25 25

Ativos por impostos diferidos -3 -3 724 724 373 373 80 80

Dívida RG / Modalidades) 0 0 103 103 0 0 0 0

Outros ativos 1 1 141 141 17 17 63 63

Total do Ativo 338 338 3 021 3 021 2 154 2 154 1 543 1 543

Provisões técnicas 5 5 2 992 2 992 1 571 1 571 544 544

Dívida Modalidades / RG 0 0 0 0 0 0 0 0

Outros Passivos 2 2 32 32 31 31 13 13

Total do passivo 7 7 3 024 3 024 1 602 1 602 557 557

Reservas de estabilização de resultados 0 0 0 0 0 0 0 0

Excedentes técnicos 324 331 0 1 205 189 831 830

Fundos Próprios 0 0 0 0 0 0 0 0

Reserva Geral 1 1 0 0 365 365 156 156

Reservas de Justo Valor Líquidas de Impostos -1 -1 -5 -5 -3 -3 -1 -1

Reservas Reav. Ativos Fixos Tangíveis 0 0 1 1 1 1 2 2

Reservas por imposto diferido 0 0 0 0 0 0 0 0

Outras variações capitais próprios 0 0 0 0 0 0 0 0

Resultados transitados 0 0 0 0 0 0 0 0

Resultado líquido 7 0 1 0 -16 0 -2 0

Situação líquida 331 331 -3 -3 552 552 986 986

Total Passivo + Situação líquida 338 338 3 021 3 021 2 154 2 154 1 543 1 543

*  Considerando a concretização das Propostas do presente Relatório e Contas de 2021, depois de aprovadas pela Assembleia de Representantes

Montepio. o Proteção Invalidez e 

Capitais Temp. Invalidez
  Capitais para Estudos    Subsídio p/ Morte   Capitais Previdência a Prazo 

milhares de euros

31.dez.21
Após                  

Propostas *
31.dez.21

Após                  

Propostas *
31.dez.21

Após                  

Propostas *
31.dez.21

Após                  

Propostas *

Prop. Investimento+Ativos tangíveis e intangíveis 3 477 3 477 185 185 14 14 0 0

Participações financeiras 10 457 10 457 790 790 32 32 10 10

Títulos 377 377 14 14 0 0 0 0

Empréstimos a assocIados 0 0 0 0 0 0 0 0

Depósitos bancários 327 327 145 145 8 8 16 16

Ativos por impostos diferidos 5 394 5 394 399 399 1 1 4 4

Dívida RG / Modalidades) 2 378 2 378 148 148 0 0 0 0

Outros ativos 259 259 3 3 1 1 0 0

Total do Ativo 22 668 22 668 1 685 1 685 56 56 30 30

Provisões técnicas 22 077 22 077 1 616 1 616 10 10 17 17

Dívida Modalidades / RG 0 23 0 4 0 0 0 0

Outros Passivos 221 221 7 7 0 0 0 0

Total do passivo 22 298 22 321 1 623 1 627 10 10 17 17

Reservas de estabilização de resultados 0 0 0 0 0 0 0 0

Excedentes técnicos 0 359 0 59 42 43 8 9

Fundos Próprios 0 0 0 0 0 0 0 0

Reserva Geral 0 0 0 0 3 3 4 4

Reservas de Justo Valor Líquidas de Impostos -19 -19 -1 -1 0 0 0 0

Reservas Reav. Ativos Fixos Tangíveis 8 8 0 0 0 0 0 0

Reservas por imposto diferido -1 -1 0 0 0 0 0 0

Outras variações capitais próprios 0 0 0 0 0 0 0 0

Resultados transitados 0 0 0 0 0 0 0 0

Resultado líquido 382 0 63 0 0 0 1 0

Situação líquida 370 347 62 58 46 46 14 13

Total Passivo + Situação líquida 22 668 22 668 1 685 1 685 56 56 30 30

*  Considerando a concretização das Propostas do presente Relatório e Contas de 2021, depois de aprovadas pela Assembleia de Representantes

  Capitais Diferidos Cobertura 

Adicional

  Capitais Prev. Favor Pessoas 

Certas
  Pensão Sobrevivência e Dotes   Pensão p/ Deficientes
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Modalidades Associativas 

 

milhares de euros

31.dez.21
Após                  

Propostas *
31.dez.21

Após                  

Propostas *
31.dez.21

Após                  

Propostas *

Prop. Investimento+Ativos tangíveis e intangíveis 164 164 346 346 364 692 364 692

Participações financeiras 0 0 832 832 1 675 029 1 675 029

Títulos 0 0 2 2 540 776 540 776

Empréstimos a assocIados 0 0 0 0 2 910 2 910

Depósitos bancários 77 77 13 13 131 441 131 441

Ativos por impostos diferidos 14 14 384 384 810 660 810 660

Dívida RG / Modalidades) 0 0 146 146 92 064 93 162

Outros ativos 3 3 13 13 77 968 77 968

Total do Ativo 258 258 1 735 1 735 3 695 539 3 696 637

Provisões técnicas 107 107 1 610 1 610 3 281 213 3 281 213

Dívida Modalidades / RG 0 0 0 6 39 368 51 388

Outros Passivos 7 7 9 9 108 383 108 383

Total do passivo 114 114 1 619 1 625 3 428 964 3 440 984

Reservas de estabilização de resultados 0 0 0 0 201 5 533

Excedentes técnicos 123 126 0 97 39 791 67 851

Fundos Próprios 0 0 0 0 65 991 67 648

Reserva Geral 18 18 13 13 116 406 110 678

Reservas de Justo Valor Líquidas de Impostos 0 0 0 0 3 197 3 197

Reservas Reav. Ativos Fixos Tangíveis 0 0 1 1 855 855

Reservas por imposto diferido 0 0 0 0 -110 -110

Outras variações capitais próprios 0 0 0 0 0 0

Resultados transitados 0 0 0 0 0 0

Resultado líquido 3 0 103 0 40 244 0

Situação líquida 144 144 116 110 266 575 255 653

Total Passivo + Situação líquida 258 258 1 735 1 735 3 695 539 3 696 637

*  Considerando a concretização das Propostas do presente Relatório e Contas de 2021, depois de aprovadas pela Assembleia de Representantes

Rendas certas Modalidades 

Coletivas

Rendas de Sobrevivência 4 % e 

Rendas Vitalícias a favor pessoas 
TOTAL
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Fundos 

 

 

milhares de euros

31.dez.21
Após                  

Propostas *
31.dez.21

Após                  

Propostas *
31.dez.21

Após                  

Propostas *

Prop. Investimento+Ativos tangíveis e intangíveis 0 0 0 0 0 0

Participações financeiras 1 893 1 893 9 9 1 902 1 902

Títulos 0 0 0 0 0 0

Empréstimos a assocIados 0 0 0 0 0 0

Depósitos bancários 71 71 8 8 79 79

Ativos por impostos diferidos 0 0 0 0 0 0

Dívida RG / Modalidades) 0 0 0 0 0 0

Outros ativos 0 0 0 0 0 0

Total do Ativo 1 964 1 964 17 17 1 981 1 981

Provisões técnicas 0 0 0 0 0 0

Dívida Modalidades / RG 0 110 0 0 0 110

Outros Passivos 14 14 0 0 14 14

Total do passivo 14 124 0 0 14 124

Reservas de estabilização de resultados 0 0 0 0 0 0

Excedentes técnicos 1 803 1 839 17 17 1 820 1 857

Fundos Próprios 0 0 0 0 0 0

Reserva Geral 0 0 0 0 0 0

Reservas de Justo Valor Líquidas de Impostos 0 0 0 0 0 0

Reservas Reav. Ativos Fixos Tangíveis 0 0 0 0 0 0

Reservas por imposto diferido 0 0 0 0 0 0

Outras variações capitais próprios 0 0 0 0 0 0

Resultados transitados 0 0 0 0 0 0

Resultado líquido 147 0 0 0 147 0

Situação líquida 1 950 1 839 17 17 1 967 1 857

Total Passivo + Situação líquida 1 964 1 964 17 17 1 981 1 981

*  Considerando a concretização das Propostas do presente Relatório e Contas de 2021, depois de aprovadas pela Assembleia de Representantes

  Invalidez Modalidades Colectivas TOTALCapitais de Garantia

milhares de euros

31.dez.21
Após                  

Propostas *
31.dez.21

Após                  

Propostas *
31.dez.21

Após                  

Propostas *
31.dez.21

Após                  

Propostas *

Prop. Investimento+Ativos tangíveis e intangíveis 24 760 24 760 0 0 0 0 208 208

Participações financeiras 0 0 32 062 32 062 0 0 473 473

Títulos 4 443 4 443 1 976 1 976 0 0 18 18

Empréstimos a assocIados 0 0 0 0 0 0 0 0

Depósitos bancários 7 784 7 784 4 702 4 702 7 619 7 619 195 195

Ativos por impostos diferidos 65 668 65 668 33 33 2 787 2 787 -16 -16

Dívida RG / Modalidades) 39 368 51 569 0 0 0 0 0 0

Outros ativos 3 933 3 933 284 284 2 022 2 022 4 4

Total do Ativo 145 957 158 158 39 057 39 057 12 428 12 428 883 883

Provisões técnicas 0 0 0 0 0 0 0 0

Dívida Modalidades / RG 94 277 95 375 0 0 0 0 0 6

Outros Passivos 2 465 2 465 1 889 1 889 5 831 5 831 4 4

Total do passivo 96 741 97 839 1 889 1 889 5 831 5 831 4 10

Reservas de estabilização de resultados 0 0 0 0 0 0 0 0

Excedentes técnicos 0 0 0 0 0 0 0 0

Fundos Próprios 0 0 35 843 37 262 558 565 872 874

Reserva Geral 47 602 60 598 0 0 2 828 2 828 0 0

Reservas de Justo Valor Líquidas de Impostos -315 -315 -95 -95 0 0 -1 -1

Reservas Reav. Ativos Fixos Tangíveis 43 43 0 0 0 0 0 0

Reservas por imposto diferido -6 -6 0 0 0 0 0 0

Outras variações capitais próprios 0 0 0 0 3 205 3 205 0 0

Resultados transitados 0 0 0 0 0 0 0 0

Resultado líquido 1 892 0 1 419 0 7 0 8 0

Situação líquida 49 216 60 319 37 168 37 168 6 597 6 597 879 873

Total Passivo + Situação líquida 145 957 158 158 39 057 39 057 12 428 12 428 883 883

*  Considerando a concretização das Propostas do presente Relatório e Contas de 2021, depois de aprovadas pela Assembleia de Representantes

  FUNDO RESERVA GERAL
FUNDO DE SOLIDARIEDADE 

ASSOCIATIVA
  Fundo de Administração Fundo Bolsa de Estudo
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Rendas 

  

milhares de euros

31.dez.21
Após                  

Propostas *
31.dez.21

Após                  

Propostas *
31.dez.21

Após                  

Propostas *
31.dez.21

Após                  

Propostas *

Prop. Investimento+Ativos tangíveis e intangíveis 24 968 24 968 70 70 8 8 78 78

Participações financeiras 32 536 32 536 7 7 22 22 30 30

Títulos 6 437 6 437 0 0 0 0 0 0

Empréstimos a assocIados 0 0 0 0 0 0 0 0

Depósitos bancários 20 302 20 302 177 177 12 12 189 189

Ativos por impostos diferidos 68 472 68 472 -5 -5 4 4 -1 -1

Dívida RG / Modalidades) 39 368 51 569 0 0 0 0 0 0

Outros ativos 6 243 6 243 2 2 0 0 2 2

Total do Ativo 198 326 210 527 251 251 46 46 297 297

Provisões técnicas 0 0 0 0 18 18 18 18

Dívida Modalidades / RG 94 277 95 381 0 13 0 0 0 13

Outros Passivos 10 189 10 189 9 9 0 0 9 9

Total do passivo 104 466 105 570 9 21 18 18 27 39

Reservas de estabilização de resultados 0 0 0 0 0 0 0 0

Excedentes técnicos 0 0 0 0 24 24 24 24

Fundos Próprios 37 273 38 701 225 230 0 0 225 230

Reserva Geral 50 430 63 425 0 0 4 4 4 4

Reservas de Justo Valor Líquidas de Impostos -411 -411 0 0 0 0 0 0

Reservas Reav. Ativos Fixos Tangíveis 44 44 0 0 0 0 0 0

Reservas por imposto diferido -6 -6 0 0 0 0 0 0

Outras variações capitais próprios 3 205 3 205 0 0 0 0 0 0

Resultados transitados 0 0 0 0 0 0 0 0

Resultado líquido 3 326 0 17 0 0 0 17 0

Situação líquida 93 860 104 957 243 230 28 28 270 258

Total Passivo + Situação líquida 198 326 210 527 251 251 46 46 297 297

*  Considerando a concretização das Propostas do presente Relatório e Contas de 2021, depois de aprovadas pela Assembleia de Representantes

TOTAL   Fundo Montepio Egitaniense
  Subsídio p/ Morte-Lutuosa 

Nacional  - 4%
TOTAL

milhares de euros

31.dez.21
Após                  

Propostas *
31.dez.21

Após                  

Propostas *
31.dez.21

Após                  

Propostas *
31.dez.21

Após                  

Propostas *
31.dez.21

Após                  

Propostas *

Prop. Investimento+Ativos tangíveis e intangíveis 46 46 1 981 1 981 4 175 4 175 187 187 6 389 6 389

Participações financeiras 543 543 6 367 6 367 7 565 7 565 305 305 14 780 14 780

Títulos 50 50 1 035 1 035 514 514 419 419 2 017 2 017

Empréstimos a assocIados 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Depósitos bancários 55 55 243 243 323 323 15 15 637 637

Ativos por impostos diferidos 199 199 3 823 3 823 3 497 3 497 181 181 7 700 7 700

Dívida RG / Modalidades) 0 0 2 213 2 213 0 0 0 0 2 213 2 213

Outros ativos 23 23 283 283 305 305 3 3 614 614

Total do Ativo 915 915 15 944 15 944 16 379 16 379 1 110 1 110 34 349 34 349

Provisões técnicas 792 792 15 512 15 512 14 949 14 949 773 773 32 025 32 025

Dívida Modalidades / RG 0 0 0 16 0 29 0 7 0 52

Outros Passivos 13 13 169 169 191 191 17 17 389 389

Total do passivo 804 805 15 681 15 697 15 139 15 168 789 796 32 414 32 466

Reservas de estabilização de resultados 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Excedentes técnicos 0 1 0 249 216 664 22 135 239 1 049

Fundos Próprios 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Reserva Geral 121 110 0 0 567 567 173 173 861 849

Reservas de Justo Valor Líquidas de Impostos 0 0 -6 -6 -28 -28 6 6 -28 -28

Reservas Reav. Ativos Fixos Tangíveis 0 0 5 5 10 10 0 0 15 15

Reservas por imposto diferido 0 0 -1 -1 -1 -1 0 0 -2 -2

Outras variações capitais próprios 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Resultados transitados 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Resultado líquido -10 0 265 0 476 0 120 0 851 0

Situação líquida 111 111 263 247 1 240 1 211 321 314 1 935 1 883

Total Passivo + Situação líquida 915 915 15 944 15 944 16 379 16 379 1 110 1 110 34 349 34 349

*  Considerando a concretização das Propostas do presente Relatório e Contas de 2021, depois de aprovadas pela Assembleia de Representantes

  Rendas Vitalícias 4%   Rendas Vitalícias 6% TOTAL
  Rendas Temporárias 

3% e 0,3%

  Rendas Vitalícias 3% 

e 0,3%
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16.4. Carteira de Imóveis 

 

 

 

 

  

 (milhares de euros)

Valor de Rendimento 

Avaliação Líquido  

Almada 503 6

Albergaria-a-Velha 6 747 -48

Angra do Heroísmo 15 -1

Barreiro 103 6

Braga 8 496 -31

Caldas da Rainha 0 -30

Castelo Branco 883 27

Cascais 17 340 1 029

Coimbra 14 631 724

Évora 1 508 85

Faro 690 29

Guarda 1 800 20

Lisboa 231 550 6 635

Mafra 67 -1

Montijo 10 376 710

Porto 45 055 1 217

Santarém 1 586 87

Setúbal 4 021 286

Sines 108 6

Sintra 336 -6

Trofa 40 -1

Vagos 125 -1

Vila Franca de Xira 1 331 -1

Vila Nova de Gaia 10 115 562

Viseu 3 156 332

TOTAL DE PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO 360 583 11 641

Imóveis Agregados por Concelho
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16.5. Carteira de Títulos 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 (milhares de euros)

Quantidade
Valor 

Nominal

Juros 

Corridos

Valor de 

Investº

Valor de 

Mercado
Imparidade

Valor de 

Balanço

Ativos financeiros detidos para negociação 100 000 415 341 0 341

       Ações 100 000 415 341 341

Outros Ativos Fin. Justo Valor Através de 

Resultados
15 391 2 242 2 248 0 2 248

        Fundos de Investimento 15 391 2 242 2 248 2 248

Ativos Financeiros Disponíveis para Venda 25 114 592 527 128 11 656 536 077 534 985 -4 349 546 641

        Obrigações diversas 400 628 11 287 401 218 402 698 -2 485 413 986

        Dívida pública 101 500 352 104 079 101 669 0 102 022

        Papel comercial 25 000 16 25 000 25 000 0 25 016

        Acções 98 940 685 555 -251 555

        Fundos de Investimento 25 015 652 5 094 5 062 -1 614 5 062

TOTAL 25 229 983 527 128 11 656 538 734 537 574 -4 349 549 230
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16.6. Contas das Fundações 

Fundação Montepio Geral 

Balanço em 31 de dezembro de 2021 e 2020 

 

Demonstração de Resultados em 31 de dezembro de 2021 e 2020 

 

 

(euros)

31/12/2021 31/12/2020

ATIVO

ATIVO NÃO CORRENTE

Investimentos financeiros 321 560 437 432

ATIVO CORRENTE

Outras contas a receber 2 500 - 

Caixa e depósitos bancários 1 748 441 838 144

TOTAL DO ATIVO 2 072 501 1 275 576

FUNDOS PATRIMONIAIS E PASSIVO

FUNDOS PATROMONIAIS

Fundos 498 798 498 798

Reservas e Resultados transitados 568 548 747 822

Resultado líquido do período 473 957 (179 276)

TOTAL DOS FUNDOS PATRIMONIAIS 1 541 303 1 067 344

PASSIVO

Outras dívidas a pagar 531 198 208 232

TOTAL DO PASSIVO 531 198 208 232

TOTAL DOS FUNDOS PATRIMONIAIS E DO PASSIVO 2 072 501 1 275 576

(euros)

31/12/2021 31/12/2020

RENDIMENTOS E GASTOS

Subsídios, doações e legados à exploração 500 000 500 000

Fornecimentos e serviços externos (33 384) (17 155)

Imparidade de Investimentos não depreciáveis/amortizáveis (perdas/reversões) - (37 500)

Outros rendimentos 500 763 121 521

Outros gastos (525 648) (717 055)

Aumentos/reduções de justo valor 24 618 (36 790)

Resultado antes de depreciações, gastos de financiamento e impostos 466 350 (186 980)

Gastos/reversões de depreciação e de amortização - - 

Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) 466 350 (186 980)

Juros e rendimentos similares obtidos 8 307 8 355

Juros e encargos similares suportados (700) (652)

Resultado Líquido do Periodo 473 957 (179 276)
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Outras Fundações 

Balanço em 31 de dezembro de 2021 
 

 
 

Demonstração de Resultados em 31 de dezembro de 2021 
 

 

(euros)

Vale Flor
Padre José Filipe 

Rodrigues
Moga

Rogério 

Cardoso

Francisco 

Fino

ATIVO

ATIVO NÃO CORRENTE

  Ativos fixos tangíveis -  10 302 - - -

  Investimentos financeiros  55 879  502 913  10 245  7 450  29 802

ATIVO CORRENTE

  Estado e Outros Entes Públicos   657  5 921   120   88   350

  Caixa e depósitos bancários  7 346  137 979  1 892  1 960  6 562

TOTAL DO ATIVO  63 882  657 115  12 257  9 498  36 714

PASSIVO

  Outras contas a pagar - - - - -

  Estado e Outros Entes Públicos - - - - -

TOTAL DO PASSIVO - - - - -

FUNDOS PATRIMONIAIS

  Fundos  5 587  8 978  1 496  1 576  17 458

  Reservas  59 096  657 977  11 204  8 227  19 950

  Resultados transitados ( 10 651) ( 97 321) ( 2 210) ( 1 539) ( 5 257)

  Resultado líquido do periodo  9 850  87 481  1 767  1 234  4 563

TOTAL DOS FUNDOS PATRIMONIAIS  63 882  657 115  12 257  9 498  36 714

TOTAL DOS FUNDOS PATRIMONIAIS E DO PASSIVO  63 882  657 115  12 257  9 498  36 714

(euros)

Vale Flor
Padre José Filipe 

Rodrigues
Moga

Rogério 

Cardoso

Francisco 

Fino

RENDIMENTOS E GASTOS

Fornecimentos e serviços externos - (  878) - - (  37)

Aumentos/Reduções de justo valor  7 998  71 988  1 467  1 066  4 266

Outros gastos e perdas (  552) ( 5 031) (  141) (  153) (  948)

Resultado antes de depreciações, gastos de 

financiamento e impostos
 7 446  66 079  1 326   913  3 281

Gastos/reversões de depreciação e de amortização - (  255) - - -

Resultado Operacional (antes de gastos de 

financiamento e impostos)
 7 446  65 824  1 326   913  3 281

Juros e rendimentos similares obtidos  2 627  23 666   482   351  1 401

Juros e gastos similares suportados (  223) ( 2 009) (  41) (  30) (  119)

Resultado Líquido do Periodo  9 850  87 481  1 767  1 234  4 563
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Prémios 

Balanço em 31 de dezembro de 2021 
 

 
 
 

Demonstração de Resultados em 31 de dezembro de 2021 

 
 

 

(euros)

Santa 

Joana

Hermínia 

Tassara

Brito 

Subtil

José 

Cardoso
D. Dinis

Bailim 

Pissarra

Alvaro 

Machado

Alberto 

Conceição 

Jorge

ATIVO

ATIVO NÃO CORRENTE

  Investimentos financeiros  12 715  25 145  76 369  59 604  70 780 -  87 544  87 544

ATIVO CORRENTE

  Caixa e depósitos bancários  1 195  7 803  19 086  10 836  17 243  2 506  74 422  17 512

TOTAL DO ATIVO  13 910  32 948  95 455  70 440  88 023  2 506  161 966  105 056

PASSIVO

  Outras contas a pagar - - - - - - - -

  Estado e Outros Entes Públicos - - - - - - - -

TOTAL DO PASSIVO - - - - - - - -

FUNDOS PATRIMONIAIS

  Fundos  1 995  12 470  14 964  24 940  38 308  7 482 - -

  Reservas  11 928  20 534  81 051  45 671  48 379 -  16 561  9 400

  Resultados transitados ( 1 968) ( 4 450) ( 13 707) ( 10 567) ( 11 772) ( 4 967)  129 638  79 695

  Resultado líquido do periodo  1 955  4 394  13 147  10 396  13 108 (  9)  15 767  15 961

TOTAL DOS FUNDOS PATRIMONIAIS  13 910  32 948  95 455  70 440  88 023  2 506  161 966  105 056

TOTAL DOS FUNDOS PATRIMONIAIS 

E DO PASSIVO
 13 910  32 948  95 455  70 440  88 023  2 506  161 966  105 056

(euros)

Santa 

Joana

Hermínia 

Tassara

Brito 

Subtil

José 

Cardoso
D. Dinis

Bailim 

Pissarra

Alvaro 

Machado

Alberto 

Conceição 

Jorge

RENDIMENTOS E GASTOS

Aumentos/Reduções de justo valor  1 600  3 599  10 932  8 531  10 132 -  12 531  12 531

Outros gastos e perdas (  166) (  301) ( 1 070) (  701) (  77) (  10) (  598) (  343)

  Resultado antes de depreciações, 

gastos de financiamento e impostos
 1 434  3 298  9 862  7 830  10 055 (  10)  11 933  12 188

Juros e rendimentos similares obtidos   592  1 196  3 590  2 804  3 336   1  4 184  4 123

Juros e gastos similares suportados (  71) (  100) (  305) (  238) (  283) - (  350) (  350)

Resultado Líquido do Periodo  1 955  4 394  13 147  10 396  13 108 (  9)  15 767  15 961
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