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Relatorio do Revisor Oficial de Contas sobre o relatorio anual sobre a solvénciae a
situacao financeira nos termos da alinea a) do n.° 1 do artigo 3.°da Norma Regulamentar
n.° 2/2017-R, de 24 de mar¢o, da Autoridade de Supervisédo de Seguros e Fundos de
Pensdes

Ao 6rgao de gestao da
Euler Hermes S.A. — Sucursal em Portugal

Introducao

Nos termos da alinea a) do n.° 1 do artigo 3.° da Norma Regulamentar n.° 2/2017-R, de 24 de Marco, da
Autoridade de Supervisao de Seguros e Fundos de Pensoes (ASF) (Norma Regulamentar), fomos contratados pelo
Conselho de Administracao da COSEC - Companhia de Seguro de Créditos, S.A. (a Entidade) para a realizacao de
um trabalho de garantia de fiabilidade sobre o relatério anual sobre a solvéncia e a situacao financeira (Relatério),
preparado pela Euler Hermes SA — Sucursal em Portugal (a Sucursal), enquanto sucessora da Entidade na
sequéncia da fusao por incorporagido desta na Euler Hermes SA, sociedade de direito Belga, ocorrida a 1 de janeiro
de 2026, e da subsequente constituicdo da sucursal, previsto na alinea a) do artigo 26.° da Norma Regulamentar n.°
4/2023-R, de 11 de julho, da ASF, incluindo a informacao quantitativa a divulgar em conjunto com esse Relatorio,
conforme estabelecida no artigo 3.° do Regulamento de Execucdo (UE) n.° 2023/895, da Comissao, de 4 de abril de
2023 (Informacao quantitativa) da Entidade, com referéncia a 31 de dezembro de 2025.

O nosso relatoério compreende o relato das seguintes matérias:

A)  Relato sobre os ajustamentos entre a demonstracao da posic¢ao financeira estatutaria e a constante do
balancgo para efeitos de solvéncia, classificacao, disponibilidade e elegibilidade dos fundos proprios e o
calculo do requisito de capital de solvéncia e do requisito de capital minimo;

B)  Relato sobre a implementacao e efetiva aplicagio do sistema de governagao; e

C)  Relato sobre a restante informacao divulgada no relatorio sobre a solvéncia e a situac¢ao financeira, incluindo
a Informacdo quantitativa conjuntamente divulgada.
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A. Relato sobre os ajustamentos entre a demonstracao da posicao financeira estatutaria
e a constante do balanco para efeitos de solvéncia, classificacao, disponibilidade e
elegibilidade dos fundos proprios e o calculo do requisito de capital de solvéncia e do
requisito de capital minimo

Responsabilidades do orgao de gestao

E da responsabilidade do 6rgao de gestdo da Sucursal, enquanto sucessora da Entidade, o célculo dos ajustamentos
entre a respetiva demonstracio da posicao financeira estatutaria e a constante do balanco para efeitos de solvéncia,
classificacao e avaliacdo da disponibilidade e elegibilidade dos fundos préprios e o calculo do requisito de capital de
solvéncia e do requisito de capital minimo submetido a ASF, em conformidade com o Regulamento Delegado (UE)
n.° 2015/35, da Comissao, de 10 de outubro de 2014, que completa a Diretiva n.° 2009/138/CE, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 25 de novembro de 2009, relativa ao acesso a atividade de seguros e resseguros e ao seu
exercicio, na sua redacao atual (Regulamento Delegado).

Responsabilidades do Revisor Oficial de Contas

A nossa responsabilidade, conforme definido na alinea a) do n.° 1 do artigo 4.° da Norma Regulamentar, consiste
em emitir um relatério de garantia razoavel de fiabilidade, profissional e independente, sobre os ajustamentos entre
a demonstracio da posi¢ao financeira estatutaria e a constante do balanco para efeitos de solvéncia, classificacao,
disponibilidade e elegibilidade dos fundos proéprios e o célculo do requisito de capital de solvéncia e do requisito de
capital minimo, baseado nos procedimentos realizados e especificados abaixo.

O nosso trabalho foi efetuado de acordo com a Norma Internacional sobre Trabalhos de Garantia de Fiabilidade que
Nao Sejam Auditorias ou Revisoes de Informacao Financeira Historica - (ISAE) 3000 (Revista), emitida pelo
International Auditing and Assurance Standards Board da International Federation of Accountants e cumprimos
as demais normas e orientacoes técnicas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas (OROC), as quais exigem que o
nosso trabalho seja planeado e executado com o objetivo de obter garantia razoavel de fiabilidade sobre se os
ajustamentos entre a demonstragao da posigao financeira estatutaria e a constante do balango para efeitos de
solvéncia, classificacao, disponibilidade e elegibilidade dos fundos proprios e o calculo do requisito de capital de
solvéncia e do requisito de capital minimo, estao isentos de distorcoes materiais, sdo completos e fiaveis e, em todos
os aspetos materialmente relevantes, sdo apresentados de acordo com os requisitos legais e regulamentares
aplicaveis.

Para tanto o referido trabalho consistiu nos seguintes procedimentos:

a) revisao da reconciliacio da informacao base utilizada para o calculo dos ajustamentos do balanco para efeitos
de solvéncia com os sistemas de informacao da Entidade e a respetiva demonstracio da posicao financeira
estatutaria em 31 de dezembro de 2025 objeto de revisao legal de contas, e sobre a qual foi emitida

Certificacdo Legal das Contas sem reservas, datada de 13 de abril de 2026;

b)  revisdo de acontecimentos subsequentes ocorridos entre a data da Certificacdo Legal das Contas e a data
deste relatério;

c) entendimento dos critérios adotados;
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d)  recalculo dos ajustamentos efetuados pela Entidade entre a demonstracao da posicao financeira estatutaria e
a constante do balanco para efeitos de solvéncia, exceto os referidos no paragrafo seguinte que estao
excluidos do ambito do nosso trabalho;

e) a revisao, em base de amostragem, da correta classificagio, disponibilidade e elegibilidade dos fundos
préprios de acordo com os requisitos do Regulamento Delegado;

f) revisao da reconciliacao da informacao base utilizada para os calculos dos requisitos de capital de solvéncia e
de capital minimo em 31 de dezembro de 2025, com o balanco para efeitos de solvéncia, os registos
contabilisticos e demais informacio mantida nos sistemas da Entidade com referéncia a mesma data;

g) revisdo, em base de amostragem, da correta classificacio e caracteriza¢io dos ativos de acordo com os
requisitos do Regulamento Delegado;

h)  revisdo dos célculos dos requisitos de capital de solvéncia e de capital minimo em 31 de dezembro de 2025,
efetuados pela Entidade; e

i) leitura da documentacao preparada pela Entidade para dar cumprimento aos requisitos do Regulamento
Delegado.

Conforme previsto no n.° 2 do artigo 3.° da Norma Regulamentar, o trabalho realizado nao compreendeu a
verificacao da adequacao as disposicoes legais, regulamentares e técnicas aplicaveis dos ajustamentos efetuados ao
nivel das provisoes técnicas e dos montantes recuperaveis de contratos de resseguro, nem a verificacao do calculo
dos requisitos de capital que, conforme definido no artigo 7.2 da Norma Regulamentar, sao incluidos no ambito da
certificacdo do atuario responsavel da Entidade.

Relativamente aos ajustamentos efetuados pela Entidade ao nivel de impostos diferidos decorrentes dos
ajustamentos acima referidos, o trabalho realizado apenas compreendeu a validacdo do impacto em impostos
diferidos, tomando por base os referidos ajustamentos.

Os procedimentos efetuados dependem do nosso julgamento profissional, incluindo os procedimentos relativos a
avaliac@o do risco de distor¢cao material na informacao objeto de analise, resultantes de fraude ou erro. Na avaliacao
de risco tivemos em consideracdo o controlo interno relevante para a preparacao e apresentacao da referida
informacao, com o objetivo de planearmos e executarmos os procedimentos considerados apropriados nas
circunstancias.

Consideramos que os procedimentos efetuados proporcionam uma base aceitavel para a expressao da nossa
conclusao.

Qualidade e independéncia
Aplicamos a Norma Internacional de Gestao de Qualidade ISQM 1, a qual requer que seja desenhado,

implementado e mantido um sistema de gestao de qualidade abrangente que inclui politicas e procedimentos sobre
o cumprimento de requisitos éticos, normas profissionais e requisitos legais e regulamentares aplicaveis.
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Cumprimos com os requisitos de independéncia e ética do codigo de ética (incluindo as Normas Internacionais de
Independéncia) emitido pelo International Ethics Standards Board for Accountants (IESBA) e do cbdigo de ética
da OROC.

Conclusao
A nossa conclusao foi formada com base nas matérias e sujeita aos termos descritos neste relatério.

Com base no trabalho efetuado, é nossa opinido, que os ajustamentos entre a demonstragio da posic¢ao financeira
estatutaria e a constante do balanco para efeitos de solvéncia, classificacdo, disponibilidade e elegibilidade dos
fundos proprios e o calculo do requisito de capital de solvéncia e do requisito de capital minimo, indicados no
Relatorio com referéncia a 31 de dezembro de 2025, estao isentos de distor¢oes materiais, sao completos e fiaveis e,
em todos os aspetos materialmente relevantes, sdo apresentados de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis.

B. Relato sobre a implementacao e efetiva aplicaciao do sistema de governacao
Responsabilidades do 6rgao de gestao
E da responsabilidade do 6rgio de gestdo da Sucursal, enquanto sucessora da Entidade:

- A preparacdo do Relatério e da informacgao a prestar a ASF para efeitos de supervisio, nos termos exigidos
pela Norma Regulamentar n.® 4/2023-R, de 11 de julho, da ASF; e

- A definigao, aprovacao, revisao periddica e documentacao das principais politicas, estratégias e processos que
definem e regulamentam o modo como a Entidade é dirigida, administrada e controlada, incluindo os
sistemas de gestao de riscos e de controlo interno (Sistema de governacao), os quais devem ser descritos no
capitulo B do Relatério, tendo em conta o previsto no artigo 294.° do Regulamento Delegado.

Responsabilidades do Revisor Oficial de Contas

A nossa responsabilidade, conforme definido na alinea b) do n.° 1 do artigo 4.° da Norma Regulamentar, consiste
em emitir um relatério de garantia limitada de fiabilidade, profissional e independente, sobre a implementacao e
efetiva aplicacdo do sistema de governacgio, baseado nos procedimentos realizados e especificados abaixo.

O nosso trabalho foi efetuado de acordo com a Norma Internacional sobre Trabalhos de Garantia de Fiabilidade que
Nao Sejam Auditorias ou Revisbes de Informacao Financeira Historica - (ISAE) 3000 (Revista), emitida pelo
International Auditing and Assurance Standards Board da International Federation of Accountants e cumprimos
as demais normas e orientacoes técnicas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas (OROC), as quais exigem que 0o
nosso trabalho seja planeado e executado com o objetivo de obter garantia limitada de fiabilidade de que nada
chegou ao nosso conhecimento que nos leve a concluir que o contetido do capitulo “Sistema de governacgido” do
Relatério nao reflete, em todos os aspetos materialmente relevantes, a descrigdo da implementacao e efetiva
aplicagdo do Sistema de governac¢ao da Entidade em 31 de dezembro de 2025.
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Para tanto o referido trabalho consistiu nos seguintes procedimentos:

a) a apreciacao da informacdo, contida no Relatério, sobre o Sistema de governacao da Entidade quanto aos
seguintes principais aspetos: informacoes gerais; requisitos de qualificacio e de idoneidade; sistema de
gestao de riscos com inclusio da autoavaliacio do risco e da solvéncia; sistema de controlo interno; funcao de
auditoria interna; funcao atuarial; subcontratacao e eventuais informacoes adicionais; e

b) a leitura e apreciacao da documentacao que sustenta as principais politicas, estratégias e processos descritos
no Relatorio, que regulamentam o modo como a Entidade é dirigida, administrada e controlada e obtencao
de prova corroborativa sobre a sua implementacao.

Os procedimentos executados dependem do nosso conhecimento sobre o cumprimento com os requisitos
estabelecidos pela Norma Regulamentar e pelo Regulamento Delegado e de outras circunstancias relacionadas com
o trabalho, e da consideracao de areas onde é provavel que possam surgir distor¢ées materialmente relevantes.

Os procedimentos realizados num trabalho de garantia limitada de fiabilidade sao diferentes na natureza,
oportunidade e extensao, sendo mais limitados que aqueles executados num trabalho de garantia razoavel de
fiabilidade. Consequentemente, o nivel de seguranca obtido num trabalho de garantia limitada de fiabilidade é
substancialmente inferior a seguranca que poderia ser obtida caso um trabalho de garantia razoéavel de fiabilidade
tivesse sido realizado.

Consideramos que os procedimentos efetuados proporcionam uma base aceitavel para a expressao da nossa
conclusao.

Qualidade e independéncia

Aplicamos a Norma Internacional de Gestao de Qualidade ISQM 1, a qual requer que seja desenhado,
implementado e mantido um sistema de gestdo de qualidade abrangente que inclui politicas e procedimentos sobre
o cumprimento de requisitos éticos, normas profissionais e requisitos legais e regulamentares aplicaveis.
Cumprimos com os requisitos de independéncia e ética do codigo de ética (incluindo as Normas Internacionais de
Independéncia) emitido pelo International Ethics Standards Board for Accountants (IESBA) e do codigo de ética
da OROC.

Conclusao
A nossa conclusio foi formada com base nas matérias e sujeita aos termos descritos neste relatério.

Com base no trabalho efetuado, nada chegou ao nosso conhecimento que nos leve a concluir que, o contetido do
capitulo “Sistema de governacao” do Relatorio, no reflete, em todos os aspetos materialmente relevantes, a
descricdo da implementacio e efetiva aplicacao do Sistema de governacdo da Entidade em 31 de dezembro de 2025.

Relatério do Revisor Oficial de Contas sobre o relatério anual sobre a solvéncia e a situagédo financeira COSEC-Companhia de Seguro de Créditos, S.A.
31 de dezembro de 2025 PwC 5de 7



Outras matérias

Tendo em conta a normal dindmica de qualquer sistema de controlo interno, as conclusoes apresentadas
relativamente ao sistema de governacao da Entidade nao deverao ser utilizadas para efetuar qualquer projecao para
periodos futuros, na medida em que poderao existir alteracées nos processos e controlos analisados e no seu grau
de eficicia. Por outro lado, dadas as limitacGes inerentes ao sistema de controlo interno, irregularidades, fraudes ou
erros podem ocorrer sem que sejam detetados.

A nossa conclusao nao é modificada em relacio a esta matéria.

C. Relato sobre a restante informacao divulgada no relatorio sobre a solvéncia e a
situacao financeira, incluindo a Informacao quantitativa conjuntamente divulgada

Responsabilidades do 6rgao de gestao

E da responsabilidade do 6rgio de gestdo da Sucursal, enquanto sucessora da Entidade a preparacio do Relatério e
a informacdo a prestar a ASF para efeitos de supervisao, nos termos exigidos pela Norma Regulamentar n.°
4/2023-R, de 11 de julho, da ASF, incluindo a informacao quantitativa a divulgar em conjunto com esse Relatorio,
conforme estabelecida no artigo 3.° do Regulamento de Execucao (UE) n.° 2023/895, da Comissao, de 4 de abril de
2023.

Responsabilidades do Revisor Oficial de Contas

A nossa responsabilidade, conforme definido na alinea c) do n.° 1 do artigo 4.° da Norma Regulamentar, consiste
em emitir um relatério de garantia limitada de fiabilidade, profissional e independente, sobre se a restante
informacao divulgada no Relatério, incluindo a Informacao quantitativa conjuntamente divulgada, é concordante
com a informagao examinada e com o conhecimento obtido durante a realizagdo do nosso trabalho baseado nos
procedimentos realizados e especificados abaixo.

O nosso trabalho foi efetuado de acordo com a Norma Internacional sobre Trabalhos de Garantia de Fiabilidade que
Nao Sejam Auditorias ou Revisoes de Informacao Financeira Historica — (ISAE) 3000 (Revista), emitida pelo
International Auditing and Assurance Standards Board da International Federation of Accountants e cumprimos
as demais normas e orientacoes técnicas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas (OROC), as quais exigem que 0
nosso trabalho seja planeado e executado com o objetivo de obter garantia limitada de fiabilidade de que nada
chegou ao nosso conhecimento que nos leve a concluir que a restante informacao divulgada no Relatorio, incluindo
a informacdo quantitativa conjuntamente divulgada, ndo est4 isenta, em todos os aspetos materialmente relevantes,
de distorgoes face a informacao examinada e ao conhecimento obtido durante a realizagdo do nosso trabalho.

Para tanto, o referido trabalho consistiu na leitura integral do Relatério e na avaliacao da concordéncia dos seus
contetidos com a informacao examinada, descrita nas sec¢Oes anteriores do nosso relatério.

Os procedimentos executados dependem do nosso conhecimento sobre o cumprimento com os requisitos
estabelecidos pela Norma Regulamentar e pelo Regulamento Delegado e de outras circunstancias relacionadas com
o trabalho, e da consideracio de areas onde é provavel que possam surgir distor¢oes materialmente relevantes.
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Os procedimentos realizados num trabalho de garantia limitada de fiabilidade sdo diferentes na natureza,
oportunidade e extensao, sendo mais limitados que aqueles executados num trabalho de garantia razoavel de
fiabilidade. Consequentemente, o nivel de seguranca obtido num trabalho de garantia limitada de fiabilidade é
substancialmente inferior a seguranca que poderia ser obtida caso um trabalho de garantia razo4vel de fiabilidade
tivesse sido realizado.

Consideramos que os procedimentos efetuados proporcionam uma base aceitavel para a expressio da nossa
conclusao.

Qualidade e independéncia

Aplicamos a Norma Internacional de Gestao de Qualidade ISQM 1, a qual requer que seja desenhado,
implementado e mantido um sistema de gestdo de qualidade abrangente que inclui politicas e procedimentos sobre
o cumprimento de requisitos éticos, normas profissionais e requisitos legais e regulamentares aplicaveis.

Cumprimos com os requisitos de independéncia e ética do codigo de ética (incluindo as Normas Internacionais de
Independéncia) emitido pelo International Ethics Standards Board for Accountants (IESBA) e do codigo de ética
da OROC.

Conclusao
A nossa conclusio foi formada com base nas matérias e sujeita aos termos descritos neste relatério.

Com base no trabalho realizado, nada chegou ao nosso conhecimento que nos leve a concluir que a restante
informacao divulgada no Relatério, incluindo a informacao quantitativa conjuntamente divulgada, nao esta isenta,
em todos os aspetos materialmente relevantes, de distorcoes face a informagao examinada e ao conhecimento
obtido durante a realizagdo do nosso trabalho.

13 de abril de 2026

PricewaterhouseCoopers & Associados
- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.
representada por:

Signed by:

Sooo MQCM&J homvoum Gonite
- 6F1oz4928£211:_c4BD... . .
Joao Ricardo Amorim Gravito, ROC n.° 1917

Registado na CMVM com o n.° 20210027
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