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1 - Introducdo

A Vitorinos - Mediacao de Seguros, Lda., com sede social em Rua do Mercado 13 , com um capital social de
5.000,00 €, tem como atividade principal Atividades de mediadores de seguros.

O presente relatorio de gestdo expressa de forma apropriada a situagao financeira e os resultados da
atividade exercida no periodo econdmico findo em 31 de Dezembro de 2017.

O presente relatorio é elaborado nos termos do artigo 66° do Cddigo das Sociedades Comerciais (CSC) e
contem uma exposicao fiel e clara da evolugdo dos negdcios, do desempenho e da posicao da Vitorinos -
Mediacdo de Seguros, Lda., procedendo a uma analise equilibrada e global da evolugao dos negdcios, dos
resultados e da sua posicao financeira, em conformidade com a dimensao e complexidade da sua atividade,
bem como uma descrigdo dos principais riscos e incertezas com que a mesma se defronta.

2 - Enquadramento Economico

De acordo com a generalidade dos analistas, em 2017 registou-se um crescimento econdmico positivo a nivel
global, a medida que ¢ ciclo de recuperacdo econdmica iniciado em meados de 2016 se continua a reforgar,
impulsionado pela recuperagdo do investimento e do comércio, bem como pelas condicdes financeiras
favoraveis. Estas revisdes em alta sao mais acentuadas nas economias avancgadas, particularmente nos
Estados Unidos, mas as perspetivas de crescimento também melhoraram para alguns mercados emergentes,
incluindo a China.

No curto prazo, o momento econémico robusto, é consistente com a forca do comércio e com a confianga das
familias entre a maioria dos mercados emergentes e economias avangadas.

Apesar das melhorias visiveis ao longo do ano transato, denotam-se alguns riscos que podem reverter a
situagdo atual. Entre eles, a possibilidade de agravamento de tensdes geopoliticas a nivel internacional,
destacando-se a situacdo no Médio Oriente e na peninsula Coreana. Numa dtica de risco nacional e europeu,
a instabilidade politica que se vive na Catalunha, bem como a possibilidade das economias avancadas
adotarem medidas protecionistas no médio prazo, onde se inclui a hipdtese de um impacto mais adverso do
processo de saida do Reino Unido da Unido Europeia, poderdo contribuir também para agravar a incerteza
politica a nivel global. Também ndo se pode excluir o cenério de um ajustamento econdmico mais acentuado
em algumas economias de mercado emergentes com elevado nivel de endividamento, com destaque para a
China.

Ainda assim, as previsoes até 2020 sdo genericamente positivas, até quando esta previsto que a expansado se
mantenha sélida e sustentada entre os varios setores e economias, € uma continuacao do crescimento do
consumo privado e da recuperagdo do investimento.

2.1. A Nivel Internacional e Europeu.

Segundo o mais recente World Economic Outlook do Fundo Monetario Internacional (FMI), o aumento ciclico
em curso desde 2016 continuou a fortalecer-se, com o PIB mundial a subir para os 3,7% em 2017, um valor
ligeiramente superior ao registado em 2016, tendo sido mais pronunciado na Europa e na Asia. Entre as
economias avangadas, o crescimento foi mais notorio na Alemanha, Japao, Coreia e Estados Unidos. Nos
principais mercados emergentes e economias em desenvolvimento, onde se inclui o Brasil, China, e Africa do
Sul, o crescimento também foi notdrio, especialmente a partir do terceiro trimestre de 2017.

Nos Estados Unidos, a atividade econdmica continua dindmica, apoiada por uma série de fatores positivos,
como sendo as faceis condicOes financeiras, o ddlar mais fraco, a expansao no setor eneragético e uma forte
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procura externa. E expectavel que a recente reforma fiscal acordada também sirva como estimulo & economia
americana nos proxinos anos, dando continuidade ao perfil ascendente verificado.

Na Europa, e de acordo com os dados divulgados pelo Eurostat, tanto na Zona Euro como na Unido Europeia,
o PIB real cresceu 2,5% durante o ano de 2017, apresentando a taxa mais alta em dez anos, superando
assim todas as expetativas. Esse crescimento foi impulsionado pelos fortes contributos da procura interna e,
em especial, pelas despesas de investimento fixo. Estas duas economias cresceram, pelo menos, 0,6% em
cinco trimestres consecutivos, dando continuidade a transicdo de uma recuperagdo para uma expansdo
econdomica.

Em relagdo ao emprego, os dados relativos ao Ultimo més de dezembro revelam que a taxa de desemprego
da Zona Euro situou-se nos 8,7% e a da Unido Europeia nos 7,3%, atingindo o nivel mais baixo desde janeiro
de 2009 e outubro de 2008, respetivamente, sendo que o niimero de pessoas empregadas atingiu o valor
mais alto alguma vez registado. Também se verificou uma diminuicdo do emprego jovem, de 20,3% em
dezembro de 2016 para 17,9% em dezembro de 2017 na Zona Euro, e de 18,0% para 16,1% na Unido
Europeia. Contudo, o nimero total de horas trabalhadas permanece em niveis abaixo dos registados antes da
crise financeira (cerca de 3%), apesar de continuarem a crescer em linha com a criagdo de emprego. Isto
reflete uma mudanga na composicdo do emprego para uma maior participacdo no emprego a tempo parcial.
Ainda assim, as condigdes do mercado de trabalho melhoraram em todos os Estados Membros.

A divida publica manteve um perfil descendente durante o ano de 2017, situando-se nos 88,1% para a Zona
Euro e nos 82,5% na Unido Europeia, no terceiro trimestre de 2017, apresentando, assim, niveis mais baixos
do que o periodo homdlogo, resultado de um impulso ciclico mais forte na Europa, onde os mercados de
trabalho continuam a melhorar, evidenciando um aumento na atividade econémica mais forte do que o
esperado.

Divida Publica em % do PIB (EUROSTAT)
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A inflacdo global, durante o ano de 2017 permaneceu moderada, atingindo os 1,4% em dezembro, ficando
acima do valor registado em dezembro de 2016 (1,1%), em muito devido ao impacto do aumento dos pregos
dos produtos energéticos. Conforme a analise realizada pelo FMI, o aumento dos pregos dos produtos
energéticos em cerca de 20% entre agosto e dezembro de 2017, para aproximadamente 60 ddlares por
barril, deveu-se & melhoria das perspetivas de crescimento global, aos eventos climatéricos registados nos
Estados Unidos, a extensdo do acordo OPEC+ para limitar a producdo de petroleo, e as tensoes geopoliticas
no Médio Oriente. Estes valores geraram um aumento na inflagdo geral das economias avancadas, nao tendo,
contudo, afetado nem a inflacdo salarial nem a de pregos-base.

Em termos cambiais, e segundo dados da Comissao Europeia, o euro valorizou-se em mais de 2% em termos
nominais efetivos desde novembro de 2017, e em 7% contra o ddlar americano, evolugao explicada pelos
factos da economia ter crescido mais do que o expectavel e por existir uma baixa incerteza politica e uma
forte expetativa de normalizagdo das politicas monetarias na europa. A libra esterlina também foi apreciada
em cerca de 4%, uma vez que o Banco de Inglaterra aumentou as suas taxas de juro em novembro. Ja o
iene foi depreciado ert 5%. Assim, tendo por base dados do BCE, a cotagdo EUR/USD no inicio de 2017
situava-se nos 1,0465 < no final do mesmo ano subiu para 1,1993, tendo apresentado um perfil ascendente
ao longo de todo o ano, contrariando o perfil verificado em 2016, assim como a cotagdo EUR/CHF (no inicio
do ano encontrava-se nos 1,0711, fechando com 1,1704). Em relagdo ao iene, verificou-se uma
desvalorizacdo nos primeiros meses de 2017, tendo em abril atingido um valor minimo de 116,01, mas
comecando a valorizar-se ao longo dos restantes meses, tendo fechado o ano nos 135,01. Quanto a libra
esterlina, o perfil ndo foi linear, tendo sido de 0,8514 no inicio do ano e de 0,88723 no final, atingido um pico
de 0,92328 no final de agosto. Nas economias emergentes, o peso mexicano depreciou-se em 7%, devido as
incertezas associadas as negociagdes em curso do NAFTA, tendo os fluxos de capitais destas economias
permanecido resilientes.

Nos mercados de titulos soberanos, as yield de referéncia da Unido Europeia aumentaram desde a passagem
do ano, apesar de permanecerem em niveis baixos. A maioria dos spreads continuou a diminuir a medida que
as perspetivas economicas e fiscais se fortaleceram. Nos Estados Unidos, as yield do Tesouro a 10 anos
subiram.

Os pregos das acOes nas economias avangadas continuam a evoluir de forma positiva, impulsionadas pelo
sentimento positivo quanto as perspetivas de lucro e de uma normalizacdo da politica monetaria num
ambiente de fraca inflagdo e de baixa volatilidade. Desde 2008 que o Banco de Inglaterra ndo aumentava a
sua taxa de juro de referéncia, tendo-o feito em novembro de 2017, prevendo uma queda na economia e um
aumento da inflacdo. Também a Reserva Federal dos Estados Unidos aumentou a taxa de juro de referéncia
pela terceira vez no prazo de um ano. Ja o Banco Central Europeu anunciou que manteria as taxas de juro
em niveis historicamente baixos e que a partir de janeiro deste ano iria diminuir as suas compras liquidas de
ativos.

O comércio mundial tem crescido fortemente, suportado por uma recuperaggo no investimento,
principalmente entre os paises desenvolvidos, e pelo aumento da produgdo industrial na Asia. Também o
poder de compra tem aumentado, consistente com a forte confianga dos consumidores, o que aponta para
uma demanda final saudavel.
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2.2 A nivel Nacional

Segundo o Banco de Portugal, no primeiro semestre de 2017 notou-se uma ligeira subida no crescimento da
atividade econdmica face ao Ultimo trimestre de 2016, tendo, contudo, esse crescimento abrandado no
segundo semestre, essencialmente devido a desaceleragdo das exportagdes, conforme explicado no paragrafo
seguinte. Ainda assim, a sua evolugdo, no conjunto dos trés primeiros trimestres, traduziu-se num diferencial
positivo de crescimento quando em comparagdo com a zona euro. Também o crescimento do PIB foi superior
ao da zona euro no primeiro semestre de 2017.

Em relacdo as exportacGes, registou-se um forte crescimento no primeiro semestre de 2017, especialmente
marcado no segundo trimestre, essencialmente devido a evolugao do turismo, tendo o seu ritmo abrandado
no semestre seguinte, muito devido a componente de bens energéticos, especialmente no terceiro trimestre,
onde se registou um abrandamento das exportagoes do turismo, mas, ainda assim, conseguindo manter um
crescimento significativo.

As importacoes desaceleraram ligeiramente no terceiro trimestre de 2017 face ao primeiro semestre,
essencialmente devido a reducdo significativa da componente energética.

Assim, no que respeita a balanca corrente e de capital, registou-se uma ligeira reducdo do seu excedente (em
percentagem do PIB) nos trés primeiros trimestres de 2017, face a 2016, refletindo a reducdo do excedente
da balanca de bens e servicos.

Quanto ao nivel de emprego, notou-se um crescimento do mesmo e uma recuperagao da populagdo ativa.
Segundo dados do INE, a taxa de desemprego média anual em 2017 situou-se nos 8,9%, tendo-se verificado
uma diminuicdo de 2,2 pontos percentuais em relacao a 2016. Em termos trimestrais, a taxa de desemprego
no quarto trimestre de 2017 situou-se nos 8,1%, abaixo do trimestre anterior e do trimestre homologo. A
taxa de desemprego jovem também diminuiu, situando-se nos 23,9% em 2017, menos 4,1 pontos
percentuais que em 2016.

A populacao desempregada continuou a registar uma diminuicdo, observada desde o segundo trimestre de
2016. A estimativa anual para 2017 é de 462,8 mil pessoas desempregadas, tendo-se verificado uma
diminuigdo de 19,2% em relacdo ao ano anterior, e de 4.756,6 mil pessoas empregadas, tendo aumentado
3,3% em relagao ao periodo homalogo.

Na area dos seguros e segundo dados da Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes;

Taxa de Desemprego (ajustada a sazonalidade — EUROSTAT)
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A confianga dos consumidores mostrou um perfil ascendente, principalmente no primeiro semestre de 2017,
essencialmente devido ao aumento do rendimento disponivel real, bem como & melhoria das condigdes de
trabalho e da manutencdo das condicBes de financiamento, o que resultou num aumento do consumo
privado, e, apesar do abrandamento da Formacao Bruta de Capital Fixo (FBCF) verificado no segundo
semestre, a procura interna manteve um ritmo de crescimento forte.

Ja a inflagdo, aumentou em 2017, estimando-se uma taxa anual de 1,6%, apds um aumento de 0,6% em
2016, para a qual contribuiu o aumento dos precos dos bens energéticos (cerca de 4%) e dos servigos,
principalmente os relacionados com o turismo, bem como o aumento dos pregos de importagdo, tanto de
bens energéticos como ndo energéticos, e um aumento dos custos unitarios de trabalho, resultantes de uma
reducdo de produtivicade.

No final de 2017, a divida publica situou-se nos 242,6 mil milhdes de euros, registando-se subidas ao longo
do ano, atingindo um pico em agosto, onde excedeu os 250 mil milhdes de euros, e s6 comegou a diminuir
nos ultimos quatro meses, Comparando com 2016, registou-se um aumento de 1,6 mil milhdes de euros,
tendo contribuido o acréscimo de titulos de divida pUblica e dos certificados do Tesouro. Contudo, estas
variacBes foram parcialmente compensadas pelos reembolsos antecipados dos empréstimos concedidos pelo
FMI. Em termos de percentagem do PIB, estima-se que a mesma tenha sido de 126,2%, abaixo da registada
em 2016 (130,1%). Ainda assim, em comparagao com a Zona Euro, Portugal continua a ser dos paises com
maior divida publica, ficando apenas abaixo da Grécia e da Italia.

Divida Publica na Otica de Maastricht
Banco de Portugal
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Em relacdo ao défice orcamental, situou-se nos 0,3% do PIB nos trés primeiros trimestres de 2017, quando
no periodo homdlogo se encontrava nos 2,8% e no primeiro semestre de 2017 nos 1,9%, sendo que a meta
anual do governo era de 1,4%.

Do lado da receita, cujo crescimento foi acima do previsto (registou-se um aumento das receitas publicas de
3,8% face ao ano anterior, tendo sido previsto 1,4%), contribuiram os impostos indiretos, com destaque para
o IVA e as contribui¢des sociais, mas também houve um reforco dos impostos diretos (IRS e IRC) e um forte
aumento da receita de capital.

Do lado da despesa, notou-se um aumento de 1,6% face ao ano anterior, superando o previsto (0,5%), em
muito devido ao aumento dos gastos com pessoal, justificado pelo aumento do ndmero de efetivos no
Sistema Nacional de Salide (SNS), tendo-se também observado um recuo nos apoios sociais e nos juros, que
compensaram o crescimento do investimento e do consumo intermédio.

De notar que estes dados ndo incluem o impacto da recapitalizagdo da CGD, que podera agravar estes
resultados para o ano corrente.

Na area dos seguros e segundo dados da Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes;

Emhsc ac da producao de seguro direto )
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3 - Analise da Atividade e da Posicao Financeira

No periodo de 2017 os resultados espelham uma evolucdo positiva da atividade desenvolvida pela empresa.

De facto, o volume de negocios atingiu um valor de 1.993.982,21 €, representando uma variagdo de 18,73%
relativamente ao ano anterior.

A evolucdo dos rendimentos, bem como a respetiva estrutura, sdo apresentadas nos graficos seguintes:
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Evolugéo Vendas e Prestagdes Servigos
1993 982,21

1679 358,39

1432 260,77 ] i

E 7
i :
; :

2015 2016 2017

I 1 Volume de negdcios

Estrutura de Rendimentos

199398221

16 832,92

P Prestagdo de Servigos Outros Rendimentos

Relativamente aos gastos incorridos no periodo econémico ora findo, apresenta-se de seguida a sua
estrutura, bem como o peso relativo de cada uma das naturezas no total dos gastos da entidade:
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Fornecimentos e servigos externos —

Gastos com pessoal

QOutros gastos e perdas —

Gastos de depreciagdo e amortizagdo -

Juros e gastos similares suportados —

Est

63,24%

Fornecimentos e servigos

- externos
Gastos com pessoal

Vitorinos - Mediacdo de Seguros, Lda.
2017

Estrutura de Gastos

288 097,14

648 515,65

29 033,09

57 147,51

2749,12

2017

rutura de Gastos Percentual

—2m3%

| Il

0,27%

— 28,09%

P Outros gastos e perdas

B Gastos de depreciagdo e amortizagdo
Juros e gastos similares
suportados

No que diz respeito ao pessoal, o quadro seguinte apesenta a evolugdo dos gastos com o pessoal, bem como o

respetivo n° de efetivos.

PERIODOS
RUBRICAS 2017 2016 2015
Gastos com Pessoal 648 515,65 535 638,43 520 057,33
N° Médio de Pessoas 31,00 25,00 23,00
Gasto Médio por Pessoa 20 919,86 21 425,54 22 611,19

Na sequéncia do exposto, do ponto de vista econdmico, a entidade apresentou, comparativamente ao ano

anterior os seguintes valores de EBITDA e

Administracdo/ Geréncia

l\,. CAC

de Resultado Liguido.
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Resultado Liquido EBITDA

1045 169,25
601 637,68

822 384,82
463 843,93

649 100,51

2015 2016

2016

Em resultado da sua atividade, a posigdo financeira da entidade apresenta, também comparativamente com o

ano anterior, a seguinte evolugdo ao nivel dos principais indicadores de autonomia financeira e
endividamento:

2017 2016

29,44% 63,49%

70,56%

36,51%

J® Autonomia Endividamento [ Autonomia Endividamento

De uma forma detalhada, pode-se avaliar a posicgo financeira da entidade através da andlise dos seguintes
itens de balanco:
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ESTRUTURA DO BALANCO

Ativo ndo corrente 559 236,09 11% 559 673,61 13%

Ativo corrente 4435 463,64 89 % 3793573,06 87 %
Total ativo 4 994 699,73 4 353 246,67

Capital Préprio 3524 218,09 71 % 276380951 63 %
Passivo ndo corrente 46 467,57 1% 71 473,30 2%
Passivo corrente 1424 014,07 29 % 1517963,86 35%
Total Capital Proprio e Passivo 4994 699,73 4 353 246,67

A sociedade continua a exercer a sua atividade no setor da mediacdo de seguros.

Vitorinos - Mediacao de Seguros Lda, com sede em Rua do Mercado N.©13/15 2475-126 Benedita, titular do
cartao de contribuinte N.° 503641995, inscrito no ISP como Mediador, Ramo Vida e Nao Vida através do N.©
2007/10020, de 27/01/2007.

Atividade em que a concorréncia € sentida sobre varias formas.,

4 - Proposta de Aplicagdo dos Resultados
A Vitorinos - Mediacdo de Seguros, Lda. no periodo econémico findo em 31 de dezembro de 2017 realizou um
resultado liquido de 760.408,58€, propondo a sua aplicacdo de acordo com o quadro seguinte:
APLICACAO DOS RESULTADOS
2017

760 408,58
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5 - Expetativas Futuras

5.1. Cendrio macroeconomico

As projecdes do Fundo Monetario Internacional sdo de que o crescimento mundial para este ano e o seguinte
tenha uma ligeira subida, de 0,2 pontos percentuais, impulsionado pelas recentes alteragoes a politica fiscal
dos Estados Unidos, que se espera terem um impacto estimulante na atividade econémica mundial até 2020,
devido ao expectavel aumento do investimento e do consumo privado.

Apds um crescimento excecionalmente forte no primeiro semestre de 2017, as projecdes do Banco Central
Europeu até 2020 sdo moderadas, com previsdes de um ligeiro crescimento do PIB para 2018, com revisoes
em alta sobretudo para os Estados Unidos e China, mantendo-se robusto no curto prazo, em consonancia
com os hiveis elevados de confianca das empresas e dos consumidores, ainda que, entre 2019 e 2020 se
verifique um ligeiro abrandamento do mesmo, consequente dos efeitos de alguns dos fatores favoraveis que
apoiam este crescimento, se desvanecerem gradualmente durante o periodo referenciado, tais como a
desaceleracio da taxa de crescimento da procura externa, bem como o abrandamento do crescimento do
emprego, em parte relacionado com a escassez de oferta de mdo de obra em alguns paises.

Também no curto prazo se prevé um crescimento do comércio mundial robusto, ainda que com uma
estabilizacdo no crescimento da atividade econémica mundial com valores abaixo dos niveis anteriores a
crise, em consonancia com o crescimento potencial mais baixo. Em relagéo as economias avangadas, prevé-
se uma expansdo robusta, com um abrandamento ao longo deste periodo, enquanto que nas economias
emergentes, as previs6es apresentam-se mais dindmicas, apoiadas por um fortalecimento, ainda que lento,
da atividade nos paises exportadores de matérias-primas, em partlcular no Brasil e na RUssia, e pelo
crescimento resiliente na India e na China. Na Zona Euro, prevé-se que o crescimento real do PIB abrande de
forma gradual, passando de 2,4% em 2017 para 1,7% em 2020, esperando também que a inflagdo medida
pelo Indice Harmonizado de Precos no Consumidor (IHPC) estabilize nos préximos trimestres, subindo depois
para 1,7% em 2020, sendo que esta inflagdo € revista ligeiramente em alta no curto prazo, devido aos pregos
mais elevados do petrdlec e dos produtos alimentares.

PIB Real
s Baneo Central Furopsu

[BYS

Em termos orcamentais, em relacdo a Zona Euro e segundo dados do BCE, as perspetivas sdo neutras, onde,
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por um lado, incidem os cortes nos impostos diretos e nas contribuicdes para a seguranga social e, por outro,
existe um pressuposto de dinamizacdo do investimento publico. Assim, projeta-se que os racios do défice e
da divida publicos exibam uma trajetoria descendente, em suma devidos a diminuigdo dos pagamentos de
juros.

Em relacdo ao consumo privado, também se mantera robusto ao longo do horizonte de projecdo, derivado a
maior confianca dos consumidores, bem como a melhoria das condi¢des do mercado de trabalho e ao
aumento dos saldrios reais por trabalhador. Devido a melhoria da situagdo econdmica e financeira das
familias, & diminuicdo das taxas de juro e aos cortes nos impostos diretos em alguns paises, o racio de
poupanca das familias devera aumentar de forma gradual, contrariando a sua diminuigao verificada nos
Ultimos trimestres.

N3o obstante, prevé-se uma ligeira desaceleragao do crescimento do emprego no curto prazo,
maioritariamente devido a uma queda no setor publico de alguns paises. Apesar da escassez de oferta de
mao de obra, o crescimento da populacdo ativa ira manter-se no longo prazo, refletido pelos valores liquidos
relativos a imigracdo de trabalhadores, bem como da integracdo de refugiados. Também a taxa de
desemprego continuara a ser positiva, prevendo-se uma descida consideravel, atingindo os 7,3% em 2020.

Quanto ao investimento, verifica-se que o crescimento do crédito ao setor privado continua a aumentar,
impulsionado pelas taxas de juro baixas e pelas condi¢Ges de financiamento bancario favoraveis. A menor
necessidade de desalavancagem também contribuird para o dinamismo da despesa privada, enquanto que o
investimento empresarial continuara a recuperar, refletindo também um fortalecimento das margens de lucro
face a pressoes crescentes do lado da procura.

Apesar das expetativas crescentes, preveem-se alguns riscas no longo prazo, sendo que o Fundo
Internacional Monetario aponta para um risco na diminuicdo do crescimento e confianga, caso a inflagdo e as
taxas de juro dos paises desenvolvidos cresgam mais rapido do que o esperado.

Nao esquecendo o risco proveniente dos eventos climatéricos que tém acontecido recorrentemente um pouco
por todo o Mundo — furacdes no Atlantico, seca na Africa subsaariana e na Austrdlia, por exemplo, que levam
a custos humanitarios devastadores e a perdas econdmicas, podendo também conduzir a um fluxo migratdrio
nas regides afetadas.

5.2 Cenario Interno

Para o ano de 2018, os principais objetivos anunciados pelo Governo sdo a recuperagao dos rendimentos das
familias, a criacdo de emprego e o apoio ao investimento das empresas e a inovagao. Para tal, o governo
conta progredir para 5,9% o investimento total da economia, bem como atingir um crescimento do emprego
de 0,9% durante este ano, bem como uma reducdo da taxa de desemprego média para os 8,6%, e também
uma ligeira diminuicdo da carga fiscal, no que toca a tributagdo direta incidente sobre os rendimentos das
pessoas singulares. Quanto as empresas, ndo se preveem alteragoes durante o ano corrente.

Segundo projecbes do Banco de Portugal, em comparagdo com o ano findo, o processo de expansao
econdmica manter-se-a inalterado nos proximos anos e a atividade econoémica continuara com um perfil
crescente; apesar de mais moderado, onde a economia portuguesa continuara a beneficiar de um
enquadramento externc favoravel a longo prazo. Ja o Orgamento de Estado para 2018, prevé um
crescimento econdmico de 2,2% e um défice orgamental de 1%, podendo vir a atingir a maior redugdo da
divida das Ultimas duas décadas até ao final deste ano, mantendo, assim, o cumprimento dos compromissos
internacionais.

Até 2020, o Banco de Portugal prevé uma desaceleracdo do PIB mas, ainda assim, mantendo-se cerca de 4%
acima do nivel registado antes da crise financeira internacional. As condigGes monetarias e financeiras
também deverdo manter-se favoraveis, e a evolucdo da procura global terd como principal fator dindmico a
FCBF, que em 2020 devera situar-se 11% abaixo do nivel registado em 2008. As exportagdes manterao um
crescimento robusto, devido essencialmente a evolugdo da procura externa.

Também o consumo privado apresentard um crescimento, apesar de estavel, maioritariamente devido a
evolucdo do rendimento disponivel real, influenciada por um crescimento moderado dos salarios reais e pela
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continuacdo da recuperacdo do mercado de trabalho. No consumo publico também se notardo melhorias,
devido ao descongelamento gradual das progressGes salariais que ocorrera este ano. Resultando desta
evolucdo e dum crescimento da populagdo ativa, a taxa de desemprego mantera a sua trajetdria de redugdo.
Ainda assim, prevé-se que o nivel de emprego se situe 2% abaixo dos niveis observados antes da crise
financeira internacional, bem como o nivel de populacao ativa que, apesar de se prever ligeiramente positivo,
n3o ird atingir os niveis observados antes da crise financeira. Com estes fatores, projeta-se uma tendéncia
descendente da taxa de emprego, atingindo os 6,1% em 2020.

Apesar do aumento em 2017, a inflagdo devera estabilizar-se entre 2018 e 2020 em cerca de 1,5%, e prevé-
se que até 2020 as exportagdes mantenham um crescimento moderado, de 6,5% em 2018 para 4,1% em
2020, trajetoria que reflete a ligeira moderacdo do crescimento da procura externa e dos ganhos de quota de
mercado. O principal fator que beneficiard o aumento das exportagdes continuara a ser o aumento do
turismo, que tem contribuido para o aumento do peso das exportagdes no PIB desde 2010. Quanto as
importacOes, irdo desacelerar progressivamente até 2020, atingindo um crescimento de 4,8% no final do
periodo projetado.

A capacidade de financiamento portuguesa também crescera até 2020, mantendo-se em cerca de 2,2% do
PIB, devido a descida das taxas de juro da divida ptblica e aos recebimentos de fundos estruturais da Unido
Europeia.

Para finalizar, a crise politica na Catalunha constitui o maior risco para a economia portuguesa, atendendo ao
peso que Espanha representa nas relagdes economicas de Portugal. Para além destes riscos, Portugal
também terd de enfrentar alguns desafios no longo prazo, como sendo a evolugdo demogrdfica,
principalmente devido a redugdo da populacdo em idade ativa.

5.3 Evolucao prévisivel da sociedade

Perante o cenario macroecondmico apresentado e a situacdo da economia nacional, prevé-se que futuro
proximo a empresa mantenha o seu projeto de crescimento.

Os grandes desafios do setor segurador, nos Gltimos anos, tém-se baseado na aplicagdo de politicas para
racionalizar os custos operacionais, adequar-se as exigéncias regulatdrias e reajustar os produtos e servigos
de mais-valia para o Cliente, praticas que permitiram as companhias enfrentar o ambiente de crise que a
economia portuguesa tem vivido.

O mercado tem sido afetado pela restruturagao e concentragao do setor bancério e segurador, que tem
imposto uma reducdo no nimero de companhias de seguros e dos respetivos pontos de venda, obrigando as
companhias a restruturar e/ou otimizar os seus canais de distribuicdo e a forma de captar negdcio.

Como a economia vive de ciclos econdémicos, uma eventual saida da crise a médio prazo podera envolver
varios efeitos favoraveis ou adversos para a indUstria do setor segurador, pelo que as seguradoras sdo
obrigadas a rever a sua estratégia, de forma continua, para reagir de forma assertiva as exigéncias do
mercado e do contexto econémico.

Entendemos que no segmento N&o Vida, uma potencial melhoria da situagdo econémica em geral e, por
conseguinte, do rendimento disponivel das economias domésticas, podera promover um aumento dos
prémios de N&o Vida (maiores receitas) mas, por outro lado, também podera promover um aumento dos
custos de sinistralidade pelo aumento da utilizagdo do objeto seguro como, por exemplo, um aumento
potencial do niimero de acidentes de veiculos devido a um aumento na utilizacdo dos mesmos favorecida
pela diminuigao dos precos de petroleo.

No caso do ramo Vida, o mercado é constituido principalmente por produtos de poupanga € a queda nas
taxas de juros tem promovido uma alteracdo no comportamento dos cidadaos, ao optarem por outros
produtos de poupanca em detrimento dos produtos tipicos oferecidos pela banca nacional. Nesse sentido, as
seguradoras tém-se focado (e continuardo a focar-se) na otimizacao dos seus investimentos, enquadrados ho
seu novo quadro orcamental e na oferta de produtos inovadores, com o intuito de captar as poupancas dos
cidadaos.
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Perante um cendrio de evolucdo continua e de adaptagdo ao ambiente econdmico e regulatério, a prioridade
das seguradoras portuguesas nos Ultimos tempos tem-se centrado na implementacdo de préticas para a
diversificagao do risco, no maior compromisso na inovagdo de produtos e servicos e na promogdo continua da
utilizagdo da tecnologia como ferramenta de suporte ao negécio, tudo apoiado por equipas multidisciplinares
e focadas para o servico ao cliente.

Assim, todas as comparhias de seguros terdo de estar conscientes de que, face as exigéncias das novas
conjunturas econdmicss, sodiais e, claro, de regulagdo do mercado, as seguradoras deverdo ter uma politica
continua de renovagdo e/ou de adaptaggo alinhada com a estratégia de negécio da mesma, por forma a
evitar o desaparecimento do espectro do mercado segurador.

Entendemos que o caminho que permitird as Seguradoras, potenciar um crescimento sustentado e continuo,
estd associado a presencga de novas tecnologias, o que obrigara as mesmas a realizar transformacoes
operacionais e reestruturagdes dos seus processos de negdcio orientados ao Cliente, como a extens3o dos
canais de atendimento. Nos dias de hoje, ter uma estratégia multicanal é obrigatdrio e estar presente em
todos os meios, incluindo as redes sociais, faz a diferenga no atendimento ao dliente (celeridade e qualidade).

Este objetivo podera ser atingido com ferramentas que diminuirdo o tempo de resposta e obrigara as
Seguradoras a estar sempre disponiveis, onde e quando o Cliente quiser, ndo sé numa perspetiva de compra
de um Seguro mas, principalmente, numa perspetiva de atendimento e servigo a Cliente como, por exemplo,
a participacao de um sinistro e/ou agendamento de consultas médicas. A utilizacdo estruturada de
ferramentas "mobile" e de "analytics" permitira as companhias adequarem-se as necessidades dos seus
clientes com a extensdo dos seus canais de atendimento. As aplicacdes mdveis permitirio uma maior
interagdo com o Cliente, pelo que se prevé um crescimento das ofertas de servigo, por intermédio das
aplicagbes maveis (Apps) e, consequentemente, da propria utilizacio dessas tecnologias, na oferta de
produtos ou na gestdo auténoma de consulta, alteragdo, renovagdo e pagamento de apdlices, monitorizacio
e apoio a condugao, participacdo e acompanhamento de todo o processo de sinistro e de assisténcia em
viagem.

Outra das grandes potencialidades dos Smartphones ¢é a utilizacdo destes dispositivos como meio de
pagamento (em substituicdo dos cartdes de crédito). Cada vez mais, as marcas usardo as facilidades de
pagamento via movel para disponibilizar esta opgdo e no mercado de seguros esta op¢do sera extremamente
atil.
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6 - Outras Informacoes

A Vitorinos - Mediacao de Seguros, Lda. nao dispde de quaisquer sucursais quer no territério nacional, quer
no estrangeiro.

Durante o periodo econémico ndo ocorreu qualquer aquisicdo ou alienacdo de quotas prdprias. Alids a
entidade ndo é detentora de quotas ou agbes proprias.

Apos o termo do exercicio ndo ocorreram factos relevantes que afetem a situagao econdmica e financeira
expressa pelas Demonstragbes Financeiras no termo do periodo econdmico de 2017.

A entidade ndo esta exposta a riscos financeiros que possam provocar efeitos materialmente relevantes na
sua posigdo financeira e na continuidade das suas operagoes.

As decisoes tomadas pelo érgao de gestdo assentaram em regras de prudéncia, pelo que entende que as
obrigacdes assumidas ndo sdo geradoras de riscos que nao possam ser regularmente suportados pela
entidade.

Nao existem dividas ém mora perante o setor publico estatal.

Também ndo existem dividas em mora perante a seguranga social.

7 - Consideracdes Finais

Expressamos 0s nossos agradecimentos a todos os que manifestaram confianca e preferéncia, em particular
aos Clientes e Fornecedores, porque a eles se deve muito do crescimento e desenvolvimento das nossas
atividades, bem como a razdo de ser do nosso negdcio.

Aos nossos Colaboradores deixamos uma mensagem de apreco pelo seu profissionalismo € empenho, 0s
quais foram e continuardo a sé-lo no futuro elementos fundamentais para a sustentabilidade da Vitorinos -
Mediacdo de Seguros, Lda..

Apresenta-se, de seguida as demonstracdes financeiras relativas ao periodo findo, que compreendem o
Balango, a Demonstragdo dos Resultados por naturezas, a Demonstracdo de Alteragoes do Capital Proprio, a
Demonstracao dos Fluxos de Caixa e o Anexo.
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