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1 - Introdugao

A Vitorinos - Mediacdo de Seguros, Lda., com sede social em Rua Sousa Martins, 16 B — Lishoa, com um capital
social de 200.000,00 €, tem como atividade principal Atividades de mediadores de seguros. O presente relatdrio de
gestdo expressa de forma apropriada a situagdo financeira e os resultados da atividade exercida no periodo
economico findo em 31 de dezembro de 2023.

O presente relatoric € elaborado nos termos do artigo 66° do Cédigo das Sociedades Comerciais (CSC) e contem
uma exposicao fiel e dara da evolucdo dos negdcios, do desempenho e da posigdo da Vitorinos - Mediagdo de
Seguros, Lda., procedendo a uma analise equilibrada e global da evolugdo dos negécios, dos resultados e da sua
posicio financeira, em conformidade com a dimensdo e complexidade da sua atividade, bem como uma descrigao
dos principais riscos e incertezas com que a mesma se defronta.

2 - Enquadramento Econdmico

0 ano de 2023 pode ser dividido em 3 categorias, economia, guerras e alteraces climaticas.

Para muitos, a evolucio da economia em 2023 foi uma surpresa. A ameaga das elevadas taxas de inflagdo
registadas em 2022 fazia temer o pior. Historicamente, periodos de elevada inflagdo sdo seguidos por pericdos de
recessdo, diminuicdo drastica da atividade econdmica e subida do desemprego. No entanto, a recuperacdo das
cadeias logisticas, a diminuicdo da procura por bens de consumo, as politicas financeiras e monetarias adotadas
pelos bancos centrais e a estagnac¢do da evolucdo dos salarios reais permitiram abrandar a inflagdo. O mundo
parece ter afastado o cendrio de recess8o, substituindo-o por uma “soft-landing”. Para os restantes indicadores, a
palavra de ordem foi “abrandamento”, a atividade econdmica abrandou, o crescimento do PIB da maioria dos paises
abrandou e o mercado de trabalho abrandou.

Na segunda categoria, guerras, aconteceu o esperado e o inesperado. Como era expetavel a guerra na Ucrénia
permaneceu o ponto central de grande parte de 2023. O conflito atingiu um novo impasse apds a contra-ofensiva
ucraniana ter nutrido poucos ganhos sendo que a Rissia manteve a sua politica de bombardeamento
indiscriminado. Do lado do inesperado, o mundo assistiu ao reacender de um conflito historico no médio oriente. A
invasdo de Israel pelo Hamas despoletou uma contra-ofensiva na Faixa de Gaza que se materializou numa invasgo
por parte das forcas israelitas € no bombardear incessante do territdrio palestiniano. Ao contrdrio da guerra na
Ucrania, em que a resposta pro-Ucrania foi praticamente total, o conflito no médio oriente gerou ondas de
controvérsia que se alastraram um pouco por todo o mundo. Lideres mundiais tomaram posigbes opostas, foram
levantadas questSes sobre crimes de guerra de parte a parte e alastraram-se manifestacBes populares pro-
palestinianas em véarios paises. Este conflito armado, que se tornou também num confiito de opinifes, fez aumentar
as divisdes religiosas em algumas regides, com relatos de atagues e de um aumento generalizado do sentimento
anti-semita. No meio da escala destes conflitos € de lembrar que 2023 viu ainda dois golpes de estado militares, um
no Niger e outro no Gabao.

Por fim, na categoria alteracfes climaticas, o mundo ardeu, tremeu e também inundou, naquele que foi o ano mais
quente desde que ha registo. A preocupacdo com as alteragfes climaticas aumentou a medida que varias regides do
globo se viram a bragos com condigbes meteoroldgicas cada vez mais extremas. Os impactos climaticos serao
crescentes e fendmenos extremos parece que vieram para ficar.
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2.1. A Nivel Internacional e Europeu

Mundo

0 ano de 2023 trouxe surpresas para grande parte dos economistas. As rapidas subidas das taxas de juro ndo
fizeram cair os mercados financeiros e as taxas de inflagdo, que continuam significativamente acima do desejado,
parecem estar a ser controladas sem despoletar uma recessdo. No entanto, esta resiliéncla inesperada dos
mercados ndo significa que tudo tenha corrido bem.

Embora aparentemente, grande parte do mundo tenha evitado a queda numa nova crise, o crescimento econémico
abrandou de forma generalizada. Segundo o World Bank o crescimento do PIB mundial tinha sido de 3% em 2022,
mas ficou-se pelos 2,6% em 2023. O Fundo Monetario Internacional aponta trés grandes culpados para o
desacelerar das economias.

Em primeiro lugar, o fim da recuperagdo econdmica pds-covid. Em 2022 as economias mais baseadas em servigos
observaram uma maior retoma que as outras, mas a retoma estd praticamente concluida o que fez estabilizar o
crescimento em 2023.

Em segundo lugar, houve um apertar das condigbes de disponibilizacdo de crédito fruto de politicas monetarias mais
restritas que tinham como objetivo controlar a inflagdo. Esta rigidez dos mercados financeiros afetou o mercado
imobilidrio e o investimento, especialmente em paises com maior incidéncia de taxas de juro varidveis,

Por fim, com um efeito mais generalizado, a inflagio continuou a causar estragos. Os mais afetados foram os paises
mais dependentes do fornecimento de energia da ROssia e que viram os pregos da mesma aumentar.

Abaixo apresentam-se os dados de crescimento do PIB desagregados pelas principais regiées do mundo.
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Com excecdo da China e dos Estados Unidos, todas as restantes regides observaram uma queda de crescimento,
dando continuidade a tendéncia iniciada em 2022, A inflagdo comportou-se de forma semelhante, observando-se
uma subida menor do indicador na maioria das regides.
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Como explicagao para a desinflagéo observavel no gréfico acima, o FMI e World Bank estdo largamente de acordo nas
principais causas.

A quebra na procura, associada a uma retoma das cadelas logisticas de fornecimento que tinham sido altamente
impactadas pelo Covid-19 e pela guerra na Ucrania, fizeram cair a pressdo sobre o mercado das commodities.

O preco dos combustiveis baixou mesmo com a flutuacéo registada na segunda metade do ano, fruto da instabilidade
no médio oriente. A descida deve-se a um aumento das exportagBes de paises ndo OPEP e a uma menor procura,
fruto da quebra na produgao global.

Os salarios mantiveram-se constantes, este facto, associado ao fim de muitos dos apoios dados pds-Covid-19, retirou
poder de compra as pessoas, ajudando a diminuir a pressdo da procura. Adicionalmente, impediu a chamada wage-
price spiral, fenomeno em que o aumento dos saldrios leva a uma maior procura, que por sua vez, leva a um
aumento de pregos, o que leva a uma maior pressao para aumento de salarios, perpetuando um ciclo.

Embora, se possa celebrar o aparentemente cendrio de soft-landing, os bancos centrais continuam a alertar para o
facto de as taxas de juro continuarem bastante acima dos desejaveis 2%.

Por isso mesmo, a politica monetéria dos principais bancos centrais continuou bastante apertada. Esta politica
permitiu conter as principais crises do ano no setor bancario nomeadamente quando diversos hancos regionais dos
EUA e o Credit Suisse viveram situagbes deveras problematicas. No entanto a rigidez financeira, que se materializa
num aumento das taxas de juro, comecou a contagiar outras areas da economia.

Ao longo de 2023 foi possivel observar uma diminuicdo de disponibilizacio de crédito por parte dos bancos. Por um
lado, houve um aumento da exigéncia para o fornecimento de financiamento, por outro lado, as empresas tentaram
diminuir a sua alavancagem financeira, contraindo menos dividas e recorrendo menos ao financiamento externo.

A quebra de atratividade dos créditos também levou a uma quebra no investimento. Um dos setores que mais sentiu
esse efeito foi 0 mercado imobilidrio onde os pregos das casas comegaram a estagnar e até a inverter a tendéncia de
crescimento em alguns paises.

Pela positiva, a politica monetaria mais apertada parece ndo ter afetado de forma relevante os mercados de dividas

da maioria das economias. Ndo obstante, o World Bank alerta que no grupo das economias emergentes e em
desenvolvimento, 1 em cada 4 paises continua a encontrar custos proibitivos de financiamento.
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Sem quebrar a tendéncia de abrandamento dos outros indicadores, também o mercado do trabalho estabilizou.
Apenas 0s paises de baixo-rendimento registaram um ligeiro aumento da taxa de desemprego, com os restantes a
continuarem a tendéncia de queda que se vinha a registar desde 2021.

Taxa de Desemprego (%)
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Como ilustrado no gréfico acima, as quedas sentidas em 2023 s&o modestas quando comparadas com as do periodo
homdlogo. Mesmo assim, a Organizacdo Internacional do Trabalho (ILO) reporta que as dificuldades de contratagao e
retencio de méo de obra em alguns setores continuaram com os especialistas a alertar que alguns paises estéo a
assistir a uma fuga de trabalhadores qualificados, dos seus paises de origem, para paises com melhores ofertas
salariais.

Um fator preocupante foi a inexisténcia de aumento do salario real em 2023. Mesmo com a falta de trabalhadores,
tanto o FMI como o ILO reportam que ndo existiram aumentos salariais significativos no ano findo. Esta auséncia de
aumentos de remuneracdes, associados a uma inflagéo elevada e a um mercado imobiliario que estagnou com pregos
e taxas de juro elevadas, fez com que os trabalhadores tivessem perdido poder de compra.

Relativamente & estrutura do mercado de trabalho, as mudancas continuaram a acontecer, em especial nos paises de
alto-rendimento. Houve um aumento de trabalhadores em regime part-time sendo que este fendmeno foi mais
prevalente nas mulheres. As horas médias de trabalho continuaram abaixo dos niveis pré-pandemia, em parte devido
ao ponto anterior, outra parte porque as empresas ¥€m reduzido cargas horérias de forma a manter profissionais.

A reducdo de hordrios como medida de retengdo de trabalhadores estd em linha com uma nova abordagem das
empresas para atragdo de talento. O relatério do World Economic Forum indicava que em 2023 apenas 35,3% das
empresas viam a oferta de maiores saldrios como uma estratégia para reter pessoas. Como alternativa, 48,1% das
empresas indicavam gque irlam comegar a apostar numa melhor progressdo de carreira para os seus trabalhadores,
enguanto 28,5% indicavam que iriam oferecer mais oportunidades de trabalho remoto e hibrido (20,5% indicavam
fazé-lo apenas a nivel nacional enquanto 8,6% indicavam fazé-lo também a nivel internacional).

Na vertente ndo financeira, 2023 foi um ano de problemas. Enquanto o mundo continuava a assistir as imagens de
guerra vindas da Ucrénia, um novo conflito emergiu no Médio Oriente, Um ataque do grupo terrorista Hamas
despoletou uma resposta de Israel na Faixa de Gaza. E enquanto a guerra despoletada na Ucrénia era para muitos
preto e branco, o conflito do médio oriente foi ganhando varios tons de cinza a medida que dirigentes e
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representantes de diversos paises foram tomando posiges opostas. O alegado uso desproporcional de forca e crimes
de guerra de Israel deixaram varios paises a bracos com manifestacbes pré-Palestina e com o aumento de um
sentimento antl-semita.

Mas nem todos os protestos foram contra a guerra, o mundo assistiu também a lutas pelo ambiente. O tema das
alteragbes climéticas surgiu varias vezes ao longo do ano, quer por bons motivos, como quando a nova lei europeia
de restauracao da natureza foi aprovada no parlamento europeu numa votagdo renhida em que os principais
opositores eram os partidos de direita mais conservadores. Como por maus motivos, como quande a cimeira da
COP28 ficou manchada pelo aparente plano dos Emirados Arabes Unidos de usar esta plataforma da sustentabilidade
para discutir negécios de petrdieo.

Acima de tudo, o tema das alteragBes climaticas surgiu sempre que um novo desastre natural se fazia sentir. No que
toca a fogos, o Canada foi atingido pelos piores incéndios de que ha registo, a Grécia viu uma das suas ilhas turisticas
ter de ser evacuada por causa das chamas, e no Havai, uma das regies histdricas foi reduzida a cinzas. Embora nem
todos os fogos sejam causados pelas alterages climaticas, 2023 foi 0 ano mais quente desde que ha registos.

Mas as catastrofes naturais néo se ficaram pelos fogos, 0 mundo enfrentou varios terramotos com dois a ganhar uma
dimensdo catastrofica, um em Marrocos, que matou 3.000 pessoas, e um que atingiu a Turquia e a Sitia e vitimou
60.000 pessoas. Também as cheias foram probleméticas, na Libia, as maiores cheias do Ultimo século destruiram
duas barragens e causaram 4.000 mortos.

Por estas razGes e por outras, o doomsday clock, reldgio simbdlico criado para simbolizar o qudo perto a humanidade
estd de uma catastrofe global, foi colocado a 90 segundos da meia-noite. Por outras palavras, desde que foi criado
em 1947, nunca o reldgio esteve tao perto da hora que simboliza o fim da humanidade.

Europa

A Europa acompanhou a tendéncia global nos principais indicadores econdmicos e, tal como as restantes regides do
globo, teve como principal desafio as elevadas taxas de inflaggo,
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Recorrendo a algumas regites ilustrativas, o gréafico acima espelha o parco crescimento do PIB na Zona Euro em
2023. Este abrandamento € espelho de uma quebra na atividade industrial, e numa perda de forga no crescimento
dos servigos.

Por outro lado, a inflagdo também abrandou de forma transversal em todos os setores, Para os bens, a descida dos
precos deve-se a uma quebra na procura e a recuperacio das cadeias logisticas e de fornecimento. Na area dos
servicos, atingiu-se o ponto de reabertura plena o que trouxe mais equilibrio a relagdo procura oferta.

Relativamente ao desemprego, ndo houve alteracOes significativas entre 2022 e 2023. O Eurostat reportava que a
taxa de desemprego na Zona Euro era de 6,5% em outubro de 2023, uma descida de 0,1 pontos percentuals
relativamente aos 6,6% registados a outubro de 2022. Quanto & Unifio Europeia, a taxa de desemprego terd ficado
pelos 6% em outubro de 2023, uma descida 0,1 pontos percentuais relativamente aos 6,1% registados a outubro de
2022.

Mesmo que ligeira, a descida da taxa de desemprego demonstra a resiliéncia do mercado de trabalho face a
desaceleragiio de atividade e crescimentos na Europa. Ndo obstante, o ano findo viu diminuir o nimero de vagas
disponiveis bem como a procura por méo de obra, especialmente nos setores industriais e de construgdo. O setor dos
servicos, embora continue em expansao, também mostrou sinais de quebra.

O consumo privado estagnou, depois de ter aumentado 4,1% em 2021 e 4,3% em 2022, o FMI reporta que o
crescimento em 2023 fica pelos 0,7%, resultante da subida do consumo de servigos dado que o consumo de bens
pereciveis caiu ao longo do ano. O consumo publico também abrandou, para os 0,1%, uma quebra menos acentuada
dado que em 2022 o crescimento tinha sido de apenas 1,3% o que j& contrastava com os 4,1% de 2021.

Principais Mercados Estrangeiros
China

Apds um ano de fraco crescimento o PIB do mercado chinés iniciou uma trajetéria de recuperagao. Segundo dados da
Organizacdo para a Cooperagio e Desenvolvimento Econdmico e do World Bank, 2022 registou um crescimento de
3% que aumentou para 4,5% no primeiro trimestre de 2023, 6,3% no segundo trimestre e 4,9% no terceiro
trimestre, tendo fechado o ano com um crescimento médio relativo a 2022 de 5,2%.

Este crescimento deve-se, maioritariamente, a reabertura da economia e a quebra comparativa registada em 2022.
No entanto, o investimento imobilidrio continua a cair o que tem pesado negativamente.

Esta regido tem escapado a pressdo inflaciondria que se faz sentir no resto do mundo, em grande parte porque a
China ¢ praticamente auto-suficiente no que toca ao mercado dos alimentos, e porque a sua posigéo relativamente a
guerra na Ucrania Ihe permitiu ter acesso a pregos baixos nas importages de petrdleo vindos da Rissia.

O desemprego deverd manter-se alto para os padrdes do pais, com 2023 a fechar com uma taxa de 5,3%. Esta taxa
é consequéncia do aumento do desemprego entre as camadas mais jovens.

EUA

Segundo dados da OCDE, o PIB dos EUA devera ter crescido 2,4% em 2023, 0,1 pontos percentuais abaixo da
estimativa de 2,5% do World Bank. E um crescimento superior ao registado em 2022 e que espelha a robustez da
economia americana.

Gracas ao alivio dos constrangimentos das cadeias logisticas os EUA registaram um abrandar da inflagéo. Segundo o
FMI, este indicador, que havia crescido 8% em 2022, registou um crescimento de 4,1% em 2023. De acordo com
estatfsticas da Casa Branca esta reducdo da inflagdo € causada, em grande parte, pela quebra da subida de precos
nos bens alimentares, na energia e nos bens de consumo.

O mercado do trabalho continuou a crescer, mas a um ritmo mais lento do gue o registado em 2022. A OCDE estima
que a taxa de desemprego se tenha mantido nos 3,6%, um valor historicamente baixo para o pais.
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Portugal

O Banco de Portugal registou um crescimento de 6,8% do PIB portugués em 2022, Para 2023 os dados indicam um
crescimento de 2,1%, uma quebra de 4,7 pontos percentuais. Embora o ano tenha comegado forte, o segundo e
terceiro trimestres trouxeram um estagnar da atividade econdmica que se manteve até ao final. Esta quebra estd
intrinsecamente ligada ao abrandar de atividade dos parceiros econdmicos de Portugal tendo-se registado uma
descida da procura externa. Adicionalmente, a politica monetaria mais apertada afetou as condigbes de financiamento
das empresas e investidores, Com as quebras sentidas, foi o turismo que sustentou o fraco crescimento portugués em
2023, bem como os fundos provenientes do Plano de Recuperagéo e Resiliéncia (PRR).

Quanto ao indicador que mais preocupava os especialistas, a inflagdo, também sofreu uma quebra causada pela
normalizacao da oferta, pela politica monetéria e pelo abrandar da procura. Desta forma o FMI estima que, apds um
crescimento de 8,1% em 2022, a inflagdo tenha sido de apenas 5,3% em 2023. A Comissdo Europeia € mais
pessimista, apontando uma taxa de inflagdo de 5,5%. Embora ambas as instituigdes mencionem uma recuperacdo da
estabilidade nos pregos, € de lembrar que as taxas Indicadas para 2023 continuam acima dos niveis desejados.

Um dos setores para o qual 2023 nao foi um bom ano foi 0 da habitag8o. Com o elevado prego das casas, uma taxa
de inflagdo a consumir o rendimento das familias e a politica monetaria a fazer disparar as taxas de juro, as condices
para compra de casa foram-se deteriorando. Segundo dados do INE, no primeiro trimestre de 2023 foram vendidas -
20,8% casas do que em igual periodo de 2022, e no segundo trimestre foram vendidas -22,9% casas face ao perfodo
homélogo. A maior quebra aconteceu na venda de casa a compradores com domicilio fiscal em Portugal a quem
foram vendidas -2,8% casas do que no primeiro trimestre e -23,8% do que no periodo homélogo. No que toca a
vendas a compradores com domicilio fiscal fora do territorio nacional, também houve uma quebra nas vendas, mas
estes compradores representam agora 7,5% das vendas de casas efetuadas, a maior percentagem desde que o
indicador comegou a ser oficialmente acompanhado em 2019.

Em relagdo ao mercado de trabalho, em 2023 a taxa de desemprego sofreu um ligeiro aumento. Segundo dados do
FMI, a taxa de 6,1% registada em 2022 aumentou para os 6,6%. No entanto, enquanto a taxa de desemprego subia,
também a taxa de emprego cresceu. Segundo dados do Banco de Portugal, houve um aumento de 0,8% na taxa de
empredo. Este comportamento paralelo dos dois indicadores deve-se a um aumento da populagdc ativa, segundo
estatisticas do INE, no final de 2022 a populaggo ativa era composta por cerca de 5.008.600 pessoas, sendo que no
terceiro trimestre de 2023 este nlmero tinha subido para cerca de 5.341.600 pessoas. O salario médio devera ter
atmentado 7,5%.

De acordo com a OCDE o consumo privado cresceu 1%, o que contrasta com o crescimento de 6,8% em 2022 e de
5,7% em 2021. A inflagdo volta a ser a grande culpada por este comportamento. Para além disso, 0 consumo privado
sofreu grandes aumentos em 2021 e 2022 dadas as poupangas acumuladas durante o periodo de confinamento e
fecho da economia causados pelo COVID-19. Em 2023 os especialistas concordam que estas poupangas acumuladas
terdo sido esgotadas, o que retirou forga a procura. No que toca ao consumo publico, cresceu 1,1% em 2023, valor
proximo dos 1,4% registados em 2022 e consideravelmente abaixo dos 4,5% registados em 2021.

Um dos fatores que mais afetou negativamente o crescimento de Portugal em 2023 foi a quebra das exportagOes.
Depois de um crescimento de 17,4% em 2022, o crescimento ficou pelos 5,3% em 2023. Esta quebra acentuada
deve-se principalmente & j& mencionada quebra na atividade econdmica dos principais mercados externos.

A rendibilidade do ativo das empresas foi aumentando ligeiramente na primeira metade do ano face aos 9,2%
registados no final de 2022, mas quebrou 0,2 pontos percentuais na entrada do seqgundo semestre.
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RENDIBILIDADE GLOBAL DAS EMPRESAS
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Comparando o 3° trimestre de 2023 com o periodo homélogo, houve aumentos ligeires na rendibilidade das empresas
do setor da industrial, no setor da eletricidade e agua e no setor da construgdo, mas todos 0s outros setores sofreram
quebras. No que toca as empresas plblicas a rendibilidade destas fixou-se nos 7,2%.

A autonomia financeira das empresas aumentou para 43,2% no segundo trimestre de 2023, era de 41,8% no final de
2022. O peso dos financiamentos no ativo das empresas baixou para 27,9% o que compara com os 30,8% registados
mesmo periodo do ano anterior. Este aumento foi transversal a todos os setores da economia. Quanto a dimensao das
empresas, as PME registaram um aumento da autonomia financeira dos 41,1% no segundo trimestre de 2022 para os
44,2% no mesmo periodo de 2023, enquanto as grandes empresas registaram um aumento deste racio dos 34,7% no
segundo trimestre de 2022 para os 36,7% no segundo trimestre de 2023. No setor publico, a autonomia financeira
aumentou de 31,7% no segundo trimestre de 2022 para 33,9% no mesmo periodo de 2023,

Segundo o governo portugués, a divida plblica portuguesa no final de 2022 representava 115,9% do PIB. Em 2023 es
racio devera cair para os 98.7%, representando uma descida de 17,2 pontos percentuais.

Setor dos Seguros

O setor de seguros em Portugal apresentou um cenario misto em 2023, refletindo uma combinagao de crescimentos e
decréscimos em diferentes ramos de atividade. A produgdo global de seguro direto diminuiu ligeiramente, marcada por
um decréscimo significativo no ramo Vida e um crescimento nos ramos Néo Vida.

Principais Pontos:

« Decréscimo na Producio Global: A produgdo total de seguros diretos em Portugal caiu 1,9% em relagdo a 20z
totalizando cerca de 11,8 mil milhdes de euros.

» Ramo Vida: O setor de seguros de vida sofreu uma queda substancial de 14,3%, influenciado principalmente pt

diminuicio nos seguros de vida ligados, com os PPR (Planos Poupanga Reforma) a registarem uma quebra ainda mi
acentuada.

« Ramos N&o Vida: Em contraste, os ramos Ndo Vida experimentaram um crescimento de 10,4%, com destaque pare
ramo Doenca, que cresceu 16,7% e aumentou seu peso refativo para 20,3% da produgio total neste segment
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Pagamentos e Investimentos:

* Acréscimo nos Montantes Pagos: Os pagamentos totais aumentaram 12,1%, impulsionados pelo crescimento tanto
no ramo Vida quanto nos ramos N&o Vida. O ramo Incéndio e Qutros Danos, assim como o ramo Doenca, foram
contribuintes significativos para este aumento.

* Carteiras de Investimento e Provisdes Técnicas: Houve uma ligeira redugdo no valor total das carteiras de
investimento das seguradoras, enquanto o volume de provisGes técnicas manteve-se robusto.

Solvéncia:

» Racio de Cobertura de Solvéncia: O racio de cobertura do Requisito de Capital de Solvéncia (SCR) aumentou para
203%, indicando um reforgoc na capacidade das seguradoras de absorver perdas em cendrios adversos.
* Racio de Cobertura do Capital Minimo: O racio de cobertura do Regquisito de Capital Minimo (MCR) subiu para
546%, refietindo uma base de capital mais solida e um aumento na seguranca para tomadores de seguros, segurados
e beneficidrios.

Estes dados refletem as dinamicas complexas e as variadas tendéncias que caracterizam o mercado de seguros em
Portugal. Enquanto os ramos Nao Vida continuam a mostrar resiliéncia e crescimento, o segmento Vida enfrentou
desafios significativos, especialmente nas categorias de seguros ligados a investimentos. A salide financeira geral do
setor, no entanto, parece robusta, como evidenciado pelos racios de solvéncia positivos, sinalizando um ambiente de
seguranca e estabilidade para os participantes do mercado.

Quanto aos canais de distribuigao, e tomando em linha de conta o principal canal — mediacio e corretagem:

Os resultados liquidos das TOP100 cresceram 11% em 2022, em 2021 esse desempenho tinha sido de 15%. No
entanto, a rentabilidade liquida das vendas (resultados liquidos/vendas e servicos prestados) foi do elevado valor de
25%, apenas menos um ponto que em 2021, S6 uma empresa apresentou resuitados negativos, num valor residual
de 10 mil euros, mas 43 dos agentes do TOP100 baixaram 0s seus lucros no ano passado.
Em relacdo a concentragdo do mercado ¢ dificil conseguir um valor exato. Segundo a ASF, existiam 10 600 agentes
ativos no final de 2022, dos quais 3.676 eram empresas e 6.924 individuais. O TOP100 abrange apenas sociedades
de mediaco. Tentando cruzar dados de producdo e canais de distribuicdo divulgados pela APS — Associacio
Portuguesa de Seguradores e dados dos relatdrios de mediacdo da ASF, podemos estimar que as 100 maiores devem
significar 30% a 40% do total de comissdes auferidas pelos agentes de seguros, incluindo bancos e CTT.

Contudo, tem sido publico uma grande quantidade de fusdes e aquisicbes entre os mediadores e corretores. Este
movimento tem vindo a intensificar-se, ndo dando mostras de abrandar o volume de negdcios a este nivel, hem pelo
contrario. A expectativa é que estes movimentos de consolidagdo se mantenham ou se intensifiqguem. A busca de
dimenséo, sinergias operacionais e ganhos de capacidade negocial continua a ser um claro objetivo dos principals
grupos distribuidores de seguros em Portugal.

A Associaggo Nacional de Agentes e Corretores de Seguros considera que o Governo deve acabar com "renda
escondida” dos seguros de vida e com multirrisco nos créditos a habitag8o, quando contratados junto dos Bancos e
ligados ao processo de concessdo de crédito & habitagdo. Deste modo, tém vindo a propor modificacdes a lei.
A Aprose — Associagao Nacional de Agentes e Corretores de Seguros apelou a que os decisores politicos alterem a
lei, para poupar os portugueses de custos incorridos nos seguros de vida e multirrisco nos créditos a habitacio,
permitindo a estes maior liberdade de escolha.

Num comunicado, a entidade destacou gue “numa altura de grandes dificuldades para a generalidade dos
portugueses, com a subida constante das taxas de juro, a Associagdo Nacional de Agentes e Corretores de Seguros
apela aos decisores politicos para que, sem mals demora, avancem com mudancas na lei, acabando com a ‘renda
escondida’ dos seguros de vida e multirrisco nos créditos & habitacio”.

Pagina 10]30



A associacio detathou que a alteragio que propde “é de forma a garantir que ndo haja penalizagdo do spread caso o
cliente decida mudar o seguro de vida para uma seguradora a sua escolha, no mercado livre”. A organizagio
denuncia que “os produtos vendidos pelos bancas, numa légica de pacote, atingem, em muitos casos, o dobro do
preco verificado nas seguradoras e em mercado livre e concorrencial”.

Segundo a Aprose, “a alteragiio da lei permitiria poupangas substanciails na prestagio da casa de centenas de
milhares de portugueses”, adiantando que “n3o entende por que razdo esta medida ainda nao foi colocada em
prética, j4 que seria a forma mais imediata de fazer baixar os encargos com a habitagdo”, A associacdo apresentou ao
Governo, aos partidos com assento parlamentar e a Autoridade de Supervis@o de Seguros e Fundos de Penstes um
estudo “que sustenta a necessidade de se avancar com esta mudanga”, e que diz ter merecido “a concordancia de
todos ¥, lamentando “que até ao momento nada tenha sido feito, quando milhares de portugueses passam sérias
dificuldades para suportar os encargos com a casa”.

Este estudo, que incidiu sobre os “valores dos prémios dos seguros celebrados aos balcbes dos bancos, permitiu
concluir que, se o seguro for tratado em mercado livre, a poupanga, por contrato, pode chegar aos cerca de 50% por
més “. A Aprose d& um exemplo, segundo o qual “num financlamento de 240 mil euros a poupanca & de 10 a 30 mil
euros durante a duragdo do contrato e de mais de 500 euros por ano”.,

“Nao podemos limitar-nos a assistir aos antincios do Banco Central Europeu quando temos esta ferramenta que pode
aliviar, em muito, a vida da esmagadora maioria dos portugueses”, disse o presidente da Aprose, David Pereira,
citado na mesma nota. “As autoridades competentes para fazer acontecer as mexidas na lei j& foram por nds
alertadas, entregdmos o estudo ao Governo e ao regulador e reunimos com todaos os grupos parlamentares, € hora,
agora, de quem decide e legisla fazer a sua parte e no podemos esperar mais tempo. Os portugueses ndo podem
esperar mais”, rematou,

A digitalizagdo continua a transformar o setor, com um aumento no uso de plataformas online para a contratagdo e
gestdo de seguros. Esta tendéncia & esperada para se intensificar, proporcionando maior transparéncia e eficiéncia
tanto para os consumidores quanto para as empresas de seguros.

Apesar do crescimento esperado, o setor enfrenta desafios como a inflagio elevada e o aumento das taxas de juro,
que impactam negativamente a confianga empresarial e a procura por certos produtos de seguros. De igual modo, a
pressdo sobre os custos laborais € o continuo aumento do salario minimo ird seguramente contribuir para um
aumento, muito relevante, nos custos com recursos humanos. No entanto, as oportunidades residem no aumento da
procura por seguros de salde e na necessidade crescente de coberturas de responsabilidade civil devido a riscos
como ataques cibernéticos.

Sendo expectével que a produciio de seguros N&o Vida continue a crescer nos préximos anos e havendo perspetiva
de manuten¢io dos niveis de comissionamento (com alguma tendéncia de redugio para os distribuidores de menor
dimensdo), torna-se previsivel que o nivel de rentabilidade destes operadores néo sofra grandes alteragdes.

Conclusio

A mediagio de seguros em Portugal em 2023 destacou-se pela sua resiliéncia e capacidade de adaptagio as
mudangas do mercado. Enquanto enfrentou desafios significativos, especialmente no ramo Vida, as oportunidades
nos ramos Nao Vida e a tendéncia para a digitalizacdo e inovagao continuam a oferecer caminhos promissores para o
crescimento futuro do setor.
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3 - Analise da Atividade e da Posicéio Financeira

No periodo de 2023 os resuitados espelham uma evolugo positiva da atividade desenvolvida pela empresa. De facto,
o volume de negdcios atingiu um valor de 5.445.865,62 €, representando uma variacdo de 11,60% relativamente ao
anc anterior.

A evolugdo dos rendimentos, bem como a respetiva estrutura, sdo apresentadas nos graficos sequintes:

. Evelucio Vendas e Prestacbes Servigos .-

5.445.855.62
4.879.623,93

3.969.011,25

2022 2023

g 4 Yolume de pegdcios

Estrutura de Rendimentos

5.445.855,52 OO
642.639.88

Outros Rendimentos

2 Prestaco de Servigos
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Visio Geral dos Rendimentos

Servicos Prestados/Comissoes mediagio:

2023: 5.445.865,62
2022: 4,879.623,93

Vatiacdo: 566.241,69 (11,6%)
Subsidios a Exploracéo:

2023: 17.499,66
2022: 8.989,58

Variagdo: 8.510,08 (94,7%)

Ganhos/Perdas Imputados de Subsidiarias, Assoc. e Empreend. Conjuntos:

2023: 496.518,06
2022: 431.646,38

Variagdo: 64.871,68 (15,0%)

Aumentos/Redugdes de Justo Valor:

2023: 69.278,38
2022: (97.641,56)

Variagdo: 166.919,94 (171,0%)

Qutros Rendimentos:

2023: 55.611,49
2022: 30.733,42

Variacdo: 24.878,07 (81,0%)

Analise e Interpretacio

Volume de negocios

O aumento de 11,6% no volume de negdcios indica um crescimento saudavel das operagdes principais da empresa.
Este crescimento pode estar ligado a uma expansdo do mercado, maior eficiéncia operacional ou a introdugdo de
novos produtos ou servigos.
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Ganhos/Perdas Imputados de Subsidiarias

O aumento de 15% nos ganhos imputados de subsididrias e empreendimentos conjuntos indica uma melhc
performance das entidades associadas a empresa, refletindo uma gesto eficaz e possiveis melhorias nos mercados er
que essas entidades operam.

Relativamente aos gastos incorridos no periodo econdmico ora findo, apresenta-se de seguida a sua estrutura, ber
como o peso relativo de cada uma das naturezas no total dos gastos da entidade:

Estrutura de Gastos

866.333,64

Fornecimentos e servigos extemes
Gastos com pessoat

43.757.83

Perdas porimparidade

Outros gastos 137,022,731

Gastos de depreciagdo e amortizagio | 79.020.61

40.609,72

Jures e gastos similares suportados ’

T 2023

Estrutura de Gastas Percentual

63,84% _—~1,36%
- __'fdw-4,zsofg
2A5%
1,26%

— 26,85%

Fornecimentos eservicos BEE Outros gastos

externos &2 Gastos de depreciagiio e amortizacio
Gastos com pessoal g U7os egestos similares

¢ Perdas porimparidade suportados
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Visdo Geral dos Gastos

Fornecimentos e Servigos Externos:

2023: (866.533,64)
2022: (781.190,25)

Variagdo: (85.343,39) (10,9%)

Imparidade de Dividas a Receber (Perdas/Reversoes):

2023: (43.757,83)
2022: (527,06)
Variacdo: (43.230,77) (8201,1%)

Qutros Gastos:

2023: (133.312,71)
2022: (61.555,12)

Varlacdo: (71.757,59) (116,6%)

Analise e Interpretagdo

Gastos
Fornecimentos e servicos externos e gastos com pessoal

Os fornecimentos e servicos externos € os gastos com o pessoal aumentaram significativamente, em 10,5% e 38,7%,
respetivamente, Isto indica um aumento nos custos operacionais, devido a expansio das atividades da empresa o que
originou aumentos nos salarios e beneficios dos empregados.

Aumentos/Redugbes de Justo Valor

A reversdo de uma perda em 2022 para um ganho em 2023 indica uma valorizagao dos ativos da empresa, resultado
de uma recuperacdo do mercado ou de melhorias na avaliagdo dos ativos.

Outros Rendimentos e Gastos

O aumento em outros rendimentos e a duplicacio dos outros gastos sugerem uma maior variagdo nas atividades na
operacionais da empresa.

Gastos de Financiamento

O aumento nos juros e gastos similares suportados (119,4%) reflete o aumento no endividamento, resultado de linha
de financiamento para aquisicdo de participagOes societérias.
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No que diz respeito ao pessoal, o quadro seguinte apresenta a evolug3o dos gastos com o pessoal, bem come o
respetivo no de efetivos.

PERICDGS
RUBRICAS
2023 2022 2021

Gastos com

Pessoal 2.160.036,92 1.485,655,63 1.212.829,78

Ne Médio de

Pessoas 95,00 62,00 58,00
Gasto Médio
por Pessoa 21.684,60 23.962,19 20.910,86

A mediacdo de seguros desempenha um papel fundamental na intermediacio entre seguradoras e clientes,
fornecendo aconselhamento, gestde de apdlices e assisténcia em sinistros, o que promove a necessidade quase
constante de novos quadros, enquadrados num ambiente de crescimento sustentado, politica da Vitorinos -
Seqguros.

Expansdo do Mercado de Seguros:

Com o crescimento continuo do mercado de seguros, especialmente nos ramos Néo Vida, como satide, automdvel
€ multirriscos, ha uma necessidade crescente de mediadores para atender & procura.

Digitalizagao e Inovacio:

A incorporacao de tecnologias digitais no setor de seguros cria novas oportunidades e fungoes que reguerem uma
forca de trabatho mais qualificada. A medida que se vai captando mais oportunidade de negécio torna-se
necessario ajustar a estrutura de recursos humanos. .

Regulamentacdo e Compliance:
Aumentos nas exigéncias regulatorias e de compliance exigem mais profissionais especializados para garantir a

conformidade e a gestao de riscos,

Impacto nos Gastos

O aumento do ndmero de trabalhadores na mediacéo de seguros tem impactos significativos nos gastos
operacionais da empresa:

Salarios e Beneficios:

2023: 2.060.036,92
2022: 1.485.655,63

Variagdo: 574.381,29 (38,7%)

O crescimento nos gastos com pessoal reflete a contratagdo de novos funciondrios, aumentos salariais e beneficios
adicionais para atrair e reter talentos.
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A geréncia da Vitorinos - Mediagdo de Seguros, Lda., tal como em anos anteriores, determinou a atribuicdo de
gratificaco de balango no montante de € 300.000,00 (trezentos mil euros). Estes rendimentos recebidos a titulo
de participaciio nos lucros (gratificagdes de balango) atribuidos a trabalhadores ou gerentes sao sempre
rendimentos de categoria A - Trabalho dependente, contabilisticamente, a NCRF 28 determina que aquela
participacio nos lucros seja considerada como um gasto, paragrafo 11 (b), sem prejuizo da explicagdo de como a
entidade deve aplicar este requisito a planos de participagdo nos lucros (paragrafos 12,15 e 18).

O paréagrafo 18 refere que uma entidade deve reconhecer o custo esperado dos pagamentos de participagdo nos
lucros e bdnus segundo o paragrafo 11 quando, e s6 quando:

- A entidade tenha uma obrigacio presente legal ou construtiva de fazer tais pagamentos em consequéncia de
acontecimentos passados; e
- Possa ser feita uma estimativa fiavel da obrigaggo.

Cumpridos os requisitos previstos na norma, as participagdes nos lucros a favor dos empregados, incluindo os
membros de drgdos estatutdrios sdo considerados gasto do exercicio em que foram gerados, ainda que estes
Ultimos sujeitos a limite fiscal.

Assim, a Vitorinos - Mediacdo de Seguros, Lda., decidiu atribuir gratificagbes de balango, valor esse reconhecido
como um gasto do exercicio de 2023, isto porque as gratificacdes de balango séio reconhecidas como um
custo/gasto no exercicio em que foram geradas e aceites fiscalmente.

O processamento em recibo de ordenado, bem como o pagamento das gratificacdes de balango vao ocorrer em
2024, com respeito ao disposto no n°l do artigo 23%-A do CIRC que estabelece que os gastos relativos a
participaciio nos lucros tém de ser pagos ou colocados a disposigio dos seus benefi ciarios até ao final do
periodo de tributacio seguinte, num ou em varios meses. Isto significa que as gratificacbes serdo pagas até
ao final de 2024, e podem ser pagas de uma vez ou em varios meses.

Conclusio

O aumento do nimero de trabalhadores na mediacio de seguros é um reflexo direto da expansdo e complexidade
crescente do setor. Embora isso leve a um aumento significativo nos gastos operacionais, também posiciona as
empresas para melhor atender aos clientes e adaptar-se as mudangas no mercado.

A gestio eficiente desses custos, juntamente com a maximizagao do retorno sobre o investimento em pessoal, é a
aposta da Vitorinos, pois é crucial para sustentar o crescimento e a competitividade da empresa.

Acreditamos que a estrutura de recursos humanos se encontra hoje muito mais ajustada as necessidades do negdcio
e capacitada para dar resposta as necessidades do mercado e dos clientes. Desta forma, & expectavel que o quadro
de pessoal se mantenha no futuro muito mais estével e tenha uma variagéio em linha com a evolugao do negdcio e
das receitas diretas da operagdo.
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Na sequéncia do exposto, do ponto de vista econdmico, a entidade apresentou, comparativamente ao ano anterior 0s
seguintes valores de EBITDA e de Resuitado Liquido.

© o Resultado Liguido

1.5866.265,71

2021 2022 2023 2021 2022 2023

Resultado Operacional e EBITDA

0O resultado operacional antes de depreciagbes, gastos de financiamento e impostos (EBITDA) aumentou ligeiramente
em 1,9%, refletindo uma manutengac da margem operacional apesar dos aumentos nos custos.

Em resultado da sua atividade, a posicao financeira da entidade apresenta, também comparativamente com o ano
anterior, a seguinte evolugdo ao nivel dos principais indicadores de autonomia financeira e endividamento:

2023 2022

77,45% -

- 26,26%

73,74% ...

22,55%

Azoromia Endividamento %2 Autonomia Endividamento
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A andlise dos indicadores de endividamento revela que a empresa aumentou ligeiramente a sua utilizagdo d
financiamento externo em 2023 em comparacdo com 2022. No entanto, os racios de endividamento geral e d
endividlamento em relagio ao capital proprio ainda indicam uma estrutura financeira saudavel e estave

A empresa continua a depender fortemente de capital prprio para financiar os seus ativos, 0 que reduz o risc
financeiro e aumenta a sua resiliéncia em tempos de incerteza econdmica. A gestdo da empresa continua a monitore

0s niveis de endividamento para garantir que permanecem dentro de limites prudentes mantendo assim a flexibilidad
financeira necessaria.

Racio de Endividamento:

2023: 0,26
2022: 0,23

O racio de endividamento aumentou de 0,23 em 2022 para 0,26 em 2023, Embora o aumento nédo seja substancial,
indica uma maior utilizagdo de financiamento externo em relagdo ao capital préprio.

No entanto, o racio ainda é relativamente baixo, mantendo a empresa uma estrutura de capital conservadora e estavel

Racio de Autonomia Financeira:

2023: 0,74
2022: 0,77

0O récio de autonomia financeira diminuiu ligeiramente de 0,77 em 2022 para 0,74 em 2023,

Isto indica uma ligeira reducdo na proporgio de ativos financiados por capital proprio, mas a empresa ainda mantér
uma forte posicdo financeira com a maioria dos seus ativos financiados por capital prdprio.

De uma forma detalhada, pode-se avaliar a posigdo financeira da entidade através da andlise dos seguintes itens d
balango:

ESTRUTURA DO BALANCO

Ativo nido

W i 3 !

| 1 : !

corrente : 4.149.658,92 5;34% | 5.886.650,70 :

Ativo | 8.127.216,54 | 66% ' 3.514.255,77 379
I . AR §
. Total ativo 112.276.875,46 19.400.906,47 2

Capital

i a,
Préprio § 9.053.306,75 79%

7.281.250,21 7%

1
i

] 1.018.075,18 8 % i 736.883,47 B %
P corrente !

| Passive ndo

1‘ cﬁ‘;’f:,',‘;‘; 2.205.493,53 18%

- Total
Capital
Proprio e
Passivo

1.382.772,79 15%

112.276.875,46 . . 19.400.906,47 .-
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A empresa opera na mediagdo de seguros, um setor altamente competitivo em Portugal, caracterizado por um grand
numero de mediadores, tanto grandes corretoras quanto pequenos agentes.

O ambiente competitivo € influenciado por varios fatores, incluindo a capacidade de oferecer produtos diversificados
inovago tecnoldgica, e qualidade no atendimento ao cliente, pele que tem de procurar implementar constantement
novas estratégias.

Estratégias de Competicao:

Incorporagdo de Aquisigoes:
Incorporar sociedades adquiridas, aumentando sua presenga no mercado e diversificando seus servigos.

Inovacdo e Digitalizagdo:
A adogdo de novas tecnologias para oferecer servigos mais eficientes e melhorar a experiéncia do cliente é uma
estratégia comum entre os grandes mediadores.

Diversificacdo de Produtos:
Oferecer uma ampla gama de produtos de seguros, tanto em ramos Vida quanto N&o Vida, € crucial para atrair uma
base de clientes diversificada.

Isto gera;

Desafios e Oportunidades

Desafios:
Crescimento dos Custos Operacionais:

O aumento do nimero de trabalhadores para atender & expanso do mercado aumenta os custos operacionais, com
salarios e beneficios, formacdo e infraestrutura.

Alteractes Regulamentos:

Manter-se atualizado e em conformidade com as regulamentagbes cada vez mais rigorosas exige recurso
significativos.

Oportunidades:

Expansdo de Mercado:

O crescimento continuo dos ramos Ndo Vida, especialmente seguros de salide, automdvel e multirriscos, ofere
grandes oportunidades para mediadores de seguros.

Digitalizacdo:
A implementacao de tecnologias digitais pode reduzir custos operacionais a longo prazo e melhorar a eficiéncia e
satisfacdo do cliente.
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Conclusdo

A empresa, ao competir com grandes mediadores no setor de mediacdo de seguros, precisou de investimento contin
em tecnologia, diversificagio de produtos e formacdo de trabalhadores para manter e expandir sua posicdo no mercac

A adoco de estratégias eficazes de incorporacdo de aquisigies e a melhoria continua na qualidade do atendimento
cliente foram essenciais para sustentar o crescimento e a competitividade.

4 - Proposta de Aplicagdo dos Resultados

A Vitorinos - Mediacdo de Seguros, Lda. no periodo economico findo em 31 de dezembro de 2023 realizou um resultad
liquido de 2.222.074,84€, propondo a sua aplicacdo de acordo com o quadro seguinte:

| APLICAGAO DOS RESULTADOS
: 2023 ]
e

5 - Expetativas Futuras

5.1. Cenario macroeconomico

Mundo

Espera-se um cenario econdmico para 2024 semelhante ao vivido em 2023, com a maioria dos indicadores econdmico
a crescer de forma muito moderada. No médio longo prazo é expetavel que as politicas monetarias mais resttitivas vé
sendo aliviadas 8 medida que a inflagio vai sendo controlada.

Péagina 21|30
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Como espelhado no grafico acima, o crescimento do PIB deve abrandar ainda mais em 2024. Segundo dados do Wort
Bank, o PIB mundial devera crescer apenas 2,4% em 2024, uma quebra de 0,2 pontos percentuais face a 2023, cor
uma recuperagao em 2025 para um crescimento de 2,7%. Os dados da OCDE s8o mais otimistas, estimando ur
crescimento do PIB de 2,7% em 2024 e 3% em 2025. Em todos os casos, sdo crescimentos abaixo da média registad
entre 2013 e 2019 que segunde a GCDE foi de 3,4%.

Relativamente ao indicador que mais problemas continua a causar, a inflagio, € esperado que esta continue
ahrandar, Embora o conflito no Médio Oriente tenha aumentado a volatilidade do mercado do petrdleo, € esperado qu
os precos descam em 2024, dada a quebra do crescimento mundial e 0 aumento das exportagbes provenientes d
outros paises. Todavia, estas previsGes partem do pressuposto que os conflitos existentes ndo sofrem um aumento d
Intensidade e abrangéncia. O preco dos metais também devera cair a medida que a atividade na China abranda. Dest
forma, o FMI estima que a Inflagdo devera passar de 4,6% nas economias mais avangadas em 2023, para 3% er
2024, com uma previs&o a longo prazo (2028) de 2%. Por seu lado, as economias emergentes e em desenvolvimente
gue registaram uma taxa de inflago de 8,5% em 2023, deverao registar uma taxa de 7,8% em 2024 e de 5% er
2028.

E importante referir que os indicadores mencionados acima, PIB e inflagdo, estdo bastante dependentes de um
manutengdo ou redugdo de intensidade no conflito na Ucrdnia e no Médio Oriente. Um dos maiores riscos do ponto d
vista econdmico para o proximo ano € que estas guerras voltem a causar constrangimentos nas cadeias d
abastecimento. Alguns atagues recentes no mar vermelho ja@ causaram complicagbes em algumas rotas d
fornecimento e grandes disrupgbes no fornecimento de petrdleo podem fazer disparar a inflacio.

Adicionalmente, se as taxas de inflagdo se mostrarem mais dificeis de abrandar do que esperado, podera haver ur
novo agravamento da politica monetaria fazendo disparar juros. Embora o mercado financeiro tenha mostrado grand
resiliéncia em 2023, existem receios de que maiores restrices financeiras possam quebrar essa mesma resiliénciz
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0O emprego € um indicador que costuma arrastar-se com algum atraso em relagdo ao acelerar e desacelerar da
economias, como tal, enquanto os restantes indicadores econdmicos sofreram quebras em 2023, o mesmo s6 se dev
observar no emprego em 2024. O ILO estima que a nivel mundial o emprego cresca apena 0,8% em 2024, no entantc
este crescimento estd apoiado nos paises de menor rendimento, dado que para as economias de rendimento médi
alto o crescimento devera ser de apenas 0,3% e para as economias de alto rendimento é esperado um decréscimo d
0,2%. As mulheres serfio mals afetadas por esta quebra, a nivel mundial, o emprego masculino devera aumentz
1,1%, enquanto o feminino devera aumentar apenas 0,3%.

A perspetiva para a taxa de desemprego € de estabilidade, passando de 5,1% em 2023 para 5,2% em 2024, valor qu
se devera manter em 2025, E expetavel que este aumento ligeiro seja transversal aos niveis de rendimento dos paises

Do ponto de vista politico, 2024 promete ser um ano atribulado. O conflito no Médio Oriente mostra sinais de pode
subir de tom, com Israel a promover ataques que extravasam a resposta ao Hamas. Este conflito ameaga ndo s
arrastar mais paises para a guerra, como incendiar ainda mais as opinides piblicas pelo mundo inteiro. A guerra n
Ucrdnia ndo mostra sinais de se aproximar de uma conclusdo numa altura em que o apoio ao pais invadido parec
perder forga, nomeadamente nos Estados Unidos. Para os EUA o ano de 2024 é especialmente importante pois ser
ano de eleicdes onde o cendrio de reeleicdo de Donald Trump é uma realidade bastante presente, que poder
merguthar o pais num ambiente de conflito social intenso e pdr em causa muitas das posiges externas tomadas no
Gltimos anos.

No que toca ao ambiente, o ano de 2023 foi 0 ano mais quente desde que hd registo, mas 2024 pode vir a ser pic
segundo um relatdrio do Fundo Mundial para a Natureza. Nos EUA algumas seguradoras ja retiraram a sua cobertura
casas nos estados da Califérnia e Florida dade o risco de seca e incéndios. Os especialistas temem que o proximo an
traga ainda mais catdstrofes naturais e fendmenos meteoroldgicos extremos.

Europa

No médio longo prazo o Banco Central Europeu espera uma recuperagdo do crescimento do PIB a medida que

inflagio vai abrandando e que os paises véo arranjando alternativas energéticas que permitem estabilizar o mercad
neste setor. No entanto, esta recuperagio s6 se devera comecar a manifestar na segunda metade de 2024. Dest
forma, a OCDE e o BCE estimam um crescimento do PIB europeu de 0,8% em 2024 e de 1,5% em 2025,

Relativamente & inflac3o, é esperado que a tendéncia de redugao da inflagdo continue, com a taxa a cair para os 2,9%
em 2024 e 2,3% em 2025. No entanto, a OCDE alerta para a potencial volatilidade deste indicador, dado o risco d
aumento da incerteza no mercado da energia e de disrupgao de cadeias de fornecimento.
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De mencionar que a redugdo da inflagdo deverd também ser apoiada pela moderagdo do crescimento da procura
privada, 1,6% segundo o FMI, A OCDE apresenta uma previsdc ainda mais pessimista apontando para um
crescimento de apenas 1,1%. Este consumo modesto deve-se as elevadas taxas de juro que tém tido impacto nas
poupangas das familias, em especial em paises com maior incidéncia de juros varidveis nos empréstimos.

Relativamente ao consumo publico, é esperado que em 2024 este cresga entre os 0,8%, segundo dados da OCDE, e
1%, segundo dados do FML.

Para o mercado do trabalho é esperado uma estabilizagdo. O crescimento do emprego deve abrandar para os 0,4%
em 2024 e 2025. No entanto, € esperado que certos setores continuem a encontrar fortes dificuldades na
contratacdo, nomeadamente a saude, hotelaria, construcdo e tecnologias de informac8c. Embora possa haver
varlagOes de pais para pais, a expetativa é que o desemprego se mantenha estavel, com uma taxa média na Europa
de 6% para 2024, e a cair ligeiramente para os 5,9% em 2025,

A politica monetaria deve continuar apertada durante o ano de 2024 enquanto as pressdes inflacionarias no
perderem mais forga. A OCDE alerta para o risco de as politicas financeiras restritivas permanecerem durante
demasiado tempo na Unido Europeia. De lembrar que em 2023 estas medidas de contencfo comegaram a fazer-se
sentir em vérios setores da economia. Pese embora o abrandar da procura contribua positivamente para a
desinflagdo, tem impactos adversos no crescimento e pode levar a uma destabilizacdo dos mercados financeiros,
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A OCDE espera um crescimento de 4,7% do PIB chinés em 2024, mais um sinal de abrandamento da economia do
pais. A situagdo deve continuar a agravar-se com o crescimento em 2025 a cair para os 4,2%.

A expetativa é de que a taxa de inflagio permanega baixa, 1% em 2024 e 1,5% em 2025. A China devera manter a
sua posiclo favoravel no acesso a energia russa, mantendo os pregos do setor baixos. Adicionalmente, a quase
autossuficiéncia alimentar também n3o devera ser afetada, evitando o disparar dos pregos no setor alimentar.

O FMI prevé que o desemprego se mantenha estavel nos 5,2% no préximo ano, sendo que a mao-de-obra mais
jovem continuara a ser mais afetada.

O maior risco para a economia chinesa no futuro imediato € o setor imobilidrio onde muita incerteza continua a
pairar sobre algumas das suas maiores empresas.

EUA

As projectes da OCDE indicam que o PIB dos EUA, que cresceu 2,4% em 2023, cresca apenas 1,5% em 2024. Se a
economia mantiver a trajetdria econdmica atual, devera haver uma ligeira recuperagdo em 2025 para um
crescimento de 1,7%.

Ao contrario da maioria das outras regides, é esperado que a politica monetaria aperte durante o proximo ano, dado
que os EUA tiveram uma posigdo mais relaxada em 2023. Por conseguinte, podera existir uma ligeira quebra do
investimento, um abrandamento do setor imobilidgrio e um aumento do desemprego. Como tal, o desemprego
devera subir para os 4,1% segundo a OCDE, ou numa projegdo mals otimista, para os 3,8% segundo o FML

De notar que, conforme mencionado nas projecoes mundiais, o proximo ano marca ano de eleigbes onde o cenario
de novo confronto entre Joe Biden e Donald Trump parece tornar-se cada vez mais real. Para além das implicacdes
econdmicas que uma mudanca de partido no poder pode trazer, existe um risco real de crispacdo das relagdes entre
a populacio demacrata e republicana. Este cendrio de volatilidade traz muita incerteza aos especialistas no que toca
a previsBes para 2024. Pese embora as eleigfes tenham lugar no Oitimo trimestre do ano, existem receios que um
regresso ao poder do candidato republicano possa enviar logo sinais negativos aos mercados financeiros.

5.2 Cenario Interno

Nota inicial: este Relatdrio de Gestdo é elaborado com base nos estudos mais recentes disponibilizados por
organismos oficiais, sendo que alguns foram elaborados antes da queda do Governo portugués. Ja em 2024, mais
suspeitas de crime foram levantadas sobre o Governo da Regido Auténoma da Madeira que, a data, podem ameagar
a sua estabilidade. Como tal, pese embora os orgamentos ja estejam aprovados tanto a nivel regional como
continental, a alteracdo governativa que ird ocorrer em 2024 pode levar a alteragdo de politicas que afastem
Portugal das projegdes que se apresentam abaixo.

Essas projegbes indicam que 2024 devera ser um ano semelhante a 2023, em que ambos sdo caracterizados pelo
abrandamento da economia. A situagBo negativa dos parceiros econdémicos de Portugal deve manter-se, o que ira
continuar a afetar as exportacbes e a atividade econdmica. No entanto, a recuperagdo da procura externa, o
desacelerar da inflagdo e o Plano de Recuperagdo e Resiliéncia deverdo suportar uma recuperagdo de médio longo
termo.
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Como & possivel observar no grafico acima, as projecdes de crescimento para o préximo ano variam entre 0s 1,2% e
os 1,5%. Para 2025 as projecdes variam entre os 1,8% e 0s 2,2%. No longo prazo, o FMI prevé uma taxa de
crescimento de 1,9% em 2028.

As exportagbes, segundo dados do Banco de Portugal, devem crescer apenas 2,3%, depois de terem crescido 5,3%
em 2023. As importagOes deverdo acelerar, crescendo 3,2%, depois de terem crescido 2,2% em 2023,

Como mencionado acima, um dos fatores que ira contribuir para a recuperacdo de Portugal serd o desacelerar da
inflagdo. A Comissao Europeia, que tinha uma das estimativas mais pessimistas para a inflacio em 2023 (5,5%),
prevé um abrandamento para os 3,2% em 2024 e 2,4% em 2025. Observando-se estra trajetdria, Portugal estard
muito perto do récio ideal de estabilidade de 2%. Esta recuperagdo sera em grande parte consequéncia da politica
monetaria mais restritiva que devera ser aliviada ao longo do prdximo ano. Ndo obstante, espera-se que 2024 possa
comegar com uma aceleragdo da taxa de inflagao, dado o fim do programa IVA zero e a possivel instabilidade do
mercado da energia. No entanto, este efeito serd contrabalangado ac longo do ano.

Outro fator ja mencionado € o Plano de Recuperagao e Resiliéncia. A OCDE projeta um aumento do investimento dos
fundos do PRR. Em 2023 este tipo de investimento representou 0,8% do PIB, em 2024 devera representar 1,9% e
em 2025, 1,1%.

Relativamente ac consumo privado, o Banco de Portugal e a OCDE preveem que se devera manter baixo, crescendo
apenas 1% em 2024, valor idéntico ao de 2023. E expetavel que haja um crescimento em 2025, na casa dos 1,6% -
1,7%. Este crescimento estd alinhado com o abrandar da inflagdo e com a projegdo de aumento de saldrios que
contribuem para a recuperacao das poupangas das familias.

No consumo piblico as projegtes sdo menos claras, o Banco de Portugal projeta um crescimento de 1%, uma quebra

ligeira relativamente ao crescimento de 1,1% registado em 2023, por oposigido a OCDE projeta um crescimento de
1,8%, o que representa um aumento relativamente ao reportado para 2023.
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Também pouco clara € a trajetoria do desemprego em 2024, Em 2023 os dados do FMI, Banco de Portugal, OCDE e a
Comissio Europeia colocavam a taxa de desemprego entre os 6,5% e os 6,6%. Para 2024 a OCDE prevé que a taxa
desca ligeiramente, a Comissdo Europeia e o FMI preveem que a taxa se mantenha inalterada, ou seja, 6,5% em
2024, por fim, o Banco de Portugal prevé que a taxa suba consideravelmente para os 7,1%. As diferencas nas
projegBes estdo ligadas & incerteza do mercado de trabalho. A procura de méo de obra deverd continuar a crescer
embora, segundo dados do Banco de Portugal, as empresas reportem uma quebra de confianga no mercado do
trabalho, por outro lado, a populag8o ativa devera continuar a aumentar.

5.3 Evolugdo previsivel da sociedade

Perante o cendrio macroecondmico apresentado e a situacdo da economia nacional, prevé-se que neste futuro mais
préximo a empresa mantenha o seu foco em:

1. Digitalizagéo e Inovagdo Tecnoldgica

A adocdo de tecnologias digitais continua a ser uma prioridade para as empresas mediadoras de seguros. A
Implementacdo de ferramentas como inteligéncia artificial (IA), machine learning e plataformas de gestdo de
relacionamento com o cliente (CRM) pode otimizar operagdes, melhorar a experiéncia do cliente e reduzir custos.

Plataformas Digitais:

Desenvolvimento de aplicativos méveis e plataformas online para facilitar a interagdo com clientes e a gestao de
apolices,

Automacao:

Uso de IA e chatbots para fornecer atendimento ao cliente 24/7 e automatizar processos de sinistros e consultas.

2. Personalizagio de Produtos e Servigos

Com a crescente procura por produtos de seguros personalizados, a empresas deve focar-se na criacao de ofertas
que atendam as necessidades especificas dos clientes.

Analise de Dados:

Utilizaciio de big data para entender melhor o comportamento e as preferéncias dos clientes, permitindo a
personalizagdo de produtos.

Segmentacdo de Mercado:

Desenvolvimento de produtos especificos para diferentes segmentos de clientes, como jovens, familias e idosos.

3. Expanséo de Portfélio

Diversificar o portfélio de produtos & essencial para atender as variadas necessidades dos clientes e captar novas
oportunidades de mercado.
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Seguros N&o Vida: Focar em seguros de salde, automodvel, e multirriscos habitacionais, que tém mostrado
crescimento consistente,

Produtos Inovadores: Introduzir novos tipos de seguros, como cibernéticos e de responsabilidade ambiental, para
atender a novas procuras.

4. Fortalecimento das Relagbes com os Tomadores de seguros

Construir e manter relagdes solidas com os clientes & fundamental para a fidelizacio e a recomendacio de novos
negacios.

Programas de Fidelidade:

Implementagdo de programas de fidelidade e incentivos para clientes que renovam suas apdlices.

Comunicaggo Ativa:

Manter uma comunicagao regular e personalizada com os clientes para garantir que estejam informados sobre novos
produtos e heneficios.

5. Aliangas Estratégicas e Aquisicoes

Formar parcerias e realizar aguisicGes estratégicas pode ajudar as empresas a expandirem sua presenca de mercado
e a sua oferta de produfos.,

Parcerias:
Colaborar com fintechs e insurtechs para incorporar novas tecnologias e melhorar os servigos.

Aquisicdes:
Adquirir empresas menores ou especializadas para aumentar a base de clientes e expandir a oferta de produtos.
6. Sustentabilidade e Responsabilidade Social

Adotar préticas sustentaveis e socialmente responsaveis ndo s6 melhora a imagem da empresa, mas também atende
a uma procura crescente por parte dos consumidores e investidores.

Produtos Sustentaveis:
Desenvolvimento de produtos de seguros que promovam praticas ambientais e sociais responsaveis.

Transparéncia:
Implementacao de praticas de transparéncia e relatérios sobre impacto ambiental e social.

7. Gestdo Eficiente de Custos

Com a pressao constante para manter a rentabilidade, as empresas devem focar na gestdo eficlente dos custos
operacionais,
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Redugao de Despesas:
Otimizagao de processos internos para reduzir custos desnecessarios.
Investimento em Tecnologia:

Apesar dos custos iniciais, investir em tecnologia pode trazer economias significativas a longo prazo através da
automagao e eficiéncia operacional.

Conclusao

Para os proximos dois anos, o foco da empresa sera na digitalizagdo, personalizagdo de produtos, expansdo de
portfdlio, fortalecimento das relagGes com clientes (tomadores de seguros), allancas estratégicas, sustentabilidade e
gestdo eficiente de custos.

Estas estrategias ajudardo decerto a manter a competitividade e a atender as crescentes altera¢Bes do mercado.

Foco no crescimento e na obtengdo de uma dimensdo competitiva que continue a permitir a Empresa ser relevante e
um parceiro incontornavel na distribuicdo de seguros em Portugal, potenciando as parcerias estabelecidas com as
Seguradoras que operam no mercado nacional.

Continuar a ser um parceiro atento e ativo no processo de consolidagdo do mercado de distribuicdo de seguros
nacional.

6 ~ Outras Informagoes

A Vitorinos - Mediagdo de Seguros, Lda., nao dispde de quaisquer sucursais no estrangeiro, tendo no territdrio
nacional estabelecimentos nas localidades, Benedita, Rio Maior, Caldas da Rainha, Leiria, Lousd e Vila Nova de Gaia.

Durante o periodo econdmico ndo ocorreu qualquer aquisigio ou alienagdo de quotas préprias. Alias a entidade ndo é
detentora de quotas proprias.

Apobs o termo do exercicio ndo ocorreram factos relevantes que afetem a situagio econdmica e financeira expressa
pelas Demonstragbes Financeiras no termo do periodo econdmico de 2023.

Né&o foram realizados negdcios entre a sociedade e os seus gerentes,

A entidade ndo estd exposta a riscos financeiros que possam provocar efeitos materialmente relevantes na sua
posicdo financeira e na continuidade das suas operagdes. As decisGes tomadas pelo 6rgdo de gestdo assentaram em
regras de prudéncia, pelo que entende que as cbrigagbes assumidas ndo sdo geradoras de riscos que ndo possam ser
regularmente suportados pela entidade.

Nao existem dividas em mora perante o setor publico estatal.

Também nao existem dividas em mora perante a seguranga social.
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7 - Consideracoes Finais

Expressamos 0s nossos agradecimentos a todos os que manifestaram confianga 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 negocic.

Aos nossos Colaboradores deixamos uma mensagem de aprego pelo seu profissionalismo e empenho, os quais
foram e continuar@o a sé-lo no futuro elementos fundamentais para a sustentabilidade da Vitorinos - Mediacdo de

Seguros, Lda.

Apresenta-se, de seguida as demonstragdes financeiras relativas ac periodo findo, que compreendem o Balanco, a
Demonstracdo dos Resultados por naturezas, a Demonstragao das Alteragbes no Capital Préprio, a Demonstragao
dos Fluxos de Caixa e o Anexo.

Lisboa, 12 de julho de 2024,
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