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Exercicio 2010

Exmos. Senhores,

De acordo com as disposicdes legais e estatutarias, vem a Geréncia submeter & apreciagéo de V.
Exas., o Relatorio de Gestdo, o Balango, a Demonstragdo dos Resultados por natureza e dos
fluxos de caixa e o respectivo Anexo, referentes ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010.

1.1 Introducéo

Durante o exercicio de 2010 veio reconfirmar-se a posi¢do que a Marsh detém entre os lideres no
mercado de Corretagem de Seguros em Portugal, tendo atingido 8.019.548 Euros de prestacéo de
servigos, acompanhando o decréscimo que ja se havia verificado no ano anterior e que muito deve
ao prolongado periodo de mercado brando.

O ano 2010 marca a entrada de Portugal numa crise financeira profunda, assistindo-se ao
agravamento de alguns dos piores indicadores financeiros nacionais nas ultimas décadas, além de
acontecimentos catastroficos que em muito afectaram a capacidade do sector segurador poder
continuar a praticar condi¢des de pregco como as que se vinham a verificar nos ultimos anos.
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2.1 Enquadramento Macroeconémico

Em 2010, sentiram-se ja sinais evidentes de que a actividade econémica mundial comegou a
recuperar da grave recessdo em que o mundo mergulhou desde 2008. No primeiro semestre, a
retoma economica deveu-se especialmente a um conjunto de medidas de estimulo de politica
monetaria e orgcamental, a progressiva normalizacdo das condiges de financiamento a nivel
mundial e @ melhoria dos indices de confianga quer dos consumidores, quer das empresas.

No entanto, a recuperacdo ndo se fez sentir de forma igual em todas as regides do globo. Nas
economias mais avancadas foram ainda modestos os sinais de retoma. A liderar a retoma
estiveram as economias emergentes, nomeadamente na Asia. Um dos mais importantes
indicadores de recuperacéo, o emprego, registou uma melhoria ao longo de 2010, depois de tantos
meses recheados de noticias consecutivas de decisdes de cortes de postos de trabalho na
generalidade das multinacionais.

2.2 Enquadramento Internacional e Europeu

Segundo o Fundo Monetario Internacional, a actividade econémica a nivel mundial tera registado
em 2010 um crescimento de cerca de 3,9%, tendo o PIB do conjunto dos paises pertencentes a
OCDE apresentado uma tendéncia relativamente inferior, da ordem dos 2,8%. Enguanto nos EUA,
a economia cresceu na ordem dos 2,7%, na Zona Euro o crescimento n3o foi muito superior a um
ponto percentual, tendo a Grécia contribuido bastante com uma redugéo na ordem dos 6%.

A taxa de desemprego da Unido Europeia foi de 9,6% em 2010, e foi ligeiramente superior na Zona
Euro (10%), tendo os EUA registado uma taxa de 9,7% e a OCDE de 8,3%.

Em consequéncia do ambiente recessivo verificado durante os anos anteriores, os défices publicos
e a divida publica da maioria dos paises desenvolvidos sofreram agravamentos consideraveis. Em
2010 o racio do défice publico atingiu 3,7% do PIB nos EUA, 0,7% na OCDE e 6% na Uniao
Europeia.

No que respeita aos mercados financeiros internacionais salienta-se no segmento cambial, a
subida do iene face ao euro e ao délar. A divisa norte-americana ganhou progressivamente terreno
face ao euro, com uma cotacdo média de 1,322 délares por euro no ano de 2010.

2.3 Enquadramento Nacional

Em termos econdémicos e sociais, Portugal foi o segundo pior pais da Zona Euro, logo a seguir a
Grécia. Com a actividade econdomica em desaceleracdo, sdo sobretudo os sectores menos
expostos ao exterior os mais afectados, e o desemprego continua com tendéncia para o
agravamento.
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O ano 2010 é ainda marcado por uma consolidagio orcamental “a marcar passo”, pela estagnagéo
da concessao de crédito pela banca (ou mesmo reducdo), pelas dificuldades de as instituicbes se
financiarem, por o recurso ao BCE ser cada vez mais limitado, e ainda pelas ameagas constantes
de redugdo do “rating” da reptblica e das instituicdes financeiras portuguesas.

De acordo com as Contas Nacionais Trimestrais do INE, o PIB portugués registou uma variagéo
homéloga de 1.5 por cento nos trés primeiros trimestres de 2010, tendo contraido 0,3%
relativamente ao trimestre precedente, o que se traduziu num crescimento de 1.4 por cento para o
ano de 2010. Os motivos que terdo levado a este resultado estao relacionados com dois factores:

- Desaceleracdo do consumo privado, com exclusdo dos bens duradoiros que poderéo ter sofrido um
incremento no fim do ano face & expectativa do aumento do IVA a partir do inicio de 2011;
- Desaceleragzo do contributo das exportagdes para o crescimento do PIB.

O desemprego em Portugal atingiu no Ultimo trimestre de 2010 um maximo histérico: 11,1%, o
valor mais alto registado desde 1992. Este valor é resultado de um acréscimo de 1,6% no numero
de desempregados, relativamente ao terceiro trimestre.

Destaque ainda para uma continua ampliagdo do defice da balanga de pagamentos,
nomeadamente como consequéncia da progressiva deterioragdo do investimento internacional, ao
que se acresce o actual contexto de elevados prémios de risco da divida soberana para Portugal,
que implicam volumes e custos acrescidos, pondo em causa disponibilidades publicas para o apoio
ao desenvolvimento econémico e social.
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De acordo com o Instituto de Seguros de Portugal (ISP), a producdo de seguro directo das
empresas de seguros por si supervisionadas registou um volume de prémios em 2010 na ordem
dos 15,4 mil milhdes de euros, registando-se um incremento de 13,7% face a 2009. Este
acréscimo ficou a dever-se especialmente ao ramo Vida, ja que o ramo N&o Vida registou uma
subida de apenas 0,9%. Os prémios Nao Vida aumentaram de 4.13 mil milhGes de euros, em 2009,
para 4.17 mil milhdes no exercicio de 2010.

Quanto aos prémios de seguro directo em Portugal em 2010, segundo a Associagdo Portuguesa
de Seguradores (APS) e os dados provisérios do ISP, registou-se um aumento de 12,02%, com os
prémios a aumentarem de 14,50 mil milhdes, em 2009, para um valor estimado de 16,34 mil
milhdes em 2010.

No que respeita a sinistralidade, de acordo com dados provisorios da APS relativos a 2010, a taxa
de sinistralidade (racio entre custos com sinistros e prémios adquiridos, liquidos de resseguro) nos
ramos N3o Vida subiu em 2010, situando-se nos 74,7%, contra os 73,7% no ano de 2009.

De acordo com a APS e tendo por base a informagao proviséria disponivel, o racio de solvéncia
global do sector segurador portugués foi na ordem de 180% em 31 de Dezembro 2010, cerca de
20 p.p. abaixo do registado no final de 2009 (200%).

Os principais ramos que contribuiram para o aumento desta sinistralidade foram o Automovel e os
Acidentes de Trabalho. Em relagio ao ramo Automavel, a sinistralidade subiu dos 71,6%, em 2009,
para 73,8%, em 2010. O ramo Acidentes de Trabalho apresentou um racio de sinistralidade de
82,2%, também ele superior aos 82,1% de 2009.

Em termos de Canais de Distribuicdo, os Corretores registaram um aumento de 3% no ramo N&o
Vida (que corresponde a 88% da sua carteira) face a 2009 no volume de prémios brutos por si
colocados. Apesar de terem um peso de 5% na estrutura total dos canais de distribuicdo, em 2010
os Corretores de Seguros ocuparam uma fatia de cerca de 17% no ramo N&o Vida, em linha com o
ano anterior.

O canal bancario continua a ter um forte peso (69%) nos canais de distribuicdo, embora
especialmente relacionado com o ramo Vida e a influéncia do Crédito pessoal e habitagédo na
produgéo de seguro directo.

Apesar de ainda ter um peso relativo baixo na estrutura, o canal de distribuico directa “Internet”
registou um assinalavel crescimento face ao ano transacto de cerca de 230%, em muito justificado
ndo s6 por uma maior aposta dos seguradores, como também na mudanca dos habitos de
consumo dos Portugueses.

Para 2011 o enquadramento macroeconomico deverd ser pouco favordvel para actividade
seguradora. O contexto actual devera resultar, em 2011, numa contracg@o da massa seguravel,
podendo trazer consequéncias na receita de prémios. A este cenario, ja por si desafiador,
acrescem factores de impacto imprevisivel, como o impacto do Orgamento do Estado para 2011, a
escalada desenfreada de violéncia e conflito que tem vindo a registar-se em diversos paises, bem
como oS tragicos acontecimentos ocorridos no Japdo, cujas repercussbes nos mercados
seguradores e resseguradores s3o desconhecidas mas que certamente trardo grandes
dificuldades na aplicacéo das coberturas de fenémenos sismicos.
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4  Principais acgbes de divulgagao

sobre a problematica de Gestao
de Riscos

A Marsh organizou um Seminario, em Setembro de 2010, sobre Gestao de Continuidade de
Negocio. Um Seminario que teve como objectivo despertar a consciéncia das Empresas para a
importancia de ter um bom Plano de Contingéncia no caso de uma crise.

Tendo em conta a nova Directiva Ambiental aplicada em 2010, a Marsh foi convidada a participar
em diversos Seminarios e Eventos enquanto Oradores. Uma oportunidade para demonstrar o
nosso know-how e experiéncia sobre esta tematica.

Ainda em 2010, a Marsh realizou um Benchmark / Estudo sobre a nova Directiva Ambiental que
permitiu fazer um retrato sobre a realidade portuguesa.

Em termos de promogao e notoriedade da marca Marsh, 2010 foi um ano que registou um numero
elevado de comunicados & imprensa e noticias sobre a Marsh, com destaque para a presenca de
especialistas em entrevistas, subordinadas ao tema do Mau Tempo na Madeira e a nova Directiva
Ambiental, nomeadamente na radio e nos jornais.

A Marsh, no ambito da sua politica de publicidade, teve ainda uma presencga quinzenal no Diario
Econémico e no Jornal OJE.
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Em 1 de Janeiro de 2010 entrou em vigor o Sistema de Normalizacdo Contabilistica (conjunto
abrangente e integrado de Normas de Contabilidade e de Relato Financeiro (‘NCRF")) que veio
substituir o Plano Oficial de Contabilidade, até entdo aplicado pela Empresa na apresentacio das
suas contas.

A Marsh adoptou as NCRF pela primeira vez em 2010, efectuando para tal a re-expresséo das
suas demonstracdes financeiras & data de 1 de Janeiro de 2009 de modo a permitir a
comparabilidade dos dados do exercicio findo em 2010. Os principais impactos verificaram ao nivel
da politica contabilistica de reconhecimento do rédito, detalhando-se os seus efeitos no Anexo as
contas.

RENDIMENTOS E GASTOS 2010 2009
Vendas e servicos prestados 8.019.548 9.575.233
Fornecimentos e servigos externos (3.760.214)  (4.464.370)
Gastos com o pessoal (3.459.009) (3.489.768)
Imparidade de dividas a receber (perdas) (91.230) (49.251)
Provisbes (443.878) -
QOutros gastos e perdas (268.068) (295.569)
Outros rendimentos e ganhos 144 25.539
Resultado antes de depreciagbes, gastos de financiamento e im (2.707) 1.301.814
Gastos/reversdes de depreciacdo e de amortizagdo (83.094) (95.509)

Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e imp; (85.801) 1.206.305

Juros e gastos similares suportados (17.819) (21.416)
Juros e rendimentos similares obtidos 142.211 182.144
Resultado antes de impostos 38.591 1.367.033
Imposto sobre o rendimento do periodo (60.638) (350.637)
Resultado liquido do exercicio (22.047) 1.016.396

Em resultado da actual conjuntura econémica, ja detalhada no enquadramento economico e social
ao nivel internacional e nacional, em 2010 verificou-se uma diminuicdo mais acentuada do volume
de negécios atingindo os 16,3%. Esta diminuicdo afectou consequentemente os custos com
fornecimentos e servicos externos, que associado a um esforgo significativo em termos de controlo
orcamental, resultou numa diminuigéo de 15,7%. Adicionalmente, durante o exercicio de 2010
foram identificadas e registadas provisbes em resultado da possibilidade da existéncia de
diferentes interpretages da legislagdo fiscal, que possam gerar liquidacBes adicionais para a
Empresa.

Desta forma, e em resultado da evolugéo verificada, o resultado liquido do exercicio atingiu um
prejuizo de 22.047 Euros.
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6 Proposta de aplicacao dos

Resultados

Tendo-se verificado um resultado liquido negativo de 22.047 Euros propde-se a sua transferéncia
para resultados transitados.



V4 Outras referéncias

A Empresa nao tem dividas em situagéo de mora perante o Estado e a Seguranca Social.
Gostariamos de agradecer ao conjunto de entidades que prestaram, das mais diversificadas
formas, o seu contributo, o qual se revelou decisivo para o sucesso, relativo, de mais um ano de
actividade, nomeadamente:

- As autoridades de supervisdo, financeiras e companhias de seguros, pela colaboragdo
prestada;

- Aos nossos clientes, pela confianca e preferéncia manifestadas pelos nossos servicos;

- Aos nossos colaboradores, pelo empenho, dedicacdo, esforgo e profissionalismo sempre
demonstrados.

Lisboa, 31 de Marco de 2011




