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1- Introducio

De acordo com as disposicdes Legais e Estatutarias, vem a Administragdo através da apresentagdo deste relatério,
divulgar a gestdo da Fundagdo vaquinhas e Velez do Peso, IPSS no decurso do exercicio de 2023.

Tendo sido os objetivos desta Diregdo, para o ano de 2023, a sustentabilidade econdmica e financeira; o conforto e bem-
estar dos utentes e a qualidade dos servigos prestados, podemos afirmar que os nossos designios foram alcan¢ados.

O presente relatorio, contém uma exposicdo fiel e clara da evolugiio dos negédcios, do desempenho e da posicio do
Fundacdo vaquinhas e Velez do Peso, IPSS, procedendo a uma anélise equilibrada e global da evolugdo dos negdcios, dos
resultados e da sua posicdo financeira, em conformidade com a dimensdo e complexidade da sua atividade, bem como
uma descrig¢do dos principais riscos e incertezas com que a mesma se defronta.

2 - Enquadramento Econémico

O ano de 2023 pode ser dividido em 3 categorias, economia, guerras e alteragdes climaticas.

Para muitos, a evolugdo da economia em 2023 foi uma surpresa. A ameaca das elevadas taxas de inflagdo registadas em
2022 fazia temer o pior. Historicamente, periodos de elevada inflagdo s3o seguidos por periodos de recessdo, diminuigdo
drastica da atividade econémica e subida do desemprego. No entanto, a recuperagdo das cadeias logisticas, a diminuicio
da procura por bens de consumo, as politicas financeiras e monetérias adotadas pelos bancos e a estagnagdo dos saldrios
permitiram abrandar a inflagdo. O mundo parece ter afastado o cenério de recessdo, substituindo-o por uma “soft-
landing”. Para os restantes indicadores, a palavra de ordem foi “abrandamento”, a atividade econémica 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 expetdvel a guerra na Ucrania
permaneceu o ponto central de grande parte de 2023. O conflito atingiu um novo impasse apds a contraofensiva
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 histérico no médio oriente. A invasio de Israel pelo
Hamas despoletou uma contraofensiva na Faixa de Gaza que se materializou numa invasdo por parte das forcas israelitas
e no bombardear incessante do territério palestiniano. Ao contrério da guerra na Ucrania, em que a resposta pré-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 posi¢8es opostas, foram levantadas questdes sobre crimes de guerra de parte a parte
e alastraram-se manifestacGes populares pro-palestinianas em vérios paises. Este conflito armado, que se tornou
também num conflito de opiniSes, fez aumentar as divisdes religiosas em algumas regides, com relatos de ataques e de
um aumento generalizado do sentimento antissemita. No meio da escala destes conflitos é de lembrar que 2023 viu
ainda dois golpes de estado militares, um no Niger e outro no Gab3o.
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Por fim, na categoria alteragdes climaticas, o mundo ardeu, tremeu e também inundou, naquele que foi o ano mais
quente desde que ha registo. A preocupagdio com as alteracdes climaticas aumentou 3 medida que vdrias regides do
globo se viram a bragos com condiges meteoroldgicas cada vez mais extremas.

2.1 - A Nivel Internacional e Europeu

Mundo

O 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 resiliéncia 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 Monetério Internacional aponta trés grandes culpados para o desacelerar das
economias.

Em primeiro lugar, o fim da recuperagdo econémica pés-covid. Em 2022 as economias mais baseadas em servicos
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 condicBes de disponibilizagdo de crédito fruto de politicas monetérias 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 variaveis.

Por fim, com um efeito mais generalizado, a inflagdo continuou a causar estragos. Os mais afetados foram os paises mais
dependentes do fornecimento de energia da Russia e que viram os pre¢os da mesma aumentar.
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Abaixo apresentam-se os dados de crescimento do PIB desagregados pelas principais regides do mundo.

Evolugdo PIB

iy

Com exce¢do 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.

Indice Precos do Consumidor (% variacao)

Como explicagdo para a desinflagdo observavel no grafico acima, o FMI e World Bank estdo largamente de acordo nas
principais causas.

A quebra na procura, associada a uma retoma das cadeias logisticas de fornecimento que tinham sido altamente
impactadas pelo Covid-19 e pela guerra na Ucrania, fizeram cair a press3o sobre o mercado das commodities.
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O preco dos combustiveis baixou mesmo com a flutuagdo registada na segunda metade do ano, fruto da instabilidade no
médio oriente. A descida deve-se a um aumento das exportagdes de paises ndo OPEC+ e a uma menor procura, fruto da
quebra na produgdo 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
precos, o que leva a uma maior pressdo para aumento de saldrios, 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 continuarem bastante acima dos 2% desejaveis.

Por isso mesmo, a politica monetdria dos principais bancos centrais continuou bastante apertada. Esta politica permitiu
conter as principais crises do ano no setor bancério nomeadamente quando diversos bancos regionais dos EUA e o Credit
Suisse se mostraram problematicos. No entanto a rigidez financeira, que se materializa num aumento das taxas de juro,
comegou a contagiar outras dreas da economia.

Ao longo de 2023 foi possivel observar uma diminuigdo de disponibilizagdo 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
as suas alavancas financeiras contraindo menos dividas.

A quebra de atratividade dos créditos também levou a uma quebra no investimento. Um dos setores que mais sentiu
esse efeito foi o mercado imobilidrio onde os precos 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.

Sem quebrar a tendéncia de abrandamento dos outros indicadores, também o mercado do trabalho estabilizou. Apenas
os 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.
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Como ilustrado no gréfico acima, as quedas sentidas em 2023 s3o0 modestas quando comparadas com as do periodo
homélogo. Mesmo assim, a Organizacdo Internacional do Trabalho (ILO) reporta que as dificuldades de contrataggo e
retengdo de mao de obra em alguns setores continuaram com os especialistas a alertar que alguns paises est3o 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 néo existiram aumentos salariais significativos no ano findo. Esta auséncia de aumentos
de remuneragdes, associados a uma inflagdo elevada e a um mercado imobiliario gue estagnou com precgos e taxas de
juro elevadas, fez com que os trabalhadores tivessem perdido poder de compra.

Relativamente a estrutura do mercado de trabalho, as mudangas 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 tém reduzido cargas horarias de forma a manter profissionais.

A redugdo de hordrios como medida de retencdo de trabalhadores est4 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
que iriam comegar a apostar numa melhor progressdo de carreira para os seus trabalhadores, enquanto 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
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conflito do médio oriente foi ganhando vérios tons de cinza a medida que dirigentes e representantes de diversos paises
foram tomando posi¢Ses opostas. O alegado uso desproporcional de forga e crimes de guerra de Israel deixaram vérios
paises a bracos com manifestagdes pro-Palestina e com o aumento de um sentimento antissemita.

Mas nem todos os protestos foram contra a guerra, o mundo assistiu também a lutas pelo ambiente. O tema das
alterag@es climaticas surgiu varias vezes ao longo do ano, quer por bons motivos, como quando a nova lei europeia de
restauracdo 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 quando a cimeira da COP28 ficou
manchada pelo aparente plano dos Emirados Arabes Unidos de usar esta plataforma da sustentabilidade para discutir
negdcios de petrdleo.

Acima de tudo, o tema das alterages climéticas 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 regides historicas foi reduzida a cinzas. Embora nem todos os
fogos sejam causados pelas alteragdes climéticas, 2023 foi 0 ano mais quente desde que ha registos.

Mas as catdstrofes naturais ndo se ficaram pelos fogos, 0 mundo enfrentou varios terramotos com dois a ganhar uma
dimenséo catastréfica, um em Marrocos, que matou 3.000 pessoas, e um que atingiu a Turquia e a Siria e vitimou 60.000
pessoas. Também as cheias foram problematicas, na Libia, as maiores cheias do Gltimo século destruiram duas barragens
e causaram 4.000 mortos.

Por estas razdes e por outras, o doomsday clock, relégio simbélico criado para simbolizar o qudo perto a humanidade
esta 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 tdo perto da hora que simboliza o fim da humanidade.
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Europa

A Europa acompanhou a tendéncia global nos principais indicadores econémicos e, tal como as restantes regides do
globo, teve como principal desafio as elevadas taxas de inflagdo.

Crescimento do PIB (%)

B

Recorrendo a algumas regides ilustrativas, o grafico acima espelha o parco crescimento do PIB na Zona Euro em 2023.
Este abrandamento é espelho de uma quebra na atividade industrial, e numa perda de forca no crescimento dos servicos.
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 recuperagio das cadeias logisticas e de fornecimento. Na drea dos servigos, atingiu-
se 0 ponto de reabertura plena o que trouxe mais equilibrio a relagdo procura oferta.

Relativamente ao desemprego, ndo houve alteragdes 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 percentuais relativamente
aos 6,6% registados a Outubro de 2022. Quanto a Unido Europeia, a taxa de desemprego tera 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 3
desaceleracdo de atividade e crescimentos na Europa. N3o obstante, o ano findo viu diminuir o nimero de vagas
disponiveis bem como a procura por m3o de obra, especialmente nos setores industriais e de construgao. O setor dos
servigos, embora continue em expansdo, também mostrou sinais de guebra.

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 0
crescimento tinha sido de apenas 1,3% o que ja contrastava com os 4,1% de 2021.
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2.2 - A Nivel Nacional

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 econémica que se manteve até ao final. Esta quebra estd intrinsecamente
ligada ao abrandar de atividade dos parceiros econémicos de Portugal tendo-se registado uma descida da procura
externa. Adicionalmente, a politica monetdria mais apertada afetou as condi¢des 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 Recuperac3o e Resiliéncia (PRR).

Quanto ao indicador que mais preocupava os especialistas, a inflagdo, também sofreu uma quebra causada pela
normalizacdo da oferta, pela politica monetdria 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 Comiss3o Europeia é mais pessimista,
apontando uma taxa de inflagdo de 5,5%. Embora ambas as instituicdes mencionem uma recuperagdo da estabilidade
nos pregos, € de lembrar que as taxas indicadas para 2023 continuam acima dos niveis desejados.

Um dos setores para o qual 2023 n3o foi um bom ano foi o da habita¢do. Com o elevado prego das casas, uma taxa de
inflagdo a consumir o rendimento das familias e a politica monetéria a fazer disparar as taxas de juro, as condi¢des 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 periodo 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 territério 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 comecou 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 emprego. Este
comportamento paralelo dos dois indicadores deve-se a um aumento da populagio ativa, segundo estatisticas do INE,
no final de 2022 a populagdo ativa era composta por cerca de 5.008.600 pessoas, sendo que no terceiro trimestre de
2023 este ndmero tinha subido para cerca de 5.341.600 pessoas. O salario médio deverd ter aumentado 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, o consumo privado sofreu
grandes aumentos em 2021 e 2022 dadas as poupancas acumuladas durante o periodo de confinamento e fecho da
economia causados pelo COVID-19. Em 2023 os especialistas concordam que estas poupangas acumuladas ter3o sido
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esgotadas, o que retirou forga a procura. No que toca ao consumo publico, cresceu 1,1% em 2023, valor préximo 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 exportagdes. Depois
de um crescimento de 17,4% em 2022, o crescimento ficou pelos 5,3% em 2023. Esta quebra acentuada deve-se
principalmente a ja 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 segundo semestre.

RENDIBILIDADE GLOBAL DAS EMPRESAS
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Comparando o 32 trimestre de 2023 com o periodo homologo, houve aumentos ligeiros na rendibilidade das empresas
do setor da industrial, no setor da eletricidade e dgua e no setor da construcdo, mas todos os outros setores sofreram
guebras. No que toca as empresas publicas 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 no
mesmo periodo do ano anterior. Este aumento foi transversal a todos os setores da economia. Quanto a dimens3do 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 publica portuguesa no final de 2022 representava 115,9% do PIB. Em 2023 este
racio deverd cair para os 98.7%, representando uma descida de 17,2 pontos percentuais.

Diregdo
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No periodo de 2023 os resultados espelham uma evolug3o positiva da atividade desenvolvida pela empresa.

3 - Andlise da Atividade e da Posi¢3o Financeira

De facto, o volume de negdcios atingiu um valor de 311.829,74 €, representando uma variacdo de 7,34% relativamente
ao ano anterior.

A evolugdo dos rendimentos é apresentada no gréfico seguinte:

311.829,74

290.515,89

Dez 2022 Dez 2023

® Volume de negocios

A estrutura dos rendimentos encontra-se distribuida do seguinte modo:

Dez 2023

287.923,25

311.829,74

[. Prestacdo de Servigos [ll] Outros Rendimentos

Direcéo
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Relativamente aos custos incorridos no periodo econédmico ora findo, apresenta-se de seguida a sua estrutura:

Custo da mercadoria vendida e matéria consumida -
Fornecimentos e servigos externos -

Gastos com pessoal -

Outros gastos -

Gastos de depreciacao e amortizagao -

Juros e gastos similares suportados -

® Dez 2023

Abaixo representa-se o peso relativo de cada uma das naturezas de gastos incorridos no total dos custos da entidade:

Dez 2023

0,6%

61,8% 10,8%

1.1%

10,9%

14,8%

M Custo da mercadoria vendida e matéria consumida [l Fornecimentos e servigos externos [ Gastos com pessoal
W Outros gastos [l Gastos de depreciacdo e amortizacao | juros e gastos similares suportados
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No que diz respeito ao pessoal, o quadro seguinte apresenta a evolugso dos gastos com o pessoal, bem como o respetivo

n? de efetivos.

PERIODO
Itens

Dez 2021 Dez 2022 Dez 2023
Gastos com Pessoal 301.879,71 368.634,92
N2 Médio de Pessoas 24,00 21,00
Gasto Médio por Pessoa 12.578,32 17.554,04

Na sequéncia do exposto, do ponto de vista econémico, a entidade apresentou, comparativamente ao ano anterior os

seguintes valores de EBITDA e de Resultado Liquido.

EBITDA

Resuitado Liquido

136.466,01

58.973,88

74.116,07

Dez 2022 Dez 2023 Dez 2022

Diregdo
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Pégina: 13/ 20



z / 4 )
k‘}m‘t%%%lez do Peso

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

- RELATORIO DE GESTAOQ
Q\‘ DO ANO 31-12-2023
(montantes em EURO)

Dez 2022 Dez 2023

36,0%
64,0%

{8 Autonomia [ Endividamento ]

36,3%

63.7%

3 Autonomia il Endividamento |

De uma forma detalhada, pode-se avaliar a posi¢o financeira da entidade através da andlise dos seguintes itens de

balango:

e PERIODO
Dez 2021 Dez 2022 Dez 2023
Ativo ndo corrente 1.105.473,81 1.070.036,31
Percentagem ativo ndo corrente 83,92% 85,81%
Ativo corrente 211.866,62 176.955,10
Percentagem ativo corrente 16,08% 14,19%
Total ativo 1.317.340,43 1.246.991,41
Capital Préprio 842.460,33 794.307,81
Percentagem Capital Préprio 63,95% 63,70%
Passivo corrente 474.880,10 452.683,60
Percentagem passivo corrente 36,05% 36,30%
Total Capital Préprio e Passivo 1.317.340,43 1.246.991,41

Direg¢do
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4 - Proposta de Aplicacdo dos Resultados

A Fundagdo Vaquinhas e Velez do Peso no periodo econémico findo em 31 de dezembro de 2023 realizou um resultado
liquido de 3.628,43€, propondo a sua aplicagdo de acordo com o quadro seguinte:

Propondo a Dire¢do que a sua aplicagdo seja transferido na sua totalidade para Resultados Transitados.

5 - Expetativas Futuras

5.1 - Cenario macroeconémico

Mundo

Espera-se um cendrio econdmico para 2024 semelhante ao vivido em 2023, com a maioria dos indicadores econémicos
a crescer de forma muito moderada. No médio longo prazo é expetavel que as politicas monetérias mais restritivas vio
sendo aliviadas a medida que a inflagdo vai sendo controlada.

CRESCIMENTO DO PIB

Zona Euro EUA * Chira

3

O - N W A U N N 0

2021 2022 2023 2024 2028

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

Direcdo
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Relativamente ao indicador que mais problemas continua a causar, a inflagdo, é esperado que esta continue a abrandar.
Embora o conflito no Médio Oriente tenha aumentado a volatilidade do mercado do petréleo, é esperado gue os pregos
desgam em 2024, dada a quebra do crescimento mundial e o aumento das exportagBes provenientes de outros paises.
Todavia, estas previsdes partem do pressuposto que os conflitos existentes ndo sofrem um aumento de intensidade e
abrangéncia. O preco dos metais também devera cair 3 medida que a atividade na China abranda. Desta forma, o FMI
estima que a inflagcdo deverd passar de 4,6% nas economias mais avangadas em 2023, para 3% em 2024, com uma
previsdo a longo prazo (2028) de 2%. Por seu lado, as economias emergentes e em desenvolvimento, que registaram
uma taxa de inflagdo de 8,5% em 2023, devero registar uma taxa de 7,8% em 2024 e de 5% em 2028.

E importante referir que os indicadores mencionados acima, PIB e inflagdo, estdo bastante dependentes de uma
manutengdo ou redugdo de intensidade no conflito na Ucrania e no Médio Oriente. Um dos maiores riscos do ponto de
vista econdmico para o préximo ano é que estas guerras voltem a causar constrangimentos nas cadeias de
abastecimento. Alguns ataques recentes no mar vermelho ja causaram complicagcOes em algumas rotas de fornecimento
e grandes disrupgdes no fornecimento de petréleo podem fazer disparar a inflaggo.

Adicionalmente, se as taxas de inflagdo se mostrarem mais dificeis de abrandar do que esperado, podera haver um novo
agravamento da politica monetdria fazendo disparar juros. Embora o mercado financeiro tenha mostrado grande
resiliéncia em 2023, existem receios de que maiores restricdes financeiras possam quebrar essa mesma resiliéncia.

O emprego € um indicador que costuma arrastar-se com algum atraso em relagdo ao acelerar e desacelerar das
economias, como tal, enquanto os restantes indicadores econémicos sofreram quebras em 2023, 0 mesmo s6 se deve
observar no emprego em 2024. O ILO estima que a nivel mundial o0 emprego cresca apena 0,8% em 2024, no entanto,
este crescimento esta apoiado nos paises de menor rendimento, dado que para as economias de rendimento médio alto

o crescimento devera ser de apenas 0,3% e para as economias de alto rendimento é esperado um decréscimo de 0,2%.
As mulheres serdo mais afetadas por esta quebra, a nivel mundial, o0 emprego masculino deveréd aumentar 1,1%,
enquanto o feminino deverd 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 que se
deverd manter em 2025. E expetével 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 poder
subir de tom, com Israel a promover ataques que extravasam a resposta ao Hamas. Este conflito ameaca n3o s6 arrastar
mais paises para a guerra, como incendiar ainda mais as opinides pUblicas pelo mundo inteiro. A guerra na Ucrania nio
mostra sinais de se aproximar de uma conclusdo numa altura em que o apoio ao pais invadido parece perder forga,
nomeadamente nos Estados Unidos. Para os EUA o ano de 2024 é especialmente importante pois serd ano de eleigdes
onde o cenario de reeleicdo de Donald Trump é uma realidade bastante presente, que poderad mergulhar o pais num
ambiente de conflito social intenso e pér em causa muitas das posi¢des externas tomadas nos Gltimos anos.

Direcdo
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No que toca ao ambiente, o ano de 2023 foi 0 ano mais quente desde que ha registo, mas 2024 pode vir a ser pior
segundo um relatério do Fundo Mundial para a Natureza. Nos EUA algumas seguradoras j& retiraram a sua cobertura a
casas nos estados da Califérnia e Florida dado o risco de seca e incéndios. Os especialistas temem que o préximo ano

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 a inflagdo
vai abrandando e que os paises vao arranjando alternativas energéticas que permitem estabilizar o mercado neste setor.
No entanto, esta recuperacdo so se devera comegar a manifestar na segunda metade de 2024. Desta forma, a OCDEe o
BCE estimam um crescimento do PIB europeu de 0,8% em 2024 e de 1,5% em 2025.

Relativamente a inflagdo, é esperado que a tendéncia de redugio 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 de
aumento da incerteza no mercado da energia e de disrupg¢io de cadeias de fornecimento.

PRECOS NO CONSUMIDOR

2 2024
2044

De mencionar que a redugao da inflagdo devera também ser apoiada pela moderag&o do crescimento da procura privada,
1,6% segundo o FMI. A OCDE apresenta uma previsdo 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 poupancas 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 FMI.

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, é esperado que certos setores continuem a encontrar fortes dificuldades na contratacdo,
nomeadamente a salde, hotelaria, construgdo e tecnologias de informag&o. Embora possa haver variagGes de pais para
pais, a expetativa € que o desemprego se mantenha estavei, com uma taxa média na Europa de 6% para 2024, e a cair
ligeiramente para os 5,9% em 2025.

Diregéo
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A politica monetdria deve continuar apertada durante o ano de 2024 enquanto as pressées inflacionarias ndo perderem
mais for¢a. 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 contengdo comecgaram a fazer-se sentir em vdrios setores da
economia. Pese embora o abrandar da procura contribua positivamente para a desinflagdo, tem impactos adversos no
crescimento e pode levar a uma destabilizagdo dos 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 Autonoma da Madeira que, a data, podem ameacar a sua estabilidade.
Como tal, pese embora os orgamentos ja estejam aprovados tanto a nivel regional como continental, a alteragdo
governativa que ird ocorrer em 2024 pode levar a alteragdo de politicas que afastem Portugal das projecBes que se
apresentam abaixo.

Essas proje¢Ses indicam que 2024 devera ser um ano semelhante a 2023, em que ambos sdo caracterizados pelo
abrandamento da economia. A situa¢do negativa dos parceiros econémicos de Portugal deve manter-se, o que ird
continuar a afetar as exportagdes e a atividade econdmica. No entanto, a recuperagio da procura externa, o desacelerar
da inflagdo e o Plano de Recuperagdo e Resiliéncia deverdo suportar uma recuperagdo de médio longo termo.

Apresentam-se de seguida as principais projecées de crescimento do PIB para 2024.

CRESCIMENTO PIB 2024 (%)

® Cons, Finan, Pub Min. Finarng Pt mCom BEurop. mOCDE

Como é possivel observar no grafico acima, as projecGes de crescimento para o proximo ano variam entre os 1,2% e os
1,5%. Para 2025 as projecoes variam entre os 1,8% e os 2,2%. No longo prazo, o FMI prevé uma taxa de crescimento de
1,9% em 2028.

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

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

Outro fator j& mencionado € o Plano de Recuperacdo 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 deverd representar 1,9% e em
2025, 1,1%.

Relativamente ao 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 expetével 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 proje¢do de aumento de salarios que contribuem
para a recuperacdo das poupancas das familias.

No consumo publico as projecdes 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 oposi¢ao a OCDE projeta um crescimento de 1,8%,
0 que representa um aumento relativamente ao reportado para 2023.

Também pouco clara é a trajetéria do desemprego em 2024. Em 2023 os dados do FMI, Banco de Portugal, OCDE e a
Comissdo Europeia colocavam a taxa de desemprego entre os 6,5% e os 6,6%. Para 2024 a OCDE prevé que a taxa desga
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 diferengas nas proje¢des estdo ligadas a
incerteza do mercado de trabalho. A procura de mdo de obra devera 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 populagdo
ativa deverd continuar a aumentar.

Diregdo
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6 - Outras Informacoes

Apds o termo do exercicio ndo ocorreram factos relevantes que afetem a situagio econdmica e financeira expressa pelas
Demonstragdes Financeiras no termo do periodo econémico de 2023.

A entidade ndo estda exposta a riscos financeiros que possam provocar efeitos materialmente relevantes na sua posi¢do
financeira e na continuidade das suas operacfes. As decisdes tomadas pelo drgdo de gestdo assentaram em regras de
prudéncia, pelo que entende que as obrigagdes assumidas nZo sdo geradoras de riscos que ndo possam ser regularmente
suportados pela entidade.

N3o existem dividas em mora perante o setor publico estatal.

Também ndo existem dividas em mora perante a seguranga social.

7 - Consideragdes Finais

Expressamos os 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 negdcio.

Aos nossos Colaboradores deixamos uma mensagem de apreco pelo seu profissionalismo e empenho, os quais foram e
continuardo a sé-lo no futuro elementos fundamentais para a sustentabilidade da Fundagdo Vaquinhas e Velez do Peso.

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

Assumar, de Margo de 2024

O Conseiho de Administragdo

Diregdo
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Moeda: EUR \
BALANCO (Individual ou consolidado) em 15 de 2023
Rubricas Notas 2023 2022
ATIVO
Ativo ndo corrente
Ativos fixos tangiveis 4 1066 081,74 1101 044,18
Investimentos financeiros 16,01 3 954,57 4 429,63
Subtotal 1070 036,31 1105 473,81
Activo corrente
Inventarios 7 2 005,10 2 457,57
Créditos a receber 16,03 12 489,94 5 632,66
Diferimentos 16,05 1310,11 1738,21
Outros ativos correntes 16,04 111 249,75 111 475,68
Caixa e depdsitos bancarios 20 49 900,20 90 562,50
Subtotal 176 955,10 211 866,62
Total do ativo 1246 991,41 1317 340,43
FUNDOS PATRIMONIAIS E PASSIVO
Fundos Patrimoniais
Fundos 16,06 84 261,77 84 261,77
Reservas 16,06 558,26 558,26
Resultados transitados 16,06 80 064,29 21 090,41
Ajustamentos / Outras variagbes de fundos patrimoniais 16,06 625 795,06 677 576,01
Subtotal 790 679,38 783 486,45
Resultado liquido do periodo 3628,43 58 973,88
Total dos fundos patrimoniais 794 307,81 842 460,33
Passivo
Passivo ndo corrente
Financiamentos obtidos 6 146 997,98 189 358,26
Subtotal 146 997,98 189 358,26
Passivo corrente
Fornecedores 16,07 6 843,50 5496,78
Estado e outros entes publicos 16,08 11 152,52 7 146,49
Outros passivos correntes 16,09 287 689,60 272 878,57
Subtotal 305 685,62 285 521,84
Total do Passivo 452 683,60 474 880,10
Total dos fundos patrimoniais e do passivo 1246 991,41 1317 340,43

O Contabilista Certificado

Assinado por: BRUNO RICARDO REIS BORBINHA
PIRES

Num. de Identificagdo: 10806978

Data: 2024.04.01 12:34:27+01'00

Certificado por: Ordem dos Contabilistas
Certificados

Atributos certificados: Membro da OCC n° 57691

Contabilidade - (c) Primavera BSS

A Adminstragéo/Diregdo



Fundagdo Vaquinhas e Velez do Peso

Moeda: EUR

Contribuinte: 500901562

Demonstragao dos resultados por naturezas em 15 de 2023

(ESNL)
Rendimentos e Gastos Notas 2023 2022
Vendas e servigos prestados 8,2 311 829,74 290 515,89
Subsidios, doagoes e legados a exploragéo 10 209 106,69 211 265,99
Variagdo nos inventarios da produgéo 0,00 0,00
Trabalhos para a propria entidade 0,00 0,00
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas 7 -65 135,56 -52 324,77
Fornecimentos e servigos externos 8,3 -88 033,06 -90 596,59
Gastos com o pessoal 12 -368 634,92 -301 879,71
Ajustamentos de inventarios (perdas/reversoes) 0,00 0,00
Imparidade de dividas a receber (perdas/reverses) 0,00 0,00
Provisdes (aumentos/reducdes) 0,00 0,00
Provisdes especificas (aumentos/redugdes) 0,00 0,00
Outras imparidades (perdas/reversdes) 0,00 0,00
Aumentos/redugdes de justo valor 0,00 0,00
Outros rendimentos 16,11 78 816,56 80 661,50
Outros gastos 16,13 -3 833,38 -1 176,30
Resultado antes de depreciagoes, gastos de financiamento e impostos 74 116,07 136 466,01
Gastos / reversdes de depreciacdo e de amortizagdo 4 -64 109,78 -72 972,40
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) 10 006,29 63 493,61
Juros e rendimentos similares obtidos 0,00 0,00
Juros e gastos similares suportados 6 -6 377,86 -4 519,73
Resultado antes de impostos 3 628,43 58 973,88
Impostos sobre o rendimento do periodo 0,00 0,00
Resultado liquido do periodo 3628,43 58 973,88
Contabilidade - (¢) Primavera BSS
O Contabilista Certficado A Administragdo/Diregdo
\2, — ' /,/ .
/ /D AN
Assinado por: BRUNO RICARDO REIS BORBINHA O TTLS AN /’“ e t‘(‘((é Cr
PIRES S~ ) .
Num. de Identificacio: 10806978 ( ) [ 0
Data: 2024.04.01 12:23:57-+01'00" \ ho A ols |<>’\/W\ o

Certificado por: Ordem dos Contabilistas
Certificados

%&ﬁ certificados: Membro da OCC n° 57691
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