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INTRODUCAO

Neste relatoério, o valor de mercado é calculado através de projecoes futuras do valor atual dos fluxos de caixa
estimados, considerando tanto os recursos proprios como os externos. O método avalia a atividade em si, e
difere do método de avaliacao direta de ativos ou inventarios e passivos de uma empresa.

Na pratica, o valor da empresa é calculado estimando a rentabilidade das operag¢oes excluindo o financiamento
necessario para obté-lo, ou seja, a avaliacao mede o fluxo de caixa das operacoes sem custos de financiamento
(custos de juros) nem endividamento liquido. Os custos de financiamento, por outro lado, sdo considerados na
taxa de desconto. O custo médio ponderado do capital (CMPC) é utilizado como taxa de desconto e € calculado
adicionando o custo ponderado do capital proprio e o custo dos passivos.

O valor da atividade econdmica pode ter interesse no caso de uma possivel aquisicao de uma linha de negocio ou
da atividade na sua totalidade. No entanto, um investidor em produtos de rendimento variavel pode estar mais
interessado no valor do capital social e no valor final de cada acao (valor da agao). A abordagem mais comum &
calcular primeiro o valor de mercado e, em seguida, ajustar este valor de acordo com o valor do financiamento
externo ou dos passivos da empresa. E assim que se determina o valor do capital, ou seja, o valor da acao. Esta
abordagem designa-se, geralmente, método indireto, e € o utilizado nesta analise.

Esta analise determina o valor tedrico potencial. Este valor nao deve ser comparado com o valor de mercado,
ja que este Ultimo depende de uma série de outros fatores que podem fazer com que este valor difira
consideravelmente do valor tedrico. A existéncia de um mercado com compradores potenciais constitui,
obviamente, um requisito fundamental para um valor de mercado. O financiamento, a posicao de mercado e o0s
efeitos de sinergia sao outros fatores que podem gerar discrepancias entre o valor de mercado e o valor teérico.

Por Gltimo, € de salientar que nao existe uma verdade absoluta sobre o valor real de uma empresa, uma vez que
a avaliacao assenta em grande medida em projecoes de resultados futuros. No entanto, esta analise mostra
de forma didatica, como determinamos o valor da empresa e das a¢oes, com base numa série de premissas
relacionadas com a evolucao dos parametros econémicos mais importantes de uma empresa. Estas premissas
baseiam-se, em parte, na evolucao histérica da empresa, mas também tém em conta a de outras empresas
comparaveis do setor, e as estimativas futuras previstas para o setor onde se enquadra a atividade da empresa
das agéncias de informacao de dados externas.

Indicagdes para uma melhor compreensio de como é calculado o valor

Nas paginas 8 a 19, apresentamos todas as nossas estimativas relacionadas com as projecoes futuras da
empresa. Os pressupostos para as previsoes de receitas e lucros durante os proximos 5 anos, além de outras
variaveis e racios que constituem a base desta avaliacao. Estas projecoes sao explicadas tanto grafica como
numericamente nas paginas 8 a 19. Adicionalmente, apresentam-se as médias historicas da empresa e do setor
comparativo de referéncia. Em geral, o resultado historico é utilizado como ponto de partida para estimativas
futuras.
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AVALIACAO

Avaliacao da Empresa

Fagtum International ABrealizou a avaliacao da EMPRESA DEMO em

/ EUR 3053000
/”"/ oEE /\

Antofeﬁaueja.leua,anaﬁe?a senior

Objeto da avaliagao
EMPRESA DEMO

PT123456789 2023-11-01 EUR 3 053 000
Note que o valor calculado se situaria entre: EUR 2 506 000 e EUR 4 082 000.

Avaliacio da Empresa

O valor da empresa é composto, por um lado, pelo calculo dos valores atuais, por uma projecao de cinco anos,
dos fluxos de caixa livre (FCF) e, por outro lado, pelo denominado valor residual (valor final), que mostra em que
medida o fluxo de caixa contribui para o valor total no periodo projetado de cinco anos. O valor residual pode
representar até 75% do valor estimado da atividade total.

Existem duas formas de calcular o valor residual: o método de crescimento sustentavel e o método baseado em
mdaltiplos. Na nossa analise, utilizamos ambos os métodos.

Avaliagao da Empresa total: EUR 3053 000

Min. Valor alvo Mix.

EUR 2 506 000 EUR 3 053 000 EUR 4 082 000

Premissas basicas da analise

Valor FCF atual calculado no intervalo projetado de 5 anos: EUR 754 000
Fluxo de caixa livre final no Gltimo ano projetado: EUR 162 000
CMPC’:9,86 %

Crescimento sustentavel assumido: 5,00 %

Valor residual apds o intervalo de projecao de 5 anos: EUR 3 510 000
Fator de valor atual: 65,50 %

Agregacao ao valor atual calculado: EUR 2 299 000
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Valor das a¢des

Para calcular o valor das acoes, a avaliacao da empresa € ajustada com a soma das dividas sujeita a juros e
liquidez. Esta quantia é dividida pelo nimero de acoes para obter o valor por acao.

Divida total sujeita a juros: EUR 746 000
Caixa: EUR 477 000

Participacoes minoritarias: EUR O

Total de acoes: 352170

Valor total das acoes: EUR 2784 000
Valor por acao: EUR 7,90

Valor das agoes: EUR 2784 000

Min. Valor alvo Mix.

EUR 2 784 000

EUR 2 237 000 EUR 3 813 000

Custo médio ponderado de capital (CMPC)’

O custo de capital utilizado na analise & um fator definido com base no denominado Custo Médio Ponderado
de Capital (CMPC).

O custo médio ponderado de capital (CMPC), engloba dois componentes: custos derivados de empréstimos
externos (custo da divida) e custos do capital proprio (custo de capital).

E frequente considerar que o custo dos empréstimos externos, ou seja, a taxa de juros dos empréstimos, se
situa entre 5% e 6%. Esta percentagem € posteriormente ajustada para baixo emrelacao a taxa de imposto em
vigor, de 25,00 %.

O custo do capital proprio € calculado utilizando o denominado Modelo de Avaliacao de Ativos Financeiros
(CAPM), com base no atual prémio de risco do mercado, na taxa de juro média dos empréstimos do Estado para
o exercicio, na dimensao da empresa e no nivel de risco da empresa.

Por Gltimo, a estrutura de capital alvo é calculada através da estimativa do racio historico entre o capital proprio
e a divida com juros no setor.
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Premissas basicas da analise

Juro do endividamento:5,35 %

Taxa de impost0:25,00 %

Custos de financiamento externo:4,01 %

Taxa de juros de empréstimos do Estado a longo prazo sem risco:1,60 %
Prémio de risco do mercado:6,00 %

Prémio de dimensao:6,69 %

Riscos operacionais:1,41 %

Custo de endividamento interno:15,70 %

Estrutura de capital alvo:50,00 %

CMPC:9,86 %

Anilise de sensibilidade

A avaliacao de empresas nao &€ uma ciéncia exata que permita determinar com precisao os acertos e as
deficiéncias. Por isso, geralmente, inclui-se um intervalo de valores na denominada analise de sensibilidade.

Nesta analise, utilizamos dois modelos diferentes para calcular o valor final. A previsao da avaliagao da empresa,
portanto, varia dependendo do custo ponderado de capital (CMPC), o miltiplo de saida e o crescimento
sustentavel, conforme mostrado na matriz a seguir, onde o intervalo da variavel & aproximadamente 10% do
valor-alvo.

Saida maltipla

CMPC (%) 7,57 7,99 8,41 8,83 9,25
8,87 3638 3638 3638 3638 3638
9,37 3312 3312 3312 3312 3312
9,86 3053 3053 3053 3053 3053
10,35 2841 2841 2841 2841 2841
10,84 2665 2665 2665 2665 2665
Crescimento continuo (%)

CMPC (%) 4,50 4,75 5,00 525 5,50
8,87 3296 3457 3638 3845 4082

9,37 3039 3168 3312 3474 3657

9,86 2828 2935 3053 3183 3329
10,35 2654 2743 2841 2949 3067
10,84 2506 2582 2665 2755 2854

RELATORIO DE AVALIAGAO EMPRESA DEMO (PT123456789) 6



&>INFORMA

Informacao de Empresas

Avaliacio baseada no mercado

A avaliacao baseada no mercado assenta no facto de que o valor de um ativo pode ser calculado analisando o
valor de mercado de ativos semelhantes ou comparaveis. A avaliacao baseia-se entao em mdltiplos de precos,
como o valor da acao em empresas comparaveis em relacao ao nivel de lucro das mesmas. O ponto de partida
do método pode ser uma ou mais empresas cotadas em bolsa ou, no caso de empresas privadas, aquisicoes
comerciais concluidas em que o preco da transacao esta disponivel.

Em vez de utilizar o valor da acao como variavel na nossa analise, o valor € analisado na propria empresa, por
exemplo, em funcao dos lucros, do valor da empresa (EV), do fluxo de caixa, das vendas liquidas e do capital
ajustado. Uma vez que no calculo do valor da empresa ignoramos o financiamento, isto &, a estrutura de capital
(exceto quando se calcula o custo ponderado do capital), utilizamos o lucro operacional ponderado histérico
antes das amortizacoes (EBITDA) como variavel de lucro. A vantagem & que este maltiplo permite acomparacao
direta de diferentes tipos de empresas.

EV/EBITDA (mediana histérica) 19,89

EV/EBITDA (Gltimo ano) 6,59
EV/CF -63,41
EV/S 0,86
EV/BV 577

EV =valor da empresa

EBITDA = lucro antes de juros, impostos e amortizagoes
CF = média historica do fluxo de caixa livre (FCF)

S = média historica das vendas liquidas

BV = média historica do patriménio liquido ajustado

Populagio de referéncia

A empresa foi comparada com outras empresas do setor: CAE 4669: Comércio por grosso de outras maquinas
e equipamentos.

E importante que todas as empresas se mantenham informadas sobre a sua posicao relativamente a outras
empresas do setor. A analise detalhada que se segue ilustra a posicao da empresa através de uma série de
racios basicos. Além de se focar nos valores ao longo de varios anos, convém observar a tendéncia, ou seja, as
alteracoes nos naumeros-chave ao longo do tempo. Os nimeros-chave mostram o valor médio do setor e sao
depois desagregados numa lista de todos os nimeros-chave.

A Fagtum obtém informacao sobre o codigo CAE da empresa (ramo de atividade) no portal SICAE - Sistema de
Informacao da Classificacao de Atividades Econdmicas, através do nome ou NIF. Tenha presente que o SICAE
reflete o codigo CAE introduzido e registado pela empresa, pelo que, em caso de alteracao da atividade da
empresa, esta € responsavel por solicitar a alteracao: por via eletrénica ou presencialmente junto dos servicos
do Ministério das Financas. Se a atividade da empresa tiver sido alterada, sem a alteracao correspondente do
codigo CAE, isto pode fazer com que o setor comparativo nao seja relevante.

A Fagtum pode ajustar manualmente o codigo CAE para refletir atividade atual da empresa.
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RECEITAS E CRESCIMENTO

Previsdo de evolugio das receitas liquidas

Como primeiro passo no processo de avaliacao, deve ser considerada a evolucao de receitas futuras. E realizada
uma projecao de receitas liquidas previstas para os proximos 5 anos, com base num periodo de até 10 anos de
resultados histoéricos de faturacao. Também pode utilizar-se como base para a previsao da evolucao futura das
receitas da empresa a evolucao histoérica do setor de referéncia comparativo (setor, dimensao, idade, etc.), em
intervalos historicos semelhantes. A propria tendéncia histérica da empresa, bem como as previsoes futuras de
outras agéncias de dados externas, podem ser consideradas. E importante destacar que a projecao € realizada,
de forma analitica e pessoal por um analista experiente, que utiliza as fontes de informacao anteriormente
mencionadas.

Empresa (EUR 000)

Média Ultimo Periodo de projecao Projecao
historica ano 2023 2024 2025 2026 2027 média
-O- Volume de negobcios 3565 5130 5496 5865 6233 6598 6956 6229
Volume de receitas (TCAC %) 8,46 25,25 713 6,70 6,28 5,85 543 6,28
8 000
6 000 /Q ~
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2000 O\

So—

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

Populagio de referéncia (EUR 000)

Média Ultimo Periodo de projecao Projecao

historica ano 2023 2024 2025 2026 2027 média

-O- Volume de negdcios 3793 4747 4938 5127 5313 5494 5670 5308
Volume de vendas (TCAC %) 572 8,11 4,03 3,83 3,62 341 321 3,62

6 000

4000 O/O/o—__o/o//o———o\\o,/o/o

2000

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

Comentarios

Tivemos um aumento médio na faturacao dos 5 anos seguintes de 6,28 %. Este pressuposto baseia-se, entre
outras coisas, na evolucao historica, que apresenta um acréscimo médio de 8,46 %. O crescimento médio
historico correspondente para a populacao de referéncia foi de 5,72 %.

RELATORIO DE AVALIAGAO EMPRESA DEMO (PT123456789) 8
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CUSTOS E RENTABILIDADE

Previsao de desenvolvimento dos custos

A evolucao dos custos é estimada indiretamente pela evolucao do EBITDA, ou seja, o lucro operacional antes
de amortizacao € estimado com a mesma abordagem e o mesmo intervalo contabilistico que as vendas liquidas
futuras. As diferencas entre a previsao de receitas e a previsao de lucros fornecem assim a previsao de custos.

Empresa (EUR 000)

Média Ultimo Periodo de projecao Projecao
historica ano 2023 2024 2025 2026 2027 média
- Custos salariais 325 389 502 535 569 602 635 568
Custos salariais/Faturacao (%) 913 7,58 9,13 913 913 9,13 9,13 9,13
-9~ Outros custos 3086 4278 4758 5036 5290 5600 5904 5318
Outros custos/Faturacgao (%) 86,57 83,39 86,57 85,87 84,87 84,87 84,87 85,36
-O- Custos 3412 4667 5260 5571 5859 6202 6538 5886
Custos/Faturacao (%) 95,69 90,97 95,69 95,00 94,00 94,00 94,00 94,49
8 000
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Populagio de referéncia (EUR 000)

Média Ultimo Periodo de projecao Projecao
historica ano 2023 2024 2025 2026 2027 média
-O- Custos 3521 4360 4584 4760 4932 5100 5264 4928
Custos/Faturacao (%) 92,84 91,86 92,84 92,84 92,84 92,84 92,84 92,84
6 000
4000
2 000
0
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Comentarios

Assumimos que os custos relativos a faturacao durante os proximos 5 anos permanecerao dentro da média
historica, ou seja, 95,69 %, comparativamente com 92,84 %, que é a média histérica da populacao de referéncia.

RELATORIO DE AVALIAGAO EMPRESA DEMO (PT123456789) 9



Previsio de desenvolvimento do EBITDA

A previsao do EBITDA, ou seja, do resultado bruto de exploracao calculado antes de deduzir os gastos
financeiros, constitui uma parte importante do calculo do fluxo de caixa. Na pratica, assumimos o resultado
antes de juros e impostos historico, e os 25% do imposto de sociedades, como taxa de imposto que reduz o
resultado, tal como foi utilizado no calculo do fluxo de caixa livre.

Empresa (EUR 000)

&>INFORMA

Informacao de Empresas

Média Ultimo Periodo de projecao Projecao
historica ano 2023 2024 2025 2026 2027 média
-O- EBITDA 153 463 237 293 374 396 417 343
Crescimento do EBITDA (TCAC 54,72 239,70 -48,93 23,93 27,53 585 543 -2,07
%)
Margem EBITDA (%) 4,31 9,03 4,30 500 6,00 6,00 6,00 551
500
N A / f
300 /)/a \ /
" n/o\c\// \ /
° ) %
-100
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Populagio de referéncia (EUR 000)
Média Ultimo Periodo de projecao Projecao
historica ano 2023 2024 2025 2026 2027 média
-O- EBITDA 272 386 354 367 381 394 406 380
Crescimento do EBITDA (TCAC 11,68 7,38 -8,37 383 362 341 321 1,02
%)
Margem EBITDA (%) 717 814 717 717 717 717 7,17 717
500
400 / S—
300 /o/o/o—‘vlm\—u
200 o/o/
100
0
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Comentarios

Assumimos que o resultado antes de juros, impostos, depreciagoes e amortizacoes (EBITDA) aumentara em
média -2,07 % nos proximos 5 anos e que, portanto, a margem ficara dentro do nivel historico. Isto € comparavel
ao crescimento médio historico e a margem para a populacao de referéncia de 11,68 % e 7,17 %.

RELATORIO DE AVALIAGAO EMPRESA DEMO (PT123456789)
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Previsio de evolugio da amortizag¢io

O valor-chave para a amortizacao/ativos fixos constitui historicamente a base da avaliacao dos niveis de
amortizacao para os proximos anos.

Note-se que as previsoes de amortizagcao também sao utilizadas para calcular os futuros investimentos liquidos
da empresa (Capex).

Empresa (EUR 000)

Média Ultimo Periodo de projecao Projecao
historica ano 2023 2024 2025 2026 2027 média
-O- Depreciagoes 11 15 25 26 28 30 31 28
Dep./ativos fixos (%) 49,38 33,33 49,38 49,38 49,38 49,38 49,38 49,38
40
30
20

; e
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Populagio de referéncia (EUR 000)

Média Ultimo Periodo de projecao Projecao
histérica ano 2023 2024 2025 2026 2027 média
-O- Depreciacoes 49 51 51 53 55 57 59 55
Dep./ativos fixos (%) 11,37 11,80 11,37 11,37 11,37 11,37 11,37 11,37
60
40
20
0
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Comentarios

Assumimos que os custos de faturacao durante os proximos 5 anos permanecerao dentro da média historica,
ou seja, 49,38 %. Isto pode ser comparado com 11,37 %, que é a média historica da populacao de referéncia.
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EBIT

O EBIT, lucro antes de juros e impostos, constitui o calculo do fluxo de caixa livre para cada ano das projecoes
estimadas.

O EBIT menos impostos mais amortizagoes menos investimentos liquidos (Capex) menos variacao do capital
de trabalho, da o fluxo de caixa livre (FCF).

Empresa (EUR 000)
Média Ultimo Periodo de projecao Projecao
historica ano 2023 2024 2025 2026 2027 média
-O- EBIT 142 448 212 267 346 366 386 316
Margem EBIT (%) 3,99 8,73 3,86 4,55 555 555 5,55 5,07
500
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-100
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Populagio de referéncia (EUR 000)

Média Ultimo Periodo de projecao Projecao
histérica ano 2023 2024 2025 2026 2027 média
-O- EBIT 223 335 303 314 325 337 347 325
Margem EBIT (%) 589 7,06 613 613 6,13 613 613 613
400
300
200
100
0

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
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Impostos

Oimposto sobre sociedades em Portugal &€ de 21%, e € o imposto previsto para todos os anos futuros no modelo.

Empresa (EUR 000)

Média Ultimo Periodo de projecao Projecao
historica ano 2023 2024 2025 2026 2027 média
-O- Impostos 38 108 53 67 87 92 97 79

120
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Populagio de referéncia (EUR 000)

Média Ultimo Periodo de projecao Projecao
historica ano 2023 2024 2025 2026 2027 média
-O- Impostos 54 78 67 69 72 74 76 72
80
60 _O—___
o
40 /
20
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Ativos Fixos

Fazer uma previsao sobre os niveis dos ativos intangiveis e tangiveis para os proximos anos, e desse modo
definir também variacoes nos ativos fixos para os respetivos anos de previsao, € crucial para determinar os
niveis deinvestimento futuros (Capex). Exatamente da mesma forma que se faz nos restantes passos de analise,
o histérico é utilizado como uma base importante de previsao, mas € claro que a percecao da propria empresa
sobre os investimentos em ativos fixos do préoximo ano adquire ainda maior importancia.

Empresa (EUR 000)

Média Ultimo Periodo de projecao Projecao
historica ano 2023 2024 2025 2026 2027 média
-O- Ativos fixos 23 46 50 53 56 60 63 56
Ativos fixos/Faturacgao (%) 0,63 0,91 0,91 0,91 0,91 0,91 0,91 0,91
Diferencial de ativos fixos 2 46 3 3 3 3 3 3
80
60
40 / /\\ ?
. o\o\
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Populagio de referéncia (EUR 000)

Média Ultimo Periodo de projecao Projecao
histoérica ano 2023 2024 2025 2026 2027 média
-O- Ativos fixos 427 433 451 468 485 502 518 485
Ativos fixos/Faturacao (%) 11,25 913 913 913 913 913 913 913
Diferencial de ativos fixos 5 -41 17 17 17 17 16 17
600
400 Wc/m
200
0
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Comentarios

Assumimos que o valor contabilistico médio dos ativos fixos sera EUR 56 445. Isto da uma relacao média com
a faturacao estimada de 0,91 %. Historicamente, este valor-chave tem sido de 0,63 %.
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Cap ex

Indica os investimentos liquidos/variacoes em ativos fixos da empresa. O montante é calculado pela soma da
amortizacao e da variacao em ativos fixos tangiveis + intangiveis para os respetivos anos de projecoes.

Empresa (EUR 000)

Média Ultimo Periodo de projecao Projecao
historica ano 2023 2024 2025 2026 2027 média
-O- Capex 0 62 28 30 31 33 34 31
Capex / Faturacao (%) 0,00 1,21 0,51 0,50 0,50 0,50 0,49 0,50
80
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20
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Populagio de referéncia (EUR 000)

Média Ultimo Periodo de projecao Projecao

historica ano 2023 2024 2025 2026 2027 média

-O- Capex 52 10 69 70 72 74 75 72
Capex / Faturacgao (%) 1,52 0,21 1,39 1,37 1,36 1,34 132 1,36
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Comentarios
Assumimos que os investimentos em ativos fixos (CAPEX) em relacao a faturacao durante os proximos 5 anos

serao de 0,50 %, e que esta hipotese se baseia na média histérica. A média histérica da populacao de referéncia
foide 1,52 %.
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&>INFORMA

Informacao de Empresas

Ativos Circulantes

Note-se que ao calcular os ativos correntes nao consideramos as contas a receber do grupo e das empresas

associadas.

A liquidez inclui depositos bancarios, caixa e investimentos a curto prazo. Na realidade, apenas o capital
considerado necessario para gerir o negocio esta incluido no ativo circulante. No entanto, dado que é dificil

determinar essa liquidez necessaria, optamos por incluir toda a liquidez.

A parte "Outras contas a receber de curto prazo" inclui receitas diferidas e despesas acumuladas.

Empresa (EUR 000)

Média Ultimo Periodo de projecao Projecao

historica ano 2023 2024 2025 2026 2027 média

-4 Inventario 788 1526 1215 1296 1378 1458 1538 1377
Inventario (%) 2211 29,74 22,11 22,11 22,11 22,11 22,11 22,11

-¥- Contas areceber de clientes 727 1657 1121 1196 1271 1346 1419 1271
Contas a receber (%) 20,40 32,29 20,40 20,40 20,40 20,40 20,40 20,40

-+ Depositos bancarios, caixael. 287 477 442 471 501 530 559 501
Depésitos bancarios, cont. e l. 8,04 9,29 8,04 8,04 8,04 8,04 8,04 8,04

-9~ Outras contas areceber 6 21 9 10 10 11 11 10
Outras contas a receber (%) 0,16 0,40 0,16 0,16 0,16 0,16 0,16 0,16

-O- Ativos circulantes 1808 3680 2787 2974 3160 3345 3527 3159
Ativos circulantes (%) 50,70 71,73 50,70 50,70 50,70 50,70 50,70 50,70
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2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Populagio de referéncia (EUR 000)
Média Ultimo Periodo de projecao Projecao
historica ano 2023 2024 2025 2026 2027 média
-O- Ativos circulantes 2531 3207 3295 3421 3545 3666 3784 3542
Ativos circulantes (%) 66,73 67,56 66,73 66,73 66,73 66,73 66,73 66,73
4 000
3000 o—"2°
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&>INFORMA

Informacao de Empresas

Comentarios

Assumimos que os ativos correntes em relacao a faturacao durante os proximos 5 anos permanecerao dentro
da média historica, ou seja, 50,70 %. Isto pode ser comparado com 66,73 %, que & a média historica da
populacao de referéncia.
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&>INFORMA

Informacao de Empresas

Divida a Curto Prazo

Assinalamos que, para calcular a divida a curto prazo, nao consideramos as dividas contraidas com o grupo ou
empresas associadas.

A parte "Outros passivos a curto prazo" inclui despesas pagas antecipadamente e receitas provenientes do
trabalho.

Empresa (EUR 000)

Média Ultimo Periodo de projecao Projecao
historica ano 2023 2024 2025 2026 2027 média
-+ Contas a pagar a fornecedores 309 747 476 508 539 571 602 539
Contas a pagar (%) 8,65 14,56 8,65 8,65 8,65 8,65 8,65 8,65
-9~ Outras dividas de curto prazo 264 786 408 435 462 489 516 462
Outras dividas de curto prazo 742 15,32 7,42 7,42 7,42 7,42 7,42 7,42
(%)
-O- Divida de curto prazo 573 1533 883 942 1002 1060 1118 1001
Divida de curto prazo (%) 16,07 29,88 16,07 16,07 16,07 16,07 16,07 16,07
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Populagio de referéncia (EUR 000)

Média Ultimo Periodo de projecao Projecao
historica ano 2023 2024 2025 2026 2027 média
-O- Divida de curto prazo 1091 1268 1420 1475 1528 1580 1631 1527
Divida de curto prazo (%) 28,77 26,71 28,77 28,77 28,77 28,77 28,77 28,77
2 000
1500 —
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0
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Comentarios

Assumimos que a divida de curto prazo em relacao a faturacao nos proximos 5 anos se situara na média
historica, ou seja, 16,07 %. Isto pode ser comparado com 28,77 %, que &€ a média historica da populacao de
referéncia.
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&>INFORMA

Informacao de Empresas

Variagio no capital circulante liquido (CCL)

Capital circulante liquido = ativos correntes - passivo a curto prazo.

O valor da mediana historica para o nimero-chave CCL/vendas liquidas constitui a base para a previsao do nivel
de capital circulante liquido do proximo ano. O analista pode, claro, optar por utilizar o resultado dos Gltimos
anos, ou mesmo observar como evoluiu o capital circulante liquido da populacao de referéncia.

Empresa (EUR 000)

Média Ultimo Periodo de projecao Projecao

historica ano 2023 2024 2025 2026 2027 média

-0~ Ativos circulantes 1808 3680 2787 2974 3160 3345 3527 3159
Fundo de fact./Fact. (%) 50,70 71,73 50,70 50,70 50,70 50,70 50,70 50,70

-o- Divida de curto prazo 573 1533 883 942 1002 1060 1118 1001
Divida de curto prazo/Fact. 16,07 29,88 16,07 16,07 16,07 16,07 16,07 16,07

-O- Capital circulante 1235 2147 1904 2031 2159 2285 2409 2158
Capital circulante/Fact. 34,63 41,85 34,63 34,63 34,63 34,63 34,63 34,63
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Populagio de referéncia (EUR 000)

Média Ultimo Periodo de projecao Projecao
historica ano 2023 2024 2025 2026 2027 média
-O- Capital circulante 1440 1939 1875 1947 2017 2086 2153 2015
Capital circulante/Fact. 37,97 40,86 37,97 37,97 37,97 37,97 37,97 37,97
2 500
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Comentarios

Assumimos que o capital circulante liquido em relacao a faturacao dos proximos 5 anos sera de 34,63 % e que
este corresponde a média histérica. Isto pode ser comparado com 37,97 % que & a média historica da populacao
de referéncia.
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&>INFORMA

Informacao de Empresas

Fluxo de Caixa Livre (FCF)

O fluxo de caixa livre para os respetivos anos de previsao é calculado de acordo com a seguinte formula:
EBIT menos impostos, mais amortizacao, menos Capex, menos variacao do capital circulante. O fluxo de caixa
descontado futuro é calculado utilizando o denominado fator de valor atual.

Empresa (EUR 000)

Média Ultimo Periodo de projecao Projecao

historica ano 2023 2024 2025 2026 2027 média

-9~ Fluxo de caixa livre FCF -48 249 399 69 129 145 162 181
Fator de valor atual (%) 95,41 86,85 79,05 71,96 65,50 79,75

-O- Descontado 0 381 60 102 104 106 151
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Populagio de referéncia (EUR 000)

Média Ultimo Periodo de projecao Projecao

histérica ano 2023 2024 2025 2026 2027 média

-4~ Fluxo de caixa livre FCF 81 246 283 156 166 177 188 194
Fator de valor atual (%) 95,41 86,85 79,05 71,96 65,50 79,75

-O- Descontado 0 270 136 132 127 123 158
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Outros comentarios

A estrutura de capital 6tima foi calculada para 50,00 %, e € determinada a partir da relacao histoérica no setor,
entre capital proprio e divida com juros.
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DEMONSTRAC()ES FINANCEIRAS

Demonstracio de Resultados (EUR 000)

&>INFORMA

Informacao de Empresas

2013-12 2014-12 2015-12 2016-12 2017-12 2018-12 2019-12 2020-12 2021-12 2022-12
gfgset:zi de vendas ou servigos 2469 1504 1787 2532 4138 4573 6337 3085 4096 5130
Custos das matérias-primas 1796 862 1267 1932 2974 3225 4685 2377 3087 3485
Gastos com o pessoal 260 251 220 278 330 434 491 261 339 389
Depreciagoes 7 7 7 13 15 15 16 16 15
Lucro operacional 2 28 -5 14 241 275 367 -82 136 448
Total de receitas financeiras 29 5 28 31 28 34 30 10
Custos de juros externos S, 13 11 11 9 6 5 12 6 15
Total de custos financeiros © 13 1 1 9 6 8 12 6 17
Resultado antes de impostos 23 20 12 35 260 302 358 -64 141 431
Resultado apos impostos 17 15 9 26 195 227 269 -64 122 323
Impostos 6 5 8 9 65 76 90 19 108
Resultado anual 17 15 9 26 195 227 269 -64 122 323
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Balancos (EUR 000)

&>INFORMA

Informacao de Empresas

2013-12 2014-12 2015-12 2016-12 2017-12 2018-12 2019-12 2020-12 2021-12 2022-12
Ativos fixos intangiveis totais 2 4 12 20 20 38 26 17 8 1
Total de ativos fixos tangiveis 30 23 16 50 35 20 4 0 0 46
Outros ativos fixos 4 4 4 4 4 13 16 5 4 4
Total de ativos fixos 34 27 20 54 39 33 20 5 4 50
Total de bens do inventario 476 476 571 704 674 641 1297 763 753 1526
Contas a receber de clientes 321 344 359 586 879 444 1017 450 1217 1657
Outras contas a receber a curto prazo 2 2 2 2 10 8 4 5 5 21
Depdsitos bancarios, caixa 214 34 34 123 153 421 438 530 442 477
Total de ativos em circulagao 1011 855 966 1415 1716 1514 2757 1747 2416 3680
Total de ativos 1046 883 986 1469 1755 1547 2777 1752 2421 3730
Capital social 352 352 352 352 352 352 352 352 352 352
Outro capital proprio 88 99 107 132 326 520 748 684 806 1099
Capital proprio total 440 451 459 484 678 872 1100 1036 1158 1452
Divica alongo prazo com enfidades de 26 143 % 135 e 15 430 339 301
Divida total a longo prazo 26 143 96 135 66 15 0 430 339 301
Er'gflfj acurto prazo com entidades de 251 104 271 121 356 199 472 125 610 445
Contas a pagar a fornecedores 233 135 78 594 381 164 676 77 747
QOutras dividas a curto prazo 96 50 82 134 273 296 529 84 314 786
Total de dividas a curto prazo 580 289 431 850 1010 660 1677 286 924 1977
Total de capital proprio e dividas 1046 883 986 1469 1755 1547 2777 1752 2421 3730

Notas (EUR 000)

2013-12 2014-12 2015-12 2016-12 2017-12 2018-12 2019-12 2020-12 2021-12 2022-12
Empregados 5 5 6 5 6 6 6 6 6 6
Total de amortizacoes 7 7 7 13 15 15 16 16 15
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Niimeros-chave

&>INFORMA

Informacao de Empresas

Rentabilidade
2013-12 2014-12 2015-12 2016-12 2017-12 2018-12 2019-12 2020-12 2021-12 2022-12

Margem operacional (%) 0,09 1,84 -0,26 0,56 5,82 6,00 578 -2,64 833 8,73
Margem operacional (%)* 3,46 4,60 5,31 5,59 6,37 5,94 5,95 6,25 6,92 7,06
Margem liquida (%) 0,93 131 0,69 136 6,29 6,61 5,65 -2,07 3,44 8,39
Margem liquida (%)* 3,26 4,22 4,98 534 6,09 5,59 5,62 5,65 6,65 6,81
Rentabilidade dos recursos proprios (%) 5,20 4,36 2,70 712 38,39 34,69 32,57 -6,15 12,18 29,66
Rentabilidade dos recursos proprios (%)* 7,37 9,83 12,39 13,47 15,83 15,12 14,55 12,64 15,75 17,23
Rentabilidade do capital total (%) 3,02 3,66 2,39 3,10 15,33 19,98 13,20 -293 6,06 12,00
Rentabilidade do capital total (%)* 4,84 593 7,25 7,41 8,57 8,08 7,78 7,09 8,49 9,31
Rentabilidade do capital investido (%) 4,40 4,63 2,86 6,14 24,43 28,44 23,32 -3,23 6,97 20,38
Rentabilidade do capital investido (%)* 743 9,18 11,41 11,65 13,47 12,68 12,00 10,41 12,20 13,78
Margem EBITDA (%) 0,37 2,30 013 1,07 6,18 6,34 6,03 -213 3,33 9,03
Margem EBITDA (%)* 4,97 6,01 6,61 6,86 7,57 713 7,21 7,71 8,19 8,14
Fluxo de caixa/volume de negécios (%) 0,98 1,45 0,91 1,53 5,08 5,29 4,49 -1,55 2,97 6,60
Fluxo de caixa/volume de negbcios (%)* 3,95 4,56 5,09 5,43 5,89 537 5,60 5,76 6,34 6,33

Circulagio de capital

2013-12 2014-12 2015-12 2016-12 2017-12 2018-12 2019-12 2020-12 2021-12 2022-12

Taxa de rotagao do capital 2,36 1,70 181 1,72 2,36 2,96 2,28 176 1,69 1,38
Taxa de rotacao do capital* 111 114 1,20 1,22 1,25 1,28 1,23 1,06 115 1,21
Taxa de cobertura dos juros 3,64 2,56 2,11 4,15 31,50 47,73 44,22 -417 25,80 25,95
Taxa de cobertura dos juros* 431 5,45 6,07 8,54 9,63 8,88 9,56 711 11,71 9,73
(F;gg’ de pagamento a fornecedores 4738 8347 7324 8452 7751 3540 5857 5320 10843 117,86
(F:jrizi‘)ide pagamento a fornecedores 1445 11813 11482 11704 11472 10913 10995 11649 11208 112,35
Prazo de pagamento de clientes (dias) 34,42 32,84 15,89 85,67 33,61 13,10 38,95 9,05 0,00 5314
Prazo de pagamento de clientes (dias)* 64,80 62,76 68,77 67,31 67,78 65,21 65,63 67,21 58,63 62,84
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&>INFORMA

Informacao de Empresas

Estrutura
2013-12 2014-12 2015-12 2016-12 2017-12 2018-12 2019-12 2020-12 2021-12 2022-12

Racio de liquidez | (%) 174,42 296,14 224,21 166,53 169,88 229,50 164,41 610,86 261,41 186,09
Racio de liquidez | (%)* 192,13 189,77 184,98 185,62 186,50 178,97 186,42 213,97 21451 204,56
Racio de liquidez Il (%) 92,39 131,22 91,60 8371 10312 132,36 87,04 34396 17997 10893
Racio de liquidez Il (%)* 141,27 141,96 139,16 141,56 142,23 134,64 139,69 163,34 162,01 152,03
Estrutura de capitalizagao (%) 172278 31487 476,99 35995 102096 5686,12 240,93 34191 482,26
Estrutura de capitalizagao (%)* 455,04 489,90 541,04 529,70 54540 537,61 45214 30256 346,05 380,28
Solidez (%) 4211 51,06 46,56 32,99 38,65 56,37 39,61 59,13 47,83 38,92
Solidez (%)* 49,19 48,94 48,30 48,22 48,19 47,23 47,54 47,62 48,71 47,64
Racio da divida (%) 1,37 0,96 115 2,03 159 0,77 152 0,69 1,09 157
Racio da divida (%)* 1,03 1,04 1,07 1,07 1,08 112 110 110 1,05 110

Por Empregado

2013-12 2014-12 2015-12 2016-12 2017-12 2018-12 2019-12 2020-12 2021-12 2022-12

Lucro operacional por empregado 5 4 2 7 43 50 60 -1 24 72
Lucro operacional por empregado* 8 11 14 15 17 16 16 16 20 22
Rotagao por empregado 494 301 298 506 690 762 1056 514 683 855
Rotacao por empregado* 251 261 279 272 287 294 292 275 299 328
Ssztgiigggi‘s"(%ssoa' /Receitas 1053 1671 1231 1098 797 949 775 846 829 758
g;‘g:;’;g‘;;s"(%fsoa' /Receitas 1653 1598 1498 1521 1501 1507 1570 1624 1535 14,30
Custo médio por empregado 52 50 37 56 55 72 82 43 57 65
Custo médio por empregado* 42 42 42 41 43 44 46 45 46 47
Capital proprio por empregado 88 90 77 97 113 145 183 173 193 242
Capital proprio por empregado* 111 112 112 108 111 109 113 123 126 129
Capital utilizado por empregado 143 140 138 148 183 181 262 265 351 366
Capital utilizado por empregado* 147 148 148 142 146 147 154 176 180 184
Capital total por empregado 209 177 164 294 292 258 463 292 403 622
Capital total por empregado* 226 229 233 224 229 230 237 258 259 272

*Populacao de referéncia: CAE 4669: Comércio por grosso de outras maquinas e equipamentos
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RESPONSABILIDADE DA FAQTUM

Nao existe, como tal, um valor definitivo e irrefutavel de uma companhia, ou seja, o valor estimado baseia-
se nos dados imputados no modelo de avaliagao. Portanto, a Fagtum nao pode garantir que esta avaliacao
seja considerada definitiva ou final, por exemplo, no caso de uma compra/venda. Toda a informacao contida
no relatorio foi obtida de fontes consideradas fiaveis. No entanto, nao € possivel garantir que a informacao
fornecida por essas fontes seja completa e precisa. A Fagtum nao assume qualquer responsabilidade pelos
danos e prejuizos diretos ou indiretos de qualquer natureza que possam resultar da utilizacao deste relatorio

de avaliacao.

O grupo FAQTUM avalia empresas em mais de cinquenta paises.

FAQTUM International AB FAQTUM Virksomhedsvurdering ApS
Kungsholmstorg 3 A Ellehegnet 6

112 21 Stockholm 2950 Vedbak

Sweden Denmark

Vat.no: SE556754-5123 Tel: +45 20840972
www.fagtum.com www.faqtum.dk

info@faqtum.com info@faqtum.dk

FAQTUM
Paseo de la Castellana 95-15, (Torre Europa)
28046 Madrid

Spain

Tel: 915 930 384

www.faqtum.es

madrid@faqtum.es
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Informacao de Empresas
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