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SUMARIO
EXECUTIVO

No 32 trimestre de 2023, conforme dados do Instituto Nacional
de Estatistica (INE), o Produto Interno Bruto (PIB) registou,
em termos homdlogos, uma variagdo positiva de 2,7%', em
volume. Do lado da oferta, o valor acrescentado bruto (VAB), a
precos de base, apresentou uma variagao homologa positiva de
2,2%, destacando-se para o efeito, as atividades de indUstrias
transformadoras, alojamento e restauragao, informacao e
comunicacao e servicos as empresas. Os impostos liquidos
de subsidios apresentaram uma evolugdo homologa positiva
de 5,5%. Do lado das despesas, esta variagao resultou de um
aumento no consumo final.

Esta tendéncia foi também acompanhada pelas 35 empresas
do Setor Publico Empresarial (SPE) analisadas no presente
relatorio (com excecdo da AdR e da SONERF, dado nao terem

cumprido com os deveres de reporte), que viram, o volume de
negocios crescer em cerca de 2,9%, no 32 trimestre de 2023,
em comparacao com o periodo homologo.

A eficiéncia operacional do SPE foi de 8,8%, correspondente a
uma melhoria de 1,39p.p., face ao periodo homologo, traduzida
pela dindmica positiva do resultado operacional em valores
superiores a 100% e tendo, consequentemente, contribuido
para o crescimento do resultado liquido na mesma proporgao.
Destaca-se que, para os respetivos resultados, contribuiram
significativamente as 6 maiores empresas do setor - ASA,
ELECTRA, EMPROFAC, ENAPOR, IFH e TACV - tendo o EBIT
destas, registado um crescimento de 121,3%, passando dos
375.082 mCVE para 829.917 mCVE.

1. O crescimento real € apresentado tendo em conta o PIB em volume ou a prego encadeado (PIB sem inflagdo), considerando o relatorio das Contas Nacionais Trimestrais do

INE. Contas Nacionais Trimestrais 3% Trimestre 2023 - INE

EXECUTIVE
SUMMARY



https://ine.cv/notas_imprensas/contas-nacionais-trimestrais-3otrimestre-2023-2/
https://ine.cv/notas_imprensas/contas-nacionais-trimestrais-3otrimestre-2023-2/
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As referidas empresas contribuiram com cerca de 56,9% do vo-
lume de negécios e de 54,8% da riqueza gerada pelo SPE, com
peso relativo de 49,8% e 54,9% do ativo e passivo do setor, res-
petivamente.

Ainda, assim como, nos periodos homologo e anterior, no 3¢
trimestre de 2023, houve aumento em toda a estrutura do ba-
lango do SPE, sendo que, o ativo, o passivo e o capital préprio,
aumentaram em cerca de 4,0%, 3,9% e 5,5%, respetivamente.

A dindmica do balango do SPE continua a ser liderada pelas 6
maiores empresas que, globalmente, registaram um aumento
do ativo e do capital proprioem 7,9% e 104,1%, respetivamente,
justificada, na sua maioria, pelo aumento das rubricas de clien-
tes, participacoes financeiras e caixas e depositos bancarios.

No 3¢ trimestre de 2023, o stock do passivo contingente foi de
18,6 % do passivo do SPE, representando cerca de 9,1% do PIB.
Em comparagao com o periodo homologo, o stock registou um

Sumario Executivo

aumento de 11,6%, fruto do continuo apoio que o Estado tem
concedido as empresas, com o objetivo de proteger o emprego
e o rendimento das familias e empresas.

0 risco por empresa, calculado com base no SOE Health Check
Tool do Fundo Monetario Internacional (FMI), no 32 trimestre
de 2023, demonstra uma performance global favoravel, com
45,5% das empresas com nivel de risco maximo de moderate
risk, face aos 39,3% no periodo homélogo. Verifica-se que qua-
tro empresas apresentaram uma melhoria do seu nivel de risco,
tendo duas saido da categoria de high risk para moderate risk,
uma de high risk para low risk e uma de moderate risk para low
risk. No sentido contrario, igualmente quatro empresas regis-
taram agravamento, sendo que duas empresas passaram da
categoria de high risk para very high risk, uma da categoria de
moderate risk para high risk e uma da categoria de low risk para
moderate risk.
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CARTEIRA ANALISADA
VISAO GLOBAL

ANALYZED PORTFOLIO
OVERVIEW

Figura 1: Setor Empresarial do Estado / State Business Sector
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Setor Empresarial do Carteira principal / Carteira secundaria/
Estado / State Busi- Main portfolio Secondary portfolio
ness Sector

Empresas/ Empresas/ Empresas/
Enterprises Enterprises Enterprises

Figura 2: Forma juridica / Legal form

S.A.
Empresas/
Enterprises

Tabela 1: Resultado liquido das empresas do SPE / Overview of the SBS’s net income

Resultado liquido /

. 372022 372023
Net income

Empresas com 100% do capital
social detido pelo Estado / En-
terprises with 100% share equity
owned by the State

Empresas/
Enterprises

Empresas/
Enterprises
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Tabela 2: Performance das empresas do SPE (em mCVE)
Overview of the economic situation of the SBS’s (in mCVE)

3T2022 3T_PA02023 3T2023

Volume de negdcios

11556 196 13037925 11886 284
Turnover

Valor acrescentado
bruto 3478127 4019 484 3668212
Gross margin

EBITDA 2166 650 2104 903 2197979
EBIT 850 991 617165 1040 987
Resultado liquido 60 410 131113 184 257
Net income

Ativo 127 387 954 126 824 316 132 498 916
Asset

Passivo 115 626 063 13574 314 120 090 526
Liability

Capital proprio 11761890 13 250 002 12 408 391

Equity

Tabela 3: Avaliagao de risco das empresas do SPE / SBS risk assessment

Risco / Risk 3T2022 3T_PA02023 3T2023
N¢ % Ne %
Very low risk 1 3,0 0 - 1 3,0
Low risk 4 12,1 5 15,2 5 15,2
Moderate risk 8 24,2 9 27,3 9 27,3
High risk 10 30,3 8 24,2 6 18,2
Very high risk 10 30,3 1 33,3 12 36,4

Total 33 100 33 100 33 100
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4,99

Em termos
anualizado, o PIB
cresceu 4,9%,

no periodo em
analise, fruto dos
contributos positivos
do consumo
privado (+2,7p.p.),
investimentos
privados (+1,5p.p.)
e consumo

publico (+0,8p.p.),
nao obstante, o
contributo negativo
das exportacoes
liquidas (-0,1p.p.).

ECONOMIA
INTERNACIONAL

No 32 trimestre de 2023, o quadro macroeconomico mundial foi marcado pela dimi-
nuicdo das taxas de inflacao nos principais mercados parceiros de Cabo Verde. Esta
reducao reflete, por um lado, a diminuicao dos precos de energias e alimentos e, por
outro lado, as medidas de politicas monetarias mais restritivas, com taxas de juros de
referéncias em niveis mais elevados em décadas.

Dados do Bureau of Economic Analysis, mostram que a dinamica da atividade econo-
mica na maior economia do mundo, Estados Unidos da Améria (EUA), acelerou no 3¢
trimestre de 2023. Em termos anualizado, o PIB cresceu 4,9%, no periodo em analise,
fruto dos contributos positivos do consumo privado (+2,7p.p.), investimentos privados
(+1,5p.p.) e consumo publico (+0,8p.p.), ndo obstante, o contributo negativo das expor-
tagoes liquidas(-0,1p.p.).

Em termos de precos, os dados apontam para uma inflagao média anual de 3,6%, em
setembro de 2023 (+8,3% face ao trimestre homdlogo). Essa performance reflete os
efeitos simultaneos da politica monetaria e da redugao dos precos das commodities no
mercado internacional.

Neste contexto, de reducao de pregos, do mercado de trabalho resiliente e da econo-
mia a crescer, o Comité de Politica Monetaria do Federal Reserve System, na sua reu-
niao de setembro de 2023, decidiu manter a taxa de fundos federais entre 0s 5,25% e
5,5%. Vale frisar que o ultimo aumento ocorreu em julho de 2023.

Na Zona Euro, as estimativas do Eurostat apontam para a desaceleragao da atividade
econdmica da regiao, no 32 trimestre de 2023, com o PIB a crescer 0,1% (+2,3% no pe-
riodo homologo). O baixo ritmo de crescimento, poderd, possivelmente, estar a refletir
gueda no rendimento real das familias e das empresas, bem como os niveis elevados
de taxas de juros.

Em termos de precos, a taxa de inflagao anual na regiao foi de 4,9%, no 3° trimestre de
2023, abaixo dos 9,3% registado no periodo homaélogo. Entretanto, face a elevada taxa
de inflagdo, acima da meta de 2%, o Conselho do Banco Central Europeu (BCE), na sua
reuniao do més de junho de 2023, decidiu aumentar a taxa de juro diretora em 0,25p.p.,
com o objetivo de cumprir a sua meta.

No Reino Unido, sequndo o relatério de politica monetaria do Banco de Inglaterra, o PIB
ndo cresceu no 32 trimestre de 2023. A taxa de inflagdo no periodo foi de 6,3% (-2,4p.p.
face ao trimestre homdlogo), espelhando, na sua maioria, a redugao dos pregos das
commodities no mercado global e as medidas de politicas contracionistas adotadas
pelo Banco Central.

No tocante ao preco das commodities, vale frisar que, no 32 trimestre de 2023, regis-
tou-se uma diminuicao dos precos nos mercados globais, refletindo os efeitos das
medidas de politicas monetarias, mais restritivas, bem como o alivio das restrigoes
nas cadeias globais de valores. Sequndo os dados do Banco Mundial, o preco dos bens
energéticos diminuiu no 32 trimestre de 2023(-27,4% face ao periodo homalogo), tendo
o preco médio do Brent situado nos 86,8 USD/Barril, ante 99,2 USD/Barril no periodo
homologo.

No mesmo sentido, o preco dos bens nao energéticos também diminuiu no periodo
(-5,5 % em relagao ao periodo homélogo), estando na base, a diminuigdo dos produtos
agricolas(-4,7%), dos fertilizantes (-34,4%) e dos metais e minerais(-1,2%). Quanto aos
produtos alimentares, segundo a Organizacao das Nacgdes Unidas para Alimentacao e
Agricultura, o indice de preco dos alimentos diminuiu 11,4%, em termos homologo, ten-
do o preco da carne(-5,0%), dos cereais(-14,4%), do 6leo vegetal (-22,3%) e dos lactici-
nios (-22,3%) diminuido consideravelmente. O prego do agucar, por sua vez, aumentou
(+37,3%) em termos homologos.
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No 3¢ trimestre de 2023, conforme dados do Instituto Nacio-
nal de Estatistica (INE), o Produto Interno Bruto (PIB) registou,
em termos homologos, uma variacdo positiva de 2,7%°, em
volume. Do lado da oferta, o valor acrescentado bruto (VAB), a
precos de base, apresentou uma variagao homologa positiva
de 2,2%, destacando-se para o efeito as atividades de indus-
trias transformadoras, alojamento e restauracao, informagao
e comunicacao e servigos as empresas. 0s Impostos liquidos
de subsidios apresentaram uma evolugdao homoéloga positiva de
5,5%. Do lado das despesas, esta variagao resultou de um au-
mento no consumo final.

A nivel dos precos, em setembro de 2023, a inflacao manteve
tendéncia decrescente. Conforme dados publicados pelo INE,
a inflagdo média anual foi de 5,4% (ante 5,5% no periodo ho-
mologo), derivado fundamentalmente do comportamento dos
precos internacionais dos bens energéticos e dos bens alimen-
tares no mercado internacional. As classes de bens e servigos
que contribuiram positivamente para essa trajetoria sao: pro-
dutos alimentares e bebidas nao alcodlicas (+4,9p.p.), trans-
portes (+0,3p.p.), bens e servigos diversos (+0.3p.p.), bebidas
alcoolicas e tabaco (+0,2p.p.), bens energéticos (+0,2p.p.) e ho-
téis e restaurantes (+0,2p.p.).

Os precos das restantes classes de bens que compdem o cabaz
permaneceram estaveis no periodo.

No setor externo, os dados da Direcao Geral das Alfandegas
mostram que a balanga comercial de bens registou um défice
de 15,1% no 32 trimestre de 2023. As exportacdes de bens au-
mentaram 18,7% em valor e diminuiram 13,0% em volume, no-
meadamente, de produtos do mar(+33,3% em valor e +4,3% em
volume).

As importagdes de bens, por sua vez, aumentaram 15,3% em
valor e 0,5% em volume, devido aos desempenhos registados
nas categorias de bens de consumo (+7,2% e +7,4% em valor
e volume, respetivamente). As importagdes de bens de capital
aumentaram 262,4% em valor e -24,8% em volume, podendo
impactar a dindmica dos investimentos privados, particular-
mente nos setores dos transportes, da construgao civil, imo-
biliaria e industria.

Os dados acumulados do setor monetario disponiveis até se-
tembro de 2023, mostram crescimento continuo nos ativos
monetarios, particularmente dos ativos externos (+16,1%), ori-
ginado um aumento de 5,2% da massa monetaria (+8,2% em
setembro de 2022).

4 49,

O crédito a economia nacional
cresceu 4,4%, tendo o crédito
ao setor privado crescido 2,9%,
mostrando assim a dindmica
nos investimentos privados, no
periodo referente, apesar do
aumento dos juros ativos, por
parte do Banco de Cabo Verde.

As reservas internacionais liquidas cresceram 7,3%, face ao
periodo homologo, no entanto, garantindo 5,8 meses das im-
portacdes estimadas para 2023. O crédito a economia nacional
cresceu 4,4%, tendo o crédito ao setor privado crescido 2,9%,
mostrando assim a dindmica nos investimentos privados, no
periodo referente, apesar do aumento dos juros ativos, por par-
te do Banco de Cabo Verde.

Relativamente as Finangas Publicas, apesar dos impactos da
crise externa, as contas publicas tendem para a consolidacao,
tendo registado provisoriamente um superavit de 1,0% do PIB
projetado para 2023 (-2,7% do PIB no periodo homologo). O
saldo corrente primario atingiu o montante de 9.536,5 milhdes
de CVE, correspondendo a um superavit de 3,7% do PIB (+315,9
milhdes de CVE no periodo homologo). Este resultado reflete a
performance das receitas totais (+28,0%), das despesas totais
(+3,7%) e dos ativos nao-financeiros (+7,0%). No 32 trimestre de
2023, o racio stock da divida publica/PIB representou proviso-
riamente 112,7% (127,2% no periodo homologo), tendo a divida
externa atingido 77,9% do PIB e a divida interna 34,8% do PIB.

3. 0 crescimento real é apresentado tendo em conta o PIB em volume ou a prego encadeado (PIB sem inflagdo), considerando o relatorio das Contas Nacionais Trimestrais do

INE. Contas Nacionais Trimestrais 32 trimestre 2023 - INE.
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ANALISE
AGREGADA DAS
EMPRESAS DO SPE

A Unidade de Acompanhamento do Setor Empresarial do Estado (UASE), no &mbito das
fungdes que Ihe foram conferidas pela organica do Ministério das Financas e do Fomen-
to Empresarial (MFFE), mantém o efetivo acompanhamento das empresas do SPE, onde
o Estado detém participagoes como acionista. A Unidade tem criado dindmicas para
que, conjuntamente com as empresas do setor, seja zelada a Portaria n® 48/2021, de 15
de outubro, pelo cumprimento do dever de reporte instituido as empresas, bem como
pela recolha e tratamento dos relatérios trimestrais e anuais, produzindo informacgao
financeira agregada necessaria a analise da performance do SPE, a cada periodo.

A analise agregada do SPE referente ao 32 trimestre de 2023, tem por base as contas
trimestrais, ndo auditadas, apresentadas pelas empresas publicas e participadas do
Estado, de acordo com o disposto no Sistema de Normalizagdo Contabilistica e Relato
Financeiro (SNCRF) e os deveres de informacg&o das empresas do SPE, tendo em contaa
politica de transparéncia financeira e de controlo do risco fiscal, bem como os deveres
de reporte a UASE.



https://kiosk.incv.cv/V/2021/10/15/2.1.100.3943/p1
https://kiosk.incv.cv/V/2021/10/15/2.1.100.3943/p1
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Para efeitos de elaboracdo deste relatorio, constam da carteira do SPE, as empresas
listadas na figura infra, distribuidas por setores de atividade econémica e a respetiva %
de capital social detida pelo Estado.

Figura 3: Empresas publicas e participadas do SPE analisadas, por setor de atividade e respetiva participagao social detida pelo Estado (%)
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DESEMPENHO ECONOMICO
E FINANCEIRO DAS
EMPRESAS DO SPE

Tabela 4: Resumo da situagao econémica das empresas do SPE (em mCVE e %)

3T2022 3T_PA02023 372023

Volume de negocios 11556 196 13 037 925 11886 284

Var.% 12,8% 2,9%

Tx. Realizacao 91,.2%

%PIB 18,8% 20,4% 18,6%

Valor acrescentado bruto 3478127 4 019 484 3668 212

Var.% 15,6% 55%

Tx. Realizacao 91,3%

%PIB 57% 6,3% 57%

EBITDA 2166 650 2104903 2197979

Var.% -2,8% 1.4%

Tx. Realizacao 104,4%

7%PIB 3,5% 3,3% 3,4%

EBIT 850 991 617165 1040987

Var.% -27.5% 22,3%

Tx. Realizacao 168,7%

%PIB 1,4% 1,.0% 1,6%

Resultado liquido 60 410 -131113 184 257

Var.% -317,.0% 205,0%

Tx. Realizacao 140,5%

%PIB 0.1% -0,2% 0.3%

Ativo 127 387 954 126 824 316 132 498 916

Var.% -0,4% 4,0%

Tx. Realizacao 104,5%

%PIB 54,2% 51,8% 54,2%

Passivo 115 626 063 113574 314 120 090 526

Var.% -1,.8% 3,9%

Tx. Realizacao 105,7%

%PI1B 49,2% 46,4% 49,1%

Capital proprio 11761890 13250 002 12 408 391

Var.% 12,7% 55%

Tx. Realizacao 93,6%

%PIB 50% 54% 51%
Os resultados economicos e financeiros apresentados, corres- A anédlise apresentada tem por base as demonstracoes finan-
pondem as 35 empresas do SPE listadas anteriormente (com ceiras apresentadas segundo o SNCRF, em conformidade com
excecao da AdR e da SONERF, dado nao terem cumprido com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (International

os deveres de reporte), das quais 29 pertencem a carteira prin- Financial Reporting Standards - IFRS).

cipal, onde o Estado detém participacao social superior a51%.
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O ritmo do crescimento da atividade economica é comprovado
pelos indicadores de desempenho do SPE, no 32 trimestre de
2023.0volume de negocios registou um aumento de 2,9%, face
ao periodo homologo, com uma taxa de realizagdo de 91,2%,
confirmando a boa dindmica da atividade econémica das em-
presas do setor, em linha com a tendéncia favoravel do cresci-
mento econdmico no periodo em analise, que cifrou em torno
de 2,7% do PIB.

Quanto a posicao patrimonial do SPE, no 32 trimestre de 2023, o
ativo ascendeu aos 132.498.916 mCVE, um acréscimo de 4,0%,
face ao periodo homologo, representando 54,2% do PIB, sendo
47,3% em ativo corrente e 52,7% em ativo nao corrente. O pas-
sivo do SPE totalizou 120.090.526 mCVE, representando 90,6 %
do balango do setor e 49,1% do PIB.
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Performance do Setor Empresarial do Estado (SPE)
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VALOR
ACRESCENTADO
BRUTO

No 32 trimestre de 2023, o VAB, registou um aumento de 5,5%, face ao trimes-
tre homologo, alcancando 3.668.212 mCVE, correspondendo a 91,3% do valor
orcamentado e sendo representativo de 5,7% do PIB. Para este indicador, as
empresas como a ASA, a CVT e a ENAPOR contribuiram com 70,5% do total posi-
tivo, que correspondeu a 2.587.701 mCVE. Por outro lado, a CVFF, aECV, alCV, a
NEWCO, a NOSI, a SDTIBM, a TACV e a TECHPARK contribuiram negativamente
para o VAB, com um valor negativo de 254.235 mCVE.

3478127
4019 484
3668212
2166 650
2104903
2197979

N EBITDA

Figura 6: Evolugao do EBITDA das empresas do

EEEN Valor acrescentado bruto

Figura 5: Evolugéo do valor acrescentado bruto das empresas do SPE (em mCVE)
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Figura 7: Evolucéo do EBIT das empresas do SPE

RESULTADO
LioUIDO

1 8 4 .257 mCVE positivos

0 resultado liquido, no 3¢ trimestre de 2023, fixou-se nos
184.257 mCVE positivos, influenciado pelo desempenho de 17
empresas do setor com resultado liquido de 1.290.741 mCVE
positivos, sendo que, a ASA contribuiu com 37,4% para este re-
sultado positivo e, conjuntamente coma CVT, aECV, a ENAPOR
e a SISP, contribuiram com 83,1% do total do resultado liquido
positivo. As restantes 16 empresas do SPE registaram um re-
sultado liquido negativo de 1.106.484 mCVE, sendo a maior con-
tribuicao proveniente da TACV, com um peso de 40,2% sobre o
total deste grupo.

De igual forma ao periodo homoélogo, o resultado liquido man-
teve-se no campo positivo, triplicando o seu valor, reafirmando
assim, amelhoria do resultado das empresas do SPE e uma taxa
de realizagao de 205,0%.

A margem liquida, que mede a capacidade de o negocio gerar
lucros com base nas vendas, teve uma recuperagao de 1,03p.p.,
passando de 0,52% para 1,55% positivos, do 32 trimestre de
2022 para o 32 trimestre de 2023, respetivamente.

EBIT

0 resultado operacional do SPE, medi-
do através do EBIT, obteve um aumen-
to em relacao ao periodo homoélogo de
22,3%, passando de 850.991 mCVE para
1.040.987 mCVE, representativo de uma
taxa de execucgao de 168,7%, face ao
valor orgamentado.

As maiores contribuicoes para este in-
dicador, foram da ASA e da CVT, com
um peso de 66,9% do total do resultado
operacional do SPE.

32
o
o)

EEEN Resultado Liquido

Figura 8: Evolugao do resultado liquido e da mar-
gem liquida das empresas do SPE (em mCVE e %
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Mensagem do Coordenador

FINANCIAMENTO
E GESTAO
DO RISCO

60,0%
Ativo ndo
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90,8%

Passivo

Passivo
+CP
3T2022
40,0% 9,2%
Ativo Capital
corrente proprio
63,6% 89,6%

Ativo ndo Passivo

corrente

Passivo
+CP
3T_PA02023

Ativo
3T_PA0O2023

36,4% 10,4%

Ativo Capital

corrente proprio
52,7%

90,6%

Passivo

Ativo ndo
corrente

Passivo
+CP
3T2023
47,3% 9,4%
Ativo Capital

corrente proprio

Figura 9: Financiamento do ativo das empresas do SPE

Considerando os financiamentos provenientes do Estado para o SPE e a gestao do ris-
co que o mesmo efetua, sera apresentada uma analise agregada a estrutura de balanco
do SPE, por forma a aferir quanto a evolugao do balango e meios de mitigacao dos ris-
cos que este esta exposto e meios de mitigacao do risco macro fiscal do SPE.
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POSICAO
PATRIMONIAL

A posicao patrimonial do SPE é determinada pela analise dos principais elementos
da estrutura do balango (ativo, passivo e capital préprio) do SPE.

Tabela 5: Peso das subclasses/rubricas na estrutura de balango das empresas do SPE (em mCVE e %)

372022 3T_PA02023 372023

Estrutura do balango

Ativo 127 387 954 100,0% 126 824 316 100,0% 132 498 916 100,0%
Ativo nao corrente 76 448 735 60,0% 80670538 63,6% 69 863 314 52,7%
Ativo corrente 50939 219 40,0% 46153777 36,4% 62 635602 47,3%

Passivo 115 626 063 90,8% 113574 314 89,6% 120 090 526 90,6%
Passivo nao corrente 64 056 305 50,3% 64713973 51,0% 64168 494 48,4%
Passivo corrente 51569 759 40,5% 48 860 341 38,5% 55922 032 42,2%

Capital proprio 11761890 9,2% 13250 002 10,4% 12 408 391 9,4%

Passivo + Cap. proprio 127 387 953 100,0% 126 824 316 100,0% 132 498 916 100,0%

No 32 trimestre de 2023, o ativo regis— Tabela 6: Evolug&o da estrutura do balango agregado das empresas do SPE (em mCVE e %PIB)

tou um aumento de 4,0%, alcangando
cerca de 132.498.916 mCVE, represen-
tativo de 54,2% do PIB e ultrapassando

372022

3T_PA02023 3T2023

a expetativa para o periodo em analise. Ativo 127 387 954 126 824 316 132 498 916
0 aumento do valor agregado do ati- Var.% -0.4% 40%
vo do SPE ¢ justificado pela dinamica ‘ ' '
patrimonial favoravel de 19 das 33 em- Tx. Realizacao 104,5%
presas em analise, com destaque para
aASA, a ELECTRA, aNOSI e a SISP, que %PI1B 54,2% 51.8% 54.2%
contribuiram com 96,9% da variagao Passivo 115 626 063 13574 314 120 090 526
absoluta.
Var.% -1.8% 3,9%
Tx. Realizacdo 105,7%
%PIB 49,2% 46,4% 49.1%
Capital proprio 11761890 13 250 002 12 408 391
Var.% 12,7% 55%
Tx. Realizacdo 93,6%
%PIB 50% 54% 51%
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Ao analisar o ROA (return on assets) -
que mede a taxa de retorno sobre o ati-
vo - verifica-se um aumento em cerca
de 0,09p.p., passando de 0,05 para 0,14,
demonstrando melhorias dos resulta-
dos face ao balango.

127 387 954
126 824 316
132 498 916

0,05%

-0,10%

HE Ativo @ ROA

2



Relatorio de Desempenho do SPE de Cabo Verde -32 Trimestre de 2023 Performance do Setor Empresarial do Estado (SPE)

Quanto ao capital proprio, comparativamente ao periodo homé- PAS S I V 0 A U M E N T O U

logo, os dados apontam para um aumento de 5,5%, correspon-
dente a 5,1% do PIB. Da analise efetuada, pode-se aferir que o 3 9 0/ ATI N G I N D 0
capital proprio do SPE, com um peso relativo de 9,4 % na estru- I (ol

tura do balango, situou-se em 12.408.391 mCVE.

Empresas como a AdS, a AEB, a CVFF, a ELECTRA, a INFOR- 1 20 . 09 0 3 526 m CV E

PRESS, a TACV e a TICV contribuiram negativamente para a
formacgao da situagao liqguida do SPE, tendo as mesmas, no
conjunto, uma situacao liquida acumulada de 24.426.317 mCVE
negativos, face a situagao global do SPE de 12.408.391 mCVE
positivos, no 32 trimestre de 2023. As maiores contribuicoes
para a respetiva situagao liquida negativa foram da ELECTRA
edaTACV, em 78,3%, justificado principalmente pela incapaci-
dade destas empresas em gerar lucros, com impacto negativo
a cada exercicio nos resultados transitados.
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Figura 11: Evolugao dos capitais proprios e do ROE das empresas do SPE
(emmCVE e %)

EEN Passivo

Figura 12: Evolugao do passivo das empresas do SPE (em mCVE)
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PASSIVO

CONTINGENTE

0 stock do passivo contingente (stock do aval) foi de 22.376.217
mCVE (+11,6%), correspondente a 18,6% do passivo do SPE, um
aumento de 1,29p.p., tendo alcangado, no trimestre em anali-
se, 9,1% do PIB, com uma variagao de 0,61p.p. face a posicao
registada no periodo homdlogo. A variagao positiva, tanto no
que concerne ao PIB, como ao periodo homdlogo, € justifi-
cada por novas emissdes de avales concedidos as empresas
CERMI, ELECTRA, SDTIBM e TACV, para a garantia de servigcos

Tabela 7: Stock dos avales prestados (em mCVE e % do PIB)

Empresas 372022

Performance do Setor Empresarial do Estado (SPE)

essenciais para a economia nacional como servico de ener-
gia e 4gua e de conetividade de Cabo Verde com o Mundo.
0 stock do passivo contingente do SPE, quer pelo seu peso face
ao PIB como pela sua dinamica, constitui uma preocupagao no
quadro da gestdo do risco macro fiscal, na sua relagdo com a
materializagao dos pressupostos da atividade econdémica, bem
como pela probabilidade de incumprimento dos compromissos
contratualizados por parte de algumas das empresas.

372023 Var.3T72023/372022 (%)
/]\

/]\

>
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Performance do Setor Empresarial do Estado (SPE)

TRANSACOES ENTRE
AS EMPRESAS DO SPE

EOESTADO

Neste relatorio, no que se refere a transacao do Estado para
as empresas do SPE, consideram-se os avales prestados e as
transferéncias efetuadas para efeitos de capitalizagao. No que
dizrespeito as transagoes das empresas do SPE para o Estado,
foram considerados os impostos pagos pelas mesmas.

As empresas do SPE, pelo facto de serem participadas do Es-
tado, bem como pelas suas atividades muitas vezes de servico
publico, necessitam de obter empréstimos em condigoes pre-
ferenciais, visando, com o aval do Estado, reduzir o custo do
financiamento e, igualmente, reduzir o risco para a entidade

Tabela 8: Transagdes do Estado para as empresas do SPE (em mCVE e %)

que concede o0 empréstimo. Também, devido as suas estrutu-
ras econdémico-financeiras e patrimoniais, o Estado tem sido
chamado no processo de partilha e mitigagao do risco para es-
tas empresas junto das instituicoes financiadoras, por forma a
viabilizar tais operagdes em condi¢Oes vantajosas.

0 valor dos avales concedidos pelo Estado, no 32 trimestre de
2023, foi de 1.283.660 mCVE (-1,3% face ao periodo homalogo).
Quanto a capitalizacao efetuada pelo Estado, registou-se uma
diminuicao de 68,2%, totalizando 247.271mCVE.

3T2022 3T2023 Var.3T72023/3T72022 (%)
Avales 1300000 1283660 % -1.3%
Capitalizagao 777 851 310122 % -60,1%

No quadro infra, detalham-se os avales prestados para emprés- avales para financiamentos a tesouraria, bem como para a ati-
timos junto da Banca Nacional, no 32 trimestre de 2023, bem vidade corrente, a retoma das operagoes e a implementacao de
como no periodo homalogo, sendo que 3 empresas beneficiaram,  projetos turisticos nas ZDTI da llha Boa Vista e Maio.

a saber, a ELECTRA com 350.000 mCVE, a SDTIBM com 408.418

mCVE ea TACV com 525.242 mCVE. As empresas recorreram aos

Tabela 9: Avales prestadas pelo Estado as empresas do SPE (em mCVE)

Banco

Montante Credor

Empresas Ano Periodo Resolugao/Despacho

SDTIBM 2022 372022 220000,00 ECV CECV Resolucdo n?81/2022, de 11 de agosto, Boletim Oficial n® 79, | Série

ELECTRA 2022 3T2022 1080000,00ECV CECV Resolugdo n?83/2022, de 09 de setembro, Boletim Oficial n® 87, | Série

TACV 2023 3T2023 525241,63ECV BOEING Resolucdo n®46/2023, de 11de julho, Boletim Oficial n®73, | Série

ELECTRA 2023 372023 350 000,00 ECV BAI Resolucao n?48/2023, de 25 de julho, Boletim Oficial n278, | Série

SDTIBM 2023 372023 318 418,02 ECV Ecobank Resolucao n254/2023, de 4 de agosto, Boletim Oficial n282, | Série

SDTIBM 2023 372023 90 000,00 ECV BCN Resolucdo n?563/2023, de 4 de agosto, Boletim Oficial n® 82, | Série
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Relativamente a capitalizacao, no 32 trimestre de 2023, a AEB
e a NEWCO foram as empresas cujo Estado efetuou injegao de
capital, no valor de 62.851 mCVE e 247.217 mCVE, respetiva-

mente.

abela 10: Capitalizagoes realizadas pelo Estado as empresas do SPE (em mCVE)

Empresas 372022
AEB 62 851
ICV 41000
NEWCO

TACV 674 000
Total 777 851

3T2023
62 851

No que concerne as transagdes das empresas do SPE para o

Estado, este recebeu em impostos pagos das empresas do
SPE, o montante de 397.014 mCVE, uma diminuicao de 1,2%,

face ao periodo homélogo.

abela 11: Transagdes das empresas do SPE para o Estado(em mCVE e %

3T2022

Impostos recebidos 401772

Total 401772
Var.%

%PIB 0,7%

3T2023
397 014
397 014
-1.2%
0,6%
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Performance do Setor Empresarial do Estado (SPE)

RENTABILIDADE

MARGEM OPERACIONAL,
COM UM AUMENTO DE

1,39p.p.

Alucratividade do SPE ¢ analisada através de um conjunto de indicadores de rentabi-
lidade, por forma a avaliar a rendibilidade das vendas, retorno do capital investido e a
capacidade de gerar lucros a partir dos ativos e do capital proprio. Assim, neste rela-
torio, sao analisados a margem operacional, a margem das vendas, a margem liquida,
o ROA e oROE.

Todos os indicadores em analise apresentaram resultados positivos. Relativamente a
margem operacional, indicador financeiro que mede a eficiéncia operacional de uma
empresa, ou seja, se as receitas operacionais conseguem dar cobertura as despesas
operacionais, este apresentou um aumento de 1,39p.p., fixando-se em 8,76 %.

A margem liquida, que se fixou em 1,55%, mede a capacidade de um negocio em gerar
lucro com base nas suas vendas, tendo apresentado uma melhoria de 1,03p.p., em com-
paracao com o periodo homologo.

Da mesma forma, os indicadores, ROA e ROE, também obtiveram melhorias de 0,09p.p.
e 0,97p.p., respetivamente, em relagdo ao mesmo periodo.

abela 12: Evolug&o dos indicadores de rentabilidade das empresas do SPE (em %

372022 3T_PA02023 372023

Margem operacional 7,36% 4,73% 8,76%
Margem EBITDA 18,75% 16.14% 18,49%
Margem liquida 0,52% -1,01% 1,65%
ROA 0,05% -0,10% 0.14%

ROE 0,51% -0,99% 1,48%
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A LIQUIDEZ, TANTO A

GERAL COMO A CORRENTE,
ULTRAPASSOU A FASQUIA
DOS

MO0

LIQUIDEZ

Osindicadores de liquidez do SPE, apresentam a capacidade das empresas em cumprir
com as suas obrigagdes, de curto, médio e longo prazo, para com os terceiros. Assim
sendo, recorreu-se a liquidez geral e corrente, bem como a evolugao do fundo de ma-
neio. O referido fundo, neste trimestre, atingiu 6.713.571 mCVE, correspondendo a um
aumento muito acima de 100%, em relagao ao seu periodo homologo.

Aliquidez, tanto a geral como a corrente, ultrapassou a fasquia dos 100%, a semelhanga
dos periodos anteriores, assegurando, assim, a capacidade do SPE, através dos seus
ativos, de cumprir com o passivo.

abela 13: Evolugao dos indicadores de liquidez das empresas do SPE (em %)

372022 3T_PA02023 3T2023
Fundo de maneio (mCVE) -630 540 -2 706 564 6713571

Liquidez geral 1,10 112 1,10

Liquidez corrente 0,99 0,94 112
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ENDIVIDAMENTO
E SOLVABILIDADE

Os indicadores de endividamento e solvabilidade permitem avaliar o nivel de endi-
vidamento das empresas, tanto individualmente como no agregado. Assim, foram
utilizados os racios do endividamento geral, do endividamento corrente, do passi-
vo/capital proprio e do passivo/ EBITDA.

Salienta-se que, o nivel de endividamento geral do SPE, no 32 trimestre de 2023,
evidencia que o passivo representou 90,6% do ativo, uma diminuicao de 0,13p.p.,
tendo o capital proprio coberto cerca de 9,4% do ativo.

Uma anélise mais pormenorizada ao racio de endividamento demonstra que, ape-
sar destes nimeros poderem afigurarem-se preocupantes, por causa do alto nivel
de endividamento e reduzido nivel de capital proprio. Estas empresas do Estado,
em geral, desempenham atividades de cariz publico de grande importancia social,
economica e ambiental nos mais diversos setores, desde energia, agua e sanea-
mento, transportes e logistica, entre outras. Deste modo, a leitura dos indicadores
nao devera ser efetuada somente na otica financeira, mas também, na perspetiva
da sua importancia econdémica e social, bem como das suas externalidades para a
economia cabo-verdiana, que se afiguram extra balanco.

Para além da analise dos indicadores em apreco, efetuou-se o calculo do nivel de
risco com base no SOE Health Check Tool do FMI, conforme constam nos anexos 6
e 7-Risco por empresa do SPE. Desta forma, evidencia-se que o risco das empre-
sas, em parte, tem subjacente a evolugao do passivo contingente das pertencen-
tesao SPE, demonstrando, assim, a correlagdo do nivel de risco das empresas com
o risco macro fiscal do Estado.

Tabela 14: Evolugao dos indicadores de endividamento e solvabilidade das empresas do SPE (em %

372022 3T_PA02023 372023

Performance do Setor Empresarial do Estado (SPE)

Endividamento geral 0,91 0,90 0,91
Endividamento corrente 1,01 1,06 0.89
Passivo/Capital proprio 9,83 8,57 9,68

Passivo/EBITDA 53,37 53,96 54,64
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Nesta segao, seré apresentado a analise das 6 maiores empresas do SPE, por forma
a apresentar, tanto no agregado como individualmente, as suas contribuicoes para o
setor, bem como o risco que representam.

Figura 13: Seis maiores empresas do SPE e respetiva participagdo do social do Estado (%)

100 %

78 %
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E LOGISTICA E SANEAMENTO E LOGISTICA CONSTRUCAO E E LOGISTICA

INFRAESTRUTURAS

. 2

Sera apresentada a analise de desempenho econémico e financeiro, tendo como pa-
rametros os indicadores de referentes ao volume de negocios, VAB, EBITDA, EBIT e
resultado liquido, considerando: 1)a variagdo em relagdo ao periodo homologo; 2) a taxa
de realizagéo face aos valores orgamentados no PAQ; 3) o racio em percentagem do PIB
trimestral; e 4) o peso em relagdo ao total das empresas do SPE analisadas. Adicional-
mente, serao apresentados a analise de risco, os indicadores de rentabilidade, liquidez
e endividamento/solvabilidade, em linha com o SOE Health Check Tool, do FMI.

Tabela 15: Peso das 6 maiores empresas do SPE (em mCVE e %)
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b.762.467...

(-11,0% FACE AO
TRIMESTRE HOMOLOGO)

No 32 trimestre de 2023, as 6 maiores empresas do SPE continuaram a contribuir sig-
nificativamente para o agregado, evidenciando-se uma contribuicdo de 56,9% e 54,8 %
para o volume de negécios e VAB, respetivamente, bem como uma contribuigado positi-
va de 167,1% para a formacao do resultado liquido do SPE.

0 volume de negocios totalizou 6.762.467 mCVE (-11,0%, face ao trimestre homologo),
coma TACV a obter o maior aumento, de 54,7%. A ASA, a ELECTRA e a ENAPOR regis-
taram diminuigao, de 33,7%, 14,5% e 0,5%, respetivamente.

No que tange ao ativo, estas contribuiram com 49,8%, detendo 54,9% do passivo do
SPE e registando um capital préprio positivo de 83.615 mCVE, correspondendo a um
peso relativode 0,7% paraaformagao do capital préprio do setor, sendo que, para este,
a ELECTRA e a TACV contribuiram negativamente no valor agregado em 19.120.061
mCVE negativos.

Quanto ao nivel de risco, de acordo com o SOE Health Check Tool do FMI, no 32 trimestre
de 2023, a excegdo da ENAPOR que melhorou o seu nivel de risco (passou de high risk
para moderate risk), todas as restantes mantiveram a classificacdo obtida no trimestre
homadlogo.

Figura 14: Risco das 6 maiores empresas do SPE, 3T 2022, 3T PAQ 2023 e 3T 2023

RISCO GLOBAL
Very High Very High Very High
Moderate Moderate Moderate Moderate
372022 3T_PAO2023 372023 372022 3T_PAO2023 372023 372022 3T_PAO2023 372023
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ASA

EMPRESA NACIONAL DE
AEROPORTOS
E SEGURANCA AEREA, S.A.

A ASA, sociedade sob a forma juri-
dica de S.A., pertence ao setor dos
transportes e logistica, sendo detida
a100% pelo Estado.

A atividade da Empresa encon-
tra-se centrada em dois ramos de
negocios, servicos de navegagao
aérea e gestao aeroportuaria. Os
servicos de navegacao aérea sao
prestados, pelo Centro de Con-
trolo Oceénico na ilha do Sal, e a
rede aeroportuaria que engloba
4 aeroportos internacionais e
3 aerodromos.

~SA

Aeroportos e Seguranca Aérea

ti

A gestao da Empresa, no periodo em analise, encontra-
va-se composta por um Conselho de Administracado (CA),
com os seqguintes membros:

PRESIDENTE:
Moisés Monteiro (desde agosto 2023)
Jorge Benchimol Duarte (até agosto 2023)

ADMINISTRADOR/A EXECUTIVO/A:

Amado Alcantara Leitao Brito (desde agosto 2023)
Karine Helena Dias Lopes (desde agosto 2023)
Moisés Monteiro (até agosto 2023)

Nuno Santos (até agosto 2023)

SUPLENTE:
Raul Jorge da Silva Vieira de Andrade (até agosto 2023)
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Tabela 16: Desempenho econémico e financeiro da ASA(em mCVE e %)

Descricao 3T2022 3T_PA02023 3T2023
Volume de negécios 1516 616 1674 253 1004 811
Var.% 10,4 % -33,7%
Tx. Realizacdo 60,0%
%PIB 2,5% 2,6% 1,6%
‘t::‘l'l‘t’; acrescentado 1269107 1319425 904 483
Var.% 4,0% -28,7%
Tx. Realizacao 68,6%
%PIB 2,1% 2,1% 1.4%
EBITDA 914 906 976 436 733 647
Var.% 6,7% -19.8%
Tx. Realizagao 75.1%
%PIB 15% 15% 11%
EBIT 591534 639 898 676 982
Var.% 8.2% 14,4%
Tx. Realizacao 105,8%
%PIB 1,0% 1,0% 11%
Resultado liquido 407 899 429107 482 280
Var.% 52% 18.2%
Tx. Realizacao 12,4%
%PIB 0,7% 0,7% 0,8%
Ativo 19527540 18 503 330 20081128
Var.% -5,2% 2,8%
Tx. Realizacdo 108,5%
%PIB 8,3% 7.6% 8,2%
Passivo 8146 788 6512 665 7601572
Var.% -20.1% -6.7%
Tx. Realizacao 116,7%
%PIB 3,5% 2,7% 3,1%
Capital préprio 11380 752 11990 666 12 479 555
Var.% 5,4% 9,7%
Tx. Realizacao 104,1%

%PIB 4,8% 4,9% 51%
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Desempenho Econdmico e Financeiro das 6 Maiores Empresas do SPE

Consequentemente, o VAB registou um decréscimo de 28,7%,
face ao periodo homdlogo, fixando-se em 904.483 mCVE, com
uma taxa de realizagdo de 68,6%.

A mesma dindmica nao é verificada nos restantes indicado-
res, EBIT e resultado liquido, que apresentaram crescimentos
de 14,4% e 18,2%, face ao periodo homologo, respetivamente.
Esta dindmica positiva é explicada pela saida dos custos ine-
rentes a atividade de gestao aeroportuaria, que se configura-
vam como bastante significativos, no total dos custos da antiga
estrutura da ASA e contribuiam negativamente para os resulta-
dos. Assim, o resultado liquido fixou-se em 482.280 mCVE, no
32 trimestre de 2023.

A transferéncia da atividade de gestao aeroportuaria teve im-
pacto bastante positivo a nivel dos gastos operacionais, com
uma reducao de 49,2%, face ao periodo homoélogo, sendo a
reducao dos gastos com pessoal e fornecimento de servigos

Figura 15: Evolugao dos indicadores financeiros da ASA

externos (FSE), em 58,5% em 42,2%, respetivamente. Conse-
quentemente, a Empresa registou melhoria da eficiéncia ope-
racional em 10,2p.p., fixando-se em 33,7%.

Relativamente a estrutura de balango, o ativo registou dinami-
ca positiva de 2,8%, face ao periodo homélogo, situando-se em
20.081.128 mCVE, justificado essencialmente pelas rubricas de
adiantamentos a fornecedores e acionistas. Face ao orgamen-
tado, verifica-se um cumprimento de 108,5%.

0 passivo, por sua vez, registou uma reducao de 6,7%, fixando-
-se em 7.601.572 mCVE, proveniente da redugao das rubricas
de financiamentos obtidos (-11,1%), fornecedores (-76,1%) e de
outras contas a pagar (-15,9%), sendo estas reducdes justifica-
das pela auséncia da atividade aeroportuaria. O capital proprio
registou umaumento de 9,7%, fixando-se em 12.479.555 mCVE,
reflexo da melhoria do resultado liquido da Empresa.
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Os indicadores de rentabilidade, ROA e ROE, apresentaram-se
positivos, com crescimentos de 0,31p.p. e 0,28p.p., fixando-
-seem 2,4% e 3,9%, respetivamente, face ao periodo homolo-
go. Quanto ao indicador de liquidez, verificou-se melhorias de
0,24p.p. e 3,48p.p. tanto na liquidez geral, como na corrente,
respetivamente. A ASA mantém o racio de endividamento re-
lativamente baixo, de 0,4, salientando-se que, a Empresa nao
tem historico de possuir avales do Estado e nem empréstimos
de retrocessao. O passivo financeiro € moderado, represen-
tando 28,7% do balango e registou uma diminuicao de 4,50p.p.,
face ao periodo homologo.

Assim, a ASA configura-se como a empresa mais rentavel das
6 maiores do SPE e com boas taxas de retorno para o acionista
e investidores.

0 seu nivel de risco manteve-se igual ao periodo homélogo e
periodo anterior, de moderate risk, devido a boa performance
do desempenho operacional, com reflexo nos indicadores de
rentabilidade e liquidez.
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ELECTRA

OO
EMPRESA DE ELECTRICIDADE ﬁﬁﬁ

E AGUA, S.A.

A gestao da Empresa é atribuida a
um Conselho de Administragao (CA)
AELECTRA, sociedade sob a forma juridica composto por:

de S.A., pertence ao setor de energia, agua
e saneamento e é detida em 78% pelo Esta-
do. Tem como principais atividades a pro-

PRESIDENTE:
Luis Manuel Barbosa Teixeira

ducao e distribuicao de eletricidade e 4gua
pelasilhas de Cabo Verde.

ADMINISTRADOR/A EXECUTIVO/A:

Antao Pedro Pires da Cruz

Neusa Margarida Lima Ferreira Delgado
Osvaldino Silva Lopes

ADMINISTRADOR/A NAO EXECUTIVO/A:

Delmira Helena Almeida Sousa
Veiga

SUPLENTE:
Gilda Maria Martins de Barros
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Tabela 17: Desempenho econémico e financeiro da ELECTRA (em mCVE e %)

Descricao 3T2022 3T_PA02023 3T2023
Volume de negécios 3966 326 3515099 3389 266
Var.% -N.4% -14,5%
Tx. Realizacdo 96,4%
%PIB 6.5% 55% 53%
::‘l'l‘t’;a°'°s°e“tad° n3ne 290 734 386128
Var.% 157,0% 241,3%
Tx. Realizacao 132,8%
%PIB 0.2% 0,5% 0,6%
EBITDA 36 449 233691 301927
Var.% 541,1% 728,4%
Tx. Realizagao 129,2%
%PIB 0.1% 0,4% 0,5%
EBIT -157 399 6188 108 410
Var.% 103.9% 168,9%
Tx. Realizacao 1751,9%
%PIB -0.3% 0.0% 0.2%
Resultado liquido -204 305 -5970 32704
Var.% 97.1% 116,0%
Tx. Realizacao -547,8%
%PIB -0,3% 0,0% 01%
Ativo 19 053 730 20241169 22617166
Var.% 6.2% 18,7%
Tx. Realizacdo M,7%
%PIB 8.1% 8,3% 9,2%
Passivo 26 436 270 28146 973 29703 451
Var.% 6,5% 12,4%
Tx. Realizacao 105,5%
%PIB 1M.2% 1.5% 121%
Capital préprio -7 382540 -7905 804 -7 086 285
Var.% -71% 4,0%
Tx. Realizacao 89,6 %

%PIB -31% -3,2% -2,9%
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0 EBIT registou uma evolucao positiva, passando de 157.399
mCVE negativos para 108.410 mCVE positivos, um aumento de
168,9%, em comparagdo com trimestre homologo, explicado
pelo efeito conjugado do aumento do EBITDA e reducao da ru-
brica gastos de depreciacao e amortizagcdo em 14,9%.

0 resultado liquido da ELECTRA cifrou-se no montante de
32.704 mCVE, face ao periodo homdlogo (+116,0%), justifica-
do pela incorporacao dos resultados das participadas Electra
Norte (resultado liquido positivo de 139.683 mCVE) e Electra
Sul(resultado liquido negativo de 99.464 mCVE) por via do MEP
(Método de Equivaléncia Patrimonial), sem reconhecimento
das imparidades e do resultado do efeito conjugado das vendas
com impacto da atualizagao da tarifa e dos gastos de explora-
¢cao e reducao das depreciagdes e amortizacoes, ndao obstante
a oscilagao dos precos dos combustiveis.

No que concerne ao balango, registou-se um aumento do ativo
em 18,7% comparativamente ao periodo homologo. O ativo nao
corrente registou um ligeiro aumento de 3,5%, justificado pelo
aumento da rubrica de participacdes financeiras em 35,5%,

Figura 16: Evolucao dos indicadores financeiros da ELECTRA

compensado pela diminuigdo dos ativos fixos tangiveis em
2.1%, devido ao registo das depreciagcdes e amortizagoes, nao
tendo sido realizado investimentos relevantes nesse periodo.
0 ativo corrente aumentou em 41,5% com destaque na rubrica
clientes entre as operagdes da ELECTRA.

O passivo registou dindmica positiva de 12,4%, face ao perio-
do homoélogo, sendo justificado pela dindmica do passivo nao
corrente, com aumento de 2,9%, relacionado com (i) aumento
das provisoes para riscos e encargos e (ii) financiamento obti-
do da banca. O passivo corrente cresceu 29,9% comparativa-
mente ao periodo homologo, com énfase nas rubricas (i) Esta-
do (+8,9%), (ii) empréstimos de curto prazo (+55%) e (iii) outras
contas a pagar(+38,2%).

O capital proprio cresceu 4,0%, em consequéncia do reconhe-
cimento dos prejuizos de 2022 nos resultados transitados e in-
corporacao do resultado negativo do exercicio de 2023 via MEP
do resultado das participadas Electra Norte (378.264 mCVE po-
sitivos) e Electra Sul (336.245 mCVE negativos).

INDICADORES DE RENTABILIDADE (%)

INDICADORES DE LIQUIDEZ

INDICADORES DE
ENDIVIDAMENTO/SOLVABILIDADE
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Oindicador de rentabilidade, ROA, apresentou-se positivo, com
crescimentos de 1,22p.p., passando do campo negativo para
positivo. Tendo em conta que o capital proprio € negativo, a
Empresa nao apresentou ROE. Os racios de liquidez ndo atingi-
ram o valor minimo exigido, encontrando-se abaixo da unidade,
significando que a empresa teve dificuldades no cumprimento
das suas obrigacoes de curto, médio e longo prazo. No entan-
to, os indicadores de liquidez geral e corrente registaram me-
Ihorias de 0,04p.p. e 0,07p.p., respetivamente, face ao periodo
homalogo.

A nivel de risco no 32 trimestre de 2023, a Empresa manteve a
sua classificacao de very high risk, fazendo parte do leque de
empresas gue representam maior risco fiscal, com possibilida-
de de uma intervencao futura por parte do Estado, pois, presta
servico de interesse publico. A Electra encontra-se em proces-
so de reestruturacao e privatizacao, no quadro da agenda de
privatizacao do Governo.
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EMPROFAC

O~
EMPROFAC - EMPRESA NACIONAL DE ﬁﬁ(};}
PRODUTOS FARMACEUTICQOS, SARL

I A gestao da Empresa é feita por
um Conselho de Administragao
(CA) composto pelos sequintes
membros:

A EMPROFAC, sociedade sob a forma juridica de
SARL, pertence ao setor farmacéutico, sendo
detida em 100% pelo Estado. Tem como missao PRESIDENTE:
assequrar o abastecimento do mercado em medi- Jodo Spencer
camentos de forma continua e efetiva, garantindo
a sua qualidade e dlsponlbllldade permanente em ADMINISTRADOR/A EXECUTIVO/A:
todo o territério. Evelyze Semedo
Sara Pereira

SUPLENTE:
Ana Filomena da Cruz
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Tabela 18: Desempenho econémico e financeiro da EMPROFAC (em mCVE e %)

Descricao 3T2022 3T_PA02023 3T2023
Volume de negdcios 530 324 599 083 550 285
Var.% 13,0% 3,8%
Tx. Realizacdo 91,9%
%PIB 0,9% 0.9% 0,9%
‘;:‘l'l‘t’; acrescentado 92228 98 932 107725
Var.% 7.3% 16,8%
Tx. Realizacao 108,9%
%PIB 0.2% 0.2% 0.2%
EBITDA 60 757 42 744 71449
Var.% -29,6% 17,6%
Tx. Realizagao 167,2%
%PIB 0.1% 0.1% 0.1%
EBIT 54 977 36 209 65276
Var.% -34.1% 18,7%
Tx. Realizacao 180,3%
%PIB 0.1% 0.1% 0.1%
Resultado liquido 30561 24084 45 856
Var.% -21.2% 50,0%
Tx. Realizacao 190,4%
%PIB 0,0% 0,0% 0.1%
Ativo 2532301 2342208 2546153
Var.% -7.5% 0,5%
Tx. Realizacdo 108,7%
%PIB 11% 1,0% 1,0%
Passivo 1366 196 1252 701 1287 420
Var.% -8,3% -5,8%
Tx. Realizacao 102,8%
%PIB 0,6% 0,5% 0,5%
Capital préprio 1166 106 1089 508 1258 734
Var.% -6,6% 7.9%
Tx. Realizacao 15,5%

%PIB 0,5% 0,4% 0,5%
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A Empresa distribui um conjunto de produtos, que variam des-
de medicamentos, materiais hospitalares, produtos cosméti-
cos, entre outros. Assim, o volume de negécios da Empresa foi
representado por 74,9% pela familia dos medicamentos, cujo
preco é regulado, ndo tendo a Empresa espaco para fixagao de
margens.

0 VAB, seguiu a mesma tendéncia positiva do volume de ne-
gocios, registando dindmica positiva de 16,8%, face ao perio-
do homologo, fixando-se em 107.725 mCVE, representativo de
uma taxa de realizacao de 108,9%, face ao valor orcamento. A
boa performance do VAB esté relacionada com o bom desem-
penho do volume de negocios e o crescimento pouco acen-
tuado dos gastos com mercadorias vendidas e matérias con-
sumidas, que representaram 88,5% dos gastos operacionais
da Empresa e apresentaram um agravamento de 3,1%, face ao
periodo homdlogo.

Consequentemente, o EBITDA e o EBIT, registaram dinamicas
positivas de 17,6 % e 18,7%, respetivamente, face ao periodo ho-

Figura 17: Evolugao do indicadores financeiros da EMPROFAC

mologo. A mesma dinamica foi verificada no resultado liquido,
com aumento de 50,0%, que se fixou em 45.856 mCVE, repre-
sentativo de uma taxa de realizagdo de 190,4%.

Quanto a estrutura de balango, o ativo registou um crescimen-
to de 0,5%, face ao periodo homologo, com taxa de realizacao
de 108,7%, fixando-se em 2.546.153 mCVE. O aumento do ativo,
face ao periodo homologo, deveu-se essencialmente as rubri-
cas de participacoes financeiras - método da equivaléncia pa-
trimonial (+11,9%), clientes (+8,0%) e outros ativos financeiros
(+100%). O passivo, por sua vez, registou uma regressao de
5,8%, face ao periodo homologo. A diminuicao do passivo é jus-
tificada, essencialmente, pela rubrica fornecedores (-23,6%).
0 capital proprio, tal como o ativo, registou dindmica positiva
de 7,9%, face ao periodo homologo, justificado pela boa per-
formance do capital realizado (+300%), dos ajustamentos em
ativos financeiros (+30,8%) e do resultado liquido do periodo
(+9,1%).

INDICADORES DE RENTABILIDADE (%)
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Os indicadores de rentabilidade, ROA e ROE, apresentaram va-
lores positivos, face ao periodo homologo, com racios de 1,8%
e 3,6% e com melhorias de 0,59p.p. e 1,02p.p., respetivamente.
Os racios de liquidez e de solvabilidade continuaram em niveis
que permitiram a Empresa cumprir com as suas obrigagoes
tanto de curto, como de médio e longo prazo, tendo o racio de
liquidez geral e corrente registado aumentos, face ao periodo
homologo, de 0,12p.p. e 1,09p.p., respetivamente. A Empre-
sa mantém o racio de endividamento relativamente baixo, de
0,5(-0,03p.p. face ao periodo homologo), salientando que, ndo
possui avales do Estado e nem empréstimos de retrocessao,
tendo um passivo financeiro que representa 22,2% do ativo.

Quanto ao nivel de risco, a Empresa mantém o nivel de modera-
terisk, registado nos periodos homélogo e anterior e, do univer-
so das 6 maiores empresas do SPE, a Empresa apresenta ser a
22 empresa mais rentavel do setor.
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Portos de Cabo Verde

ENAPOR

O~
EMPRESA NACIONAL ﬁﬁfp
DE ADMINISTRAGAQ DOS

PORTOS, S.A. A gestao da Empresa ¢ atribuida
a um Conselho de Administragao
(CA), composto pelos seguintes
membros:

A ENAPOR, sociedade sob a forma ju-
ridica de S.A., pertence ao setor dos
transportes e logistica, e é detida a
100% pelo Estado. Tem como princi-
pais atividades a gestdo e exploragao ) :
econdmica dos portos de Cabo Verde, Eduardo Evora Lima

PRESIDENTE:
Ireneu Rosa de Azevedo Camacho

ADMINISTRADOR/A EXECUTIVO/A:

terminais e zonas de jurisdicdo portua- Eneida Cristina Lima Gomes

rias e ainda exerce as atividades de au-
toridade portuaria.
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abela 19: Desempenho econdmico e financeiro da ENAPOR (em mCVE e %)

Descricao 3T2022 3T_PA02023 3T2023
Volume de negécios 774197 787506 770 682
Var.% 17% -0,5%
Tx. Realizacdo 97.9%
%PIB 1,3% 1.2% 1,2%
‘;:‘l'l‘t’; acrescentado 579121 623176 620 671
Var.% 7.6% 7.2%
Tx. Realizacao 99,6%
%PIB 0,9% 1,0% 1,0%
EBITDA 202176 232340 289026
Var.% 14,9% 43,0%
Tx. Realizagao 124,4%
0,3% 0,4% 0,5%
EBIT 82 217 94104 157 01
Var.% 14,5% 91,0%
Tx. Realizacao 166,8%
%PIB 0.1% 0.1% 0.2%
Resultado liquido 50580 54 426 122 275
Var.% 7.6% 141,7%
Tx. Realizacao 224,7%
%PI1B 0.1% 0.1% 0.2%
Ativo 6198 202 6735 240 6326 485
Var.% 8,7% 2,1%
Tx. Realizacdo 93,9%
2,6% 2,8% 2,6%
Passivo 3317 886 3852015 3384163
Var.% 16.1% 2,0%
Tx. Realizacao 87,.9%
%PIB 14% 1,6% 14%
Capital préprio 2880 316 2883224 2942 322
Var.% 0.1% 2,2%
Tx. Realizacao 102,0%

%PIB 1,2% 1,2% 1,2%
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0 VAB apresentou dinamica contraria a do volume de negécios,
apresentando um crescimento de 7,2%, face ao periodo homé-
logo, fruto da diminuigao dos gastos com mercadorias vendi-
das e matérias consumidas (GMVMC) em 25,3% e dos FSE em
22,6%. A variacao dos GMVMC ¢ explicada parcialmente pela
dindmica dos precos de combustiveis, que neste periodo regis-
taram uma diminuig¢ao do prego, assim, se verificou diminuigcao
dos gastos com combustivel e lubrificantes (-11.852 mCVE) e
os gastos com utensilios de descarga (-1.176 mCVE), enquanto
que, adiminuicao dos FSE é explicada pela reducao dos gastos
com &gua (-50,12%), eletricidade (-28,82%), conservacéao e re-
paracdo (-45,04%) e publicidade e propaganda (-54,74%).

Consequentemente, o EBITDA e o EBIT, apresentaram dina-
micas positivas de 43,0% e 91,0%, respetivamente, devido ao
impacto dos gastos mencionados anteriormente e da redugao
dos gastos com o pessoal (-3,4%), com taxas de cumprimento
de 124,4% e 166,8%.

Figura 18: Evolugao dos indicadores financeiros da ENAPOR

Assim, o desempenho econdémico-financeiro da ENAPOR, no 32
trimestre de 2023, traduziu-se num resultado liquido positivo
de 122.275 mCVE, uma melhoria de 141,7%, face ao periodo ho-
mologo, representativo de 224,7% do valor orcamentado.

Relativamente a estrutura de balango, o ativo registou um ligei-
ro aumento de 2,1% (+128.282 mCVE), face ao periodo homélo-
go. O aumento do ativo, face ao periodo homologo, deveu-se
essencialmente as rubricas de acionistas/socios, com varia-
¢ao superior a500%. O passivo e o capital proprio, por sua vez,
registaram a mesma dindmica que o ativo, com crescimentos
de 2,0% e 2,2%, respetivamente, face ao periodo homologo. O
aumento do passivo é justificado, essencialmente, pelarubrica
financiamentos obtidos (+5,6 %) e a dindmica do capital proprio
¢ justificada pela boa performance do resultado liquido do pe-
riodo (+141,7%).
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Os indicadores de rentabilidade, ROA e ROE, apresentaram-se
positivos e com crescimento face ao periodo homologo, em
1,.9% (+1,12p.p.) e 4,2% (+2,40p.p.), respetivamente. Os racios
de liquidez e de solvabilidade continuaram em niveis que per-
mitiram a Empresa cumprir com as suas obrigacoes, tanto de
curto, como de médio e longo prazo, tendo o racio de liquidez
corrente apresentado melhoria de 0,39p.p., face ao trimestre
homodlogo. Relativamente ao indicador de envidamento, os da-
dos demonstraram que a Empresa mantém um nivel relativa-
mente moderando, de 0,5. A Empresa pela sua estrutura e ati-
vidade, tem empréstimos de retrocessao que estao associados
ainvestimentos do Estado nos portos de Cabo Verde.

Quanto ao nivel de risco, a Empresa melhorou a sua classifica-
cao, tendo passado de high risk para moderate risk.
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IFH

0~0
IMOBILIARIA, FUNDIARIA ﬁﬁﬁ?
E HABITAT, S.A.

— A gestao da Empresa esta confe-
ridaaum Conselho de Administra-

¢ao (CA) composto pelos seguin-
tes membros:

AIFH, sociedade sob a forma juridica de

S.A., pertence ao setor de engenharia,

construcao e infraestruturas e é detida PRESIDENTE:

a 100% pelo Estado. Tem como princi- José Miguel Duarte Martins

pais atividades a infraestruturacao de

terrenos, a COnStrUCéO e comercializa- ADMINISTRADOR/A EXECUTIVO/A:

Gao de habitagdes. Fatima Ribeiro Gongalves
Natalino Jorge Ferreira Martins
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abela 20: Desempenho economico e financeiro da IFH (em mCVE e %)

Descricao 3T2022 3T_PA02023 3T2023
Volume de negécios 389578 462 926 399 996
Var.% 18,8% 2,7%
Tx. Realizacdo 86,4%
%PIB 0,6% 0,7% 0,6%
::‘l'l‘t’;a°'°s°e“tad° 70100 95 664 87405
Var.% 36,5% 24,7%
Tx. Realizacao 91,4%
%PIB 01% 0.1% 0.1%
EBITDA 75 847 103 390 107 192
Var.% 36,3% 41,3%
Tx. Realizagao 103,7%
%PIB 0.1% 0.2% 0.2%
EBIT 73573 101000 104 828
Var.% 37,3% 42,5%
Tx. Realizacao 103,8%
%PIB 0.1% 0.2% 0.2%
Resultado liquido 29 467 57 327 69118
Var.% 94,5% 134,6%
Tx. Realizacao 120,6%
%PIB 0,0% 0.1% 01%
Ativo 13110 849 12173 377 13 372 928
Var.% -7.2% 2,0%
Tx. Realizacdo 109,9%
%PIB 5,6% 5,0% 55%
Passivo 10 829 973 9 824 381 10 849 863
Var.% -9,.3% 0.2%
Tx. Realizacao 10,4%
%PIB 4,6% 4,0% 4,4%
Capital préprio 2280876 2 348 996 2523065
Var.% 3,0% 10,6%
Tx. Realizacao 107,4%

%PIB 1,0% 1,0% 1,0%
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A diminuicao dos gastos operacionais e dos subsidios influen-
ciaram também o EBITDA e o EBIT, que registaram aumentos
de 41,3% e de 42,5%, respetivamente, face ao periodo homolo-
go. Consequentemente, o resultado liquido obteve um aumento
de 134,6%, passando de 29.467 mCVE para 69.118 mCVE.

Relativamente a estrutura do balango, os ativos da Empresa
totalizaram 13.372.928 mCVE, um aumento de 2,0%, face ao
periodo homologo. O ativo ndo corrente foi de 4.974.141 mCVE,
representando 37,2% do total, sendo este representado por
92,4% pelarubrica de clientes.

Quanto ao ativo corrente, este totalizou 8.398.786 mCVE, cor-
respondente a 62,8% do total do ativo. Os inventéarios corres-
ponderam a 83,6% do ativo corrente, tendo diminuido em cerca
de 15,6 %, e sido este a contribuir com maior peso na diminui-

Figura 19: Evolugao do indicadores financeiros da IFH

¢ao do ativo (-2%), uma reducao negativa de 1.301.441 mCVE,
face ao periodo homologo. A redugéo desta rubrica deveu-se a
venda de iméveis (apartamentos, salas comerciais e fragoes de
terrenos infraestruturados), com impacto no aumento da rubri-
cade clientes de curto e longo prazo em 34,2%.

O capital préprio, no 32 trimestre de 2023, representou 18,9%
do ativo, fixando-se em 2.523.065 mCVE, um aumento de
10,6%, em relagao ao periodo homologo. O passivo no valor de
10.849.863 mCVE representou 81,1% do ativo da Empresa, um
aumento de 0,2%, face ao periodo homalogo, justificado pela
politica de redugao do passivo e de nao contratagao de novos
financiamentos, que a Empresa tem vindo a implementar nos
ultimos anos. O passivo representou 4,4% do PIB, com 84,2%
correspondente a dividas de longo prazo, maioritariamente re-
lacionadas ao empréstimo de retrocessao.

INDICADORES DE RENTABILIDADE (%)

INDICADORES DE LIQUIDEZ

INDICADORES DE
ENDIVIDAMENTO/SOLVABILIDADE

ROA ROE Liquidez geral

Endividamento geral

Liquidez corrente (Passivo/Ativo) Passivo/EBITDA

0,22% 0,47% 0,52% 1.29% 2,44% 2.74% 1,2 12 12

142,8

55 47 49 0.8 08 08

Quanto aos indicadores de rentabilidade, tanto o ROA como o
ROE, comportaram valores positivos no 32 trimestre de 2023,
por conta do resultado liquido positivo, com variagcoes posi-
tivas de 0,29p.p. e 1,45p.p., respetivamente, face ao periodo
homoélogo. O indice de liquidez geral e corrente atingiram 1,2 e
4,9, respetivamente, indicando que a Empresa, neste periodo,
possuia saude financeira suficiente para solver as suas obriga-
coes de curto, médio e longo prazo. O racio de endividamento
mostrou que 81,1% do ativo foi financiado com recurso ao capi-
tal alheio, com destaque para os empréstimos de retrocessao,
cujo stock em finais do periodo em apreco ascendia a 7.158.556
mCVE (acresce o valor de 1.404.875 mCVE em juros e impostos),
com um aumento de 5,7% em relagao ao periodo homélogo. A
IFH nao recebeu aval do Estado, no periodo em anélise, tendo
registado no seu balanco um stock de aval de 366.810 mCVE.

A nivel de risco, no 32 trimestre de 2023, esta manteve a sua
avaliacao de high risk obtida nos ultimos periodos.
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Tabela 20: Desempenho econémico e financeiro da TACV (em mCVE e %)

Descricao 3T2022 3T_PA02023 3T2023
Volume de negécios 418 467 624130 647 426
Var.% 49,1% 54,7%
Tx. Realizacdo 103,7%
%PIB 0,7% 1,0% 1,0%
‘t::‘l'l‘t’; acrescentado -126 443 -205 530 -94 692
Var.% -62,5% 251%
Tx. Realizacao 46,1%
%PIB -0.2% -0,3% -0.1%
EBITDA -263 821 -348 727 -245713
Var.% -32.2% 6,9%
Tx. Realizagao 70,5%
%PIB -0,4% -0,5% -0,4%
EBIT -269 821 -383 614 -282589
Var.% -42,2% -4,7%
Tx. Realizacao 73, 7%
%PIB -0.4% -0.6% -0.4%
Resultado liquido -361500 -493 801 -444 306
Var.% -36,6% -22,9%
Tx. Realizacao 90.0%
%PIB -0,6% -0,8% -0,7%
Ativo 713521 1854 737 1014 100
Var.% 159,9% 42,1%
Tx. Realizacdo 54,7%
%PIB 0,3% 0.8% 0.4%
Passivo 13 060 841 12 419 973 13 047 876
Var.% -4,9% -0,1%
Tx. Realizacao 1051%
%PIB 5,6% 51% 5.3%
Capital préprio -12 347 320 -10 565 237 -12 033 776
Var.% 14.4% 2,5%
Tx. Realizacao 113,9%

%PIB -5,3% -4,3% -4,9%
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taram aumento de 35%, face ao periodo homaélogo, fruto do au-
mento das necessidades da Companhia, com maior numero de
voos, fixando-se em 887.446 mCVE, no entanto, nao suficien-
tes para impactar negativamente o VAB e 0 EBITDA.

O EBIT e oresultado liquido, por sua vez, nao registaram a mes-
ma dinamica que os indicadores anteriores. O EBIT registou
uma degradacao de 4,7%, fruto do aumento das depreciacoes
e amortizagoes (+514,6%) dos investimentos em ativos, face ao
periodo homélogo, representado 73,7% do orgamento previsto.
Consequentemente, o resultado liquido registou uma diminui-
caode 22,9%, face ao periodo homologo, e cumpriu com 90,0%
do orgamento.

Relativamente a estrutura patrimonial, o ativo fixou-se em
1.014.100 mCVE, evidenciando um aumento de 42,1%, face ao
periodo homologo, e taxa de realizagao de 54,7%. O aumento
do ativo é verificado em todas as rubricas deste, com excegao
dasrubricas de contas areceber(-21,4%) e caixa e seus equiva-

Figura 20: Evolucéo do indicadores financeiros da TACV

lentes(-61,2%). A dindmica verificada no ativo encontrou-se em
linha com o aumento da atividade operacional da Companhia,
com consequente investimento nos ativos da mesma.

O capital proprio, por sua vez, apresentou melhoria de 2,5%,
face ao 32 trimestre de 2022, e taxa de realizagao de 113,9%.
Esta melhoria originou-se em todas as rubricas do indicador,
com excecgao dos resultados transitados porque, apesar do re-
sultado liquido do ano ter vindo a melhorar, continua negativo,
fazendo com que os resultados transitados continuem com im-
pacto negativo.

Por fim, o passivo registou uma ligeira degradacéo de 0,1%,
face ao periodo homélogo, para se fixar em 13.047.876 mCVE, e
taxa de realizacao de 105,1%. Este representava 10,9% do pas-
sivo do SPE e 5,3% do PIB. Aproximadamente, 46,4% do pas-
sivo foi representado pelos financiamentos obtidos, demons-
trando a dependéncia da Companhia de fundos de instituigcoes
bancarias.

INDICADORES DE RENTABILIDADE (%)

INDICADORES DE LIQUIDEZ

INDICADORES DE
ENDIVIDAMENTO/SOLVABILIDADE

ROA ROE Liquidez geral

Endividamento geral

Liquidezcorrente (Passivo/Ativo) Passivo/EBITDA

0,05 015 008

18,30

12,87

0,08 0,10 0,09

-50,7%

-49,51

-53,10

Relativamente aos indicadores de rentabilidade da Companhia,
0 ROA espelhava a evolugao da mesma, que apesar de ainda de-
ficitaria registou crescimento de 6,85p.p., face ao periodo ho-
mologo. Tendo a Companhia capital proprio negativo, esta ndo
apresenta ROE.

Quanto aos indicadores de liquidez, a geral e a corrente, apesar
de demonstrarem que a Companhia ainda registava dificulda-
des em cumprir com as suas obrigagoes, apresentaram melho-
rias face ao periodo homdélogo, com crescimento de 0,02p.p. e
0,01p.p., fixando em 0,08 e 0,09, respetivamente. O endivida-
mento também apresentou melhoria de 5,44p.p., fixando-se
em 12,87, em linha com a evolugao dos financiamentos. A em-
presa manteve o nivel de risco de very high risk, registado nos
periodos anteriores.

52



&

~br




Anexo 1: Balanco das empresas que compdem o SPE, 3712022 e 372023

AdR

AdS 4696 674 5584 652 -887978 4218 093 5914605 -1696 512 -2 469 047 Nz (5.8%) 23,4% Nz (178.1%)
AEB 3386598 4795 205 -1408 607 4141418 4840914 -699 496 -1442 361 5.4% 4,5% Nz (2,4%)
APN 308535 282170 26 365 313032 283209 29823 28560 7.4% 7.3% 8,3%
ASA 19527540 8146 788 11380752 18 5603 330 6512 665 11990 666 12 479 555 2,8% ¥ (6,7%) 9,7%
BvVC 181695 37627 144 068 176 513 18 472 158 041 144 715 1,8% 6,9% 0,4%
CABEOLICA 4 455166 2978 387 1476779 416721 2513990 1653 221 1608 017 N (14%) N2 (6,5%) 8,9%
CABNAVE 261655 N3 664 147991 173794 63208 110 586 110 045 Vv (1,7%) 29,5% N (25,6%)
ccv 2452852 1537262 915 691 1831330 814694 1016 637 968 254 30,0% 44,5% 5,8%
CERMI 682 341 82 965 599 376 608 395 62087 546 308 537178 Nz (7.2%) 15,5% Nz (10,4%)
cvB 1594 350 546 762 1047588 1585 893 565729 1020164 1081678 2,4% 0,7% 3,3%
CVFF 1666 701 2577803 -911102 1367 416 2435336 -1067 920 -1067 920 N (18,0%) N2 (5,5%) N2 (17.2%)
CvT 17385203 10252 634 7132570 17783 1M 10 685827 7097283 7446808 N (0,7%) N2 (4,2%) 4,4%
CVE 457007 289 386 167621 564 342 461952 102 390 197882 N2 (7,6%) N2 (22,5%) 18,1%
EHTCV 513176 5449 507727 487 434 9984 457 450 466 567 Nz (7,5%) 52,4% Nz (8.1%)
ELECTRA 19 053730 26 436 270 -7382540 20241169 28146973 -7905 804 -7086 285 18,7% 12,4% 4,0%
EMAR 17923 1792 16131 25018 2475 22 544 12 395 Nz (12,0%) 88,9% Nz (23,2%)
EMPROFAC 2532301 1366 196 1166 106 2342208 1252701 1089508 1258734 0,5% Vv (5,8%) 7.9%
ENAPOR 6198 202 3317886 2880316 6735240 3852015 2883224 2942322 21% 2,0% 2,2%
FIC 21285 2n7 9169 28113 14 423 13690 12343 241% 16,2% 34,6%
ICV 1317893 1220848 97 045 973 359 903705 69 654 77 405 12,8% 15,4% N (20,2%)
IFH 13110 849 10829973 2280876 12173377 9824 381 2348 996 2523065 2,0% 0.2% 10,6%
INCV 633542 331257 302285 937889 638 350 299540 309 841 23,5% 42,8% 2,5%
INFORPRESS 6111 166 041 -104 929 68 337 158 651 -90 313 -107 004 6.7% 3,7% N (2,0%)
LEC 95 440 7 466 87975 88 389 9894 78 495 78 368 N (11,9%) N2 (23,2%) N2 (10,9%)
NEWCO 8126552 7221750 904802 7645 394 6200 894 1444500 1174 834 N (9,7%) N2 (14,7%) 29,8%
NOSI 1186 430 1128 901 57528 1454 445 1021934 43251 248 214 47,9% 33,4% 3315%
RTC 172131 1392219 329092 1440783 1484063 -53 281 314678 3,6% 5.5% Nz (4,4%)
SCs 60190 4696 674 20240 68708 33285 35423 4021 Nz (40,4%) N2 (20,3%) N (80,1%)
SDTIBM 1671173 10258 630 1412643 1727727 10570 325 1167 402 1267017 01% 15% N (10,3%)
SISP 1586 502 305269 1281233 2126 473 670 744 1455729 1476 932 52,6% 209.1% 15,3%
SONERF

TACV 713521 13 060 841 -12 347 320 1854737 12 418 973 -10 565 237 -12033776 421% Vv (0,1%) 2,5%
TECHPARK 87638 5843 817395 59590 2882 56708 65280 N (18,7%) 2,8% N (20,2%)
TICV 1622867 1292162 330704 932 050 1173977 -241927 -218 934 N (47,8%) N2 (17,4%) N2 (166,5%)
Total SPE 127 387 954 115 626 063 11761830 126 824 316 13574 314 13 250 002 12 408 391 4,0% 3,9% 55%
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Anexo 2: Balango das empresas que compéem o SPE, 3T_PA02023 e 372023

AdR

AdS 4218 093 5914 605 -1696 512 4423 364 6892 411 -2 469 047 104,9% 116,6% 145,56%
AEB 4141418 4840914 -699 496 3569721 5012072 -1442 351 86,2% 103,5% 206,2%
APN 313032 283209 29823 331266 302705 28560 105,8% 106,9% 95,8%
ASA 18 503 330 6512 665 11990 666 20081128 7601572 12 479 655 108,56% 116,7% 104,1%
BVC 176 513 18 472 158 041 184 944 40228 144715 104,8% 217,8% 91,6%
CABEOLICA 416721 2513990 1653 221 4392 606 2784589 1608 017 105,4% 110,8% 97.3%
CABNAVE 173794 63208 110 686 257294 147 249 110 045 148,0% 233.0% 99,5%
ccv 1831330 814 694 1016 637 3188982 2220727 968 254 174,1% 272,6% 95,2%
CERMI 608 395 62 087 546 308 632 964 95786 537178 104,0% 154,3% 98,3%
CvB 1585893 565729 1020164 1632 265 550 587 1081678 102,9% 97,3% 106,0%
CVFF 1367 416 2435336 -1067920 1367 416 2435336 -1067920 100,0% 100,0% 100,0%
CVT 17783 1M 10 685 827 7097283 17271093 9824285 7446 808 971% 91,9% 104,9%
CVE 564 342 461952 102 390 422224 224342 197 882 74,8% 48,6% 193,3%
EHTCV 467 434 9984 457 450 474 874 8307 466 567 101,6% 83.2% 102,0%
ELECTRA 20241169 28146 973 -7905 804 22617166 29703 451 -7086 285 m,7% 105,5% 89,6%
EMAR 25019 2 475 22 544 15779 3384 12 395 63.1% 136,8% 55,0%
EMPROFAC 2342208 1252701 1089508 2546153 1287420 1258734 108,7% 102,8% 15,56%
ENAPOR 6735 240 3852 015 2883224 6326 485 3384163 2942322 93,9% 87.9% 102,0%
FIC 28113 14 423 13690 26 421 14078 12 343 94,0% 97,6% 90,2%
(9% 973 359 903705 69 654 1486 296 1408 892 77 405 152,7% 155,9% Mm%
IFH 12173 377 9824 381 2348996 13372928 10 849 863 2523065 109,9% 10,4% 107,4%
INCV 937889 638 350 299540 782727 472 886 309 841 83.5% 74.1% 103,4%
INFORPRESS 68 337 158 651 -90 313 65180 172184 -107 004 95,4% 108,5% 18,5%
LEC 88 389 9894 78 495 84105 5736 78 368 95,2% 58,0% 99,8%
NEWCO 7645 394 6200894 1444500 7336273 6161439 1174 834 96,0% 99,4% 81,3%
NOSI 1454 445 1021934 43251 1754 267 1506 053 248 214 120,6% 147,4% 57,4%
RTC 1440783 1494063 -563 281 1783 048 1468 370 314678 123,8% 98,3% (590,6%)
SCS 68708 33285 35423 35857 31836 4021 52,2% 95,6% M4%
SDTIBM 1727727 10570 325 1167 402 11683010 10 415 993 1267017 99,6% 98,5% 109,6%
SISP 2126 473 670 744 1455729 2420377 943 445 1476 932 13,8% 140,7% 101,5%
SONERF

TACV 1854737 12 419973 -10 665 237 1014100 13047876 -12 033776 54,7% 105,1% 13.9%
TECHPARK 59590 2882 56708 71286 6006 65280 19,6% 208,4% 15.1%
TICV 932 050 1173977 -241927 847318 1067 252 -219 934 90,9% 90,9% 90,9%
Total SPE 126 824 316 13574 314 13250 002 132 498 916 120 090 526 12 408 391 104,5% 105,7% 93,6%
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Anexo 3: Resultados por empresa do SPE, 3712022 e 372023

AdR
AdS 435 960 117705 18532 326160 33 468 -109 209 NZ (25.2%) NZ (71,6%) NZ (489,3%)
AEB 371991 2164 125 436 473635 24649 -105907 27,3% 1039,0% 15,6%
APN 13114 5653 -318 12850 4356 754 NZ (2,0%) NZ (22,9%) 337,5%
ASA 1516616 1269107 407899 1004 811 904 483 482 280 NZ (33,7%) NZ (28,7%) 18.2%
BVC 23550 15197 3682 25 862 24583 12254 9,8% 61,8% 232,8%
CABEOLICA 148 896 93359 40793 159 959 76 000 -31900 7,4% N2 (18,6%) 21,8%
CABNAVE 98 657 66 680 15352 72157 42091 7462 NZ (26,9%) N2 (36,9%) N2 (148,6%)
cev 59079 64038 5083 46706 50 754 -6263 N2 (20,9%) N2 (20,7%) N2 (223,2%)
CERMI 33228 34397 16276 25626 18779 2655 N\ (22,9%) 2 (45,4%) 2 (83,7%)
CVB 26186 14563 6432 34273 23362 12767 30,9% 60,4% 98,5%
CVFF 0 1243 -16106 0 1476 -38 441 N2 (18,7%) 2 (138,7%)
VT 1372181 904 892 125841 1480 621 1062547 243 364 7,9% 17.4% 93,4%
CVE 700 417345 -18697 212 -82 855 121591 NZ (69,7%) 80,1% 750,3%
EHTCV 2991 13 459 8523 9571 4497 -16502 220,0% N\ (66,6%) 2 (93,6%)
ELECTRA 3966 326 13119 -204 305 3389 266 386128 32704 NZ (14,5%) 241,3% 116,0%
EMAR 17680 4732 4035 1730 4,957 1864 % (90,2%) 4,8% ¥ (53,8%)
EMPROFAC 530324 92228 30561 550 285 107725 45856 3,8% 16,8% 50,0%
ENAPOR 774197 579121 50580 770 682 620671 122275 NZ (0,5%) 7,2% 141,7%
FIC 4344 2761 -984 6984 4598 1572 60,8% 66,5% 259,9%
Icv 11594 -49709 7314 12083 -3627 -9405 4,2% 92,7% NZ (28,6%)
IFH 389578 70100 29 467 399 996 87405 69118 2,7% 24,7% 134,6%
INCV 23736 15518 1598 33653 19207 3859 41,8% 23,8% 141,5%
INFORPRESS 0 12910 -1076 0 11895 3623 NZ (7,9%) NZ (236,7%)
LEC 8893 5559 1337 6763 4648 2693 NZ (23.9%) NZ (16,4%) NZ (101,5%)
NEWCO 0 1871 0 0 -431 0 77,0%

NOS| 180762 94 892 -865 90490 63816 -145 288 NZ (49,9%) NZ (167,3%) NZ (16691,9%)
RTC 153 425 125076 29610 141107 126 052 34426 NZ (8.0%) 0.8% 16,3%
scs 5922 1448 3411 13175 3450 714 122,5% 138,3% 79.1%
SDTIBM 0 2843 51788 1044 5945 60619 NZ (109,1%) NZ (17.1%)
SISP 338680 160 314 71137 417844 201559 103402 23,4% 25,7% 45,4%
SONERF

TACV 418 467 126 443 -361500 647426 -94 692 -444 306 54,7% 265,1% NZ (22.9%)
TECHPARK 0 1091 -3619 0 1393 4455 NZ (27,7%) NZ (231%)
TICV 629120 199 678 127459 1731312 74584 -119 697 175,2% NZ (62.6%) NZ (193,9%)
Total SPE 11556 196 3478127 60 410 11886 284 3668212 184 257 2,9% 5,5% 205,0%
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Anexo 4: Resultados por empresa do SPE, 3T2023 e 3T_PA02023

AdR

AdS 354998 161244 25545 326160 33468 -109 209 91,8% 20,8% (427,5%)
AEB 444 404 96 331 -67048 473635 24649 -105 907 393,3% 25,6% 158,0%
APN nen 4426 675 12 850 4356 754 108,3% 98,4% mM.7%
ASA 1674253 1319 425 429107 100481 904 483 482 280 60,0% 68,6% N2,4%
BVC 25919 16 390 3543 25862 24583 12 254 99,8% 150,0% 345,9%
CABEOQLICA 157 962 88637 -43185 159 959 76 000 -31900 101,3% 85,8% 73.9%
CABNAVE 75240 38120 -13110 72157 42091 -7 462 85,9% 10,4% 56,9%
Cccv 154 045 120 431 24 416 46706 50 754 -6 263 30,3% 42.1% (25,7%)
CERMI 20281 21028 301 25626 18779 2655 126,4% 89,3% 882,3%
CcvB 29000 10136 4 448 34273 23362 12767 18,2% 230,5% 287,0%
CVFF 0 -1424 -24782 0 -1476 -38 441 103,7% 155,1%
CvT 1335750 893 656 106 733 1480621 1062 547 243 364 110,8% 118,9% 228,0%
CVE 320 -119 090 -7183 212 -82 855 121591 66,3% 69,6% (1692,7%)
EHTCV 15827 8471 -13 641 9571 4497 -16 502 60,5% 53.1% 121,0%
ELECTRA 3515099 290734 -5970 3389266 386128 32704 96,4% 132,8% (547,8%)
EMAR 8038 -1548 -4284 1730 4957 1864 21,5% (320,2%) (43.5%)
EMPROFAC 599083 98 932 24084 550 285 107725 45 856 91.9% 108,9% 190,4%
ENAPOR 787506 623176 54 426 770682 620671 122 275 97.9% 99,6% 224,7%
FIC 6900 5143 1787 6984 4598 1572 101,2% 89,4% 88,0%
ICV 24022 11954 -5248 12083 -3627 -9 405 50,3% (30,3%) 179,2%
IFH 462 926 95664 57327 399 996 87 405 69118 86,4% 91,4% 120,6%
INCV 15339 -1134 -19272 33653 19207 3859 219,4% (1693,7%) (20,0%)
INFORPRESS 0 12 659 -1366 0 11895 -3623 94,0% 265,1%
LEC 17749 13688 4702 6763 4648 -2693 38.1% 34,0% (567,3%)
NEWCO 0 -390 0 0 -431 0 110,6%

NOSI 248 344 92 477 605 90490 -63 816 -145288 36,4% (69,0%) (24033,6%)
RTC 108 837 81298 -27941 141107 126 052 34426 129,6% 165,1% 123,2%
SCS 12529 5237 223 13175 3450 -4 105,2% 65,9% (319,7%)
SDTIBM 0 -12.001 -74 459 1044 -5945 -60619 49,5% 81,4%
SISP 403108 177037 75019 417 844 201559 103 402 103,7% 13.9% 137.8%
SONERF

TACV 624130 -205530 -493 801 647 426 -94 692 -444 306 103,7% 46,1% 90,0%
TechparkCV 0 -7634 -11093 0 -1393 -4 455 18,3% 40,2%
TIcv 1904 443 82042 -131667 1731312 74 584 -119 697 90,9% 90,9% (90,9%)
Total SPE 13 037925 4019 484 -131113 11886 284 3668 212 184 257 91,2% 91,3% (140,5%)

57



Anexo 5: Passivo detalhado por empresa do SPE, 372023

AdR 100,00% - - - - - - - - -
AdS 49,00% 3246819 14122 934277 - 2697193 707769 6184 642 6892 411 23,4% 2,8% 1113 901 28,7% 0,46%
AEB 100,00% 1717 447 384706 25672529 - 337390 1802392 3209680 5012072 45% 2,0% 710825 37,4% 0,29%
APN 10,00% 65600 872 157502 - 78731 212714 89991 302705 7,3% 0,1% -

ASA 100,00% 32507 11324 5756 801 - 1800 941 5329 414 2272158 7601572 67% 31% 229420

BVC 100,00% 3958 1100 - - 35171 - 40228 40228 6,9% 0,0% -

CABEOLICA 2,00% - 59306 2 441470 - 283814 1631257 1153 332 2784589 65% 11% -

CABNAVE 100,00% 40249 8110 67268 - 31622 49674 97574 147 249 29,5% 0,1% -

cev 100,00% 30922 17617 343364 - 1828 825 300 454 1920273 2220727 44,5% 0.9% -

CERMI 100,00% 28566 22624 14218 - 30379 12994 82792 95786 15,5% 0,0% 12890 -11,6% 0,01%
cvB 100,00% 10 054 5520 - - 535013 533570 17017 550587 0.7% 0.2% -

CVFF 96,00% 110249 255 236 1171885 - 897 966 - 243533 2 435 336 5,5% 10% -

VT 3,00% 2480 661 189 474 5690 711 - 1463 440 4864701 4959584 9824285 -42% 4,0% 2000531 5,7% 0,82%
CVE 100,00% 149546 762 - - 74,034 - 224342 224342 22,5% 0,1% -

EHTCV 100,00% 6958 10 - - 1240 - 8307 8307 52,4% 0,0% -

ELECTRA 78,00% 1635201 2213 386 5949775 13875078 6030011 17719643 11983808 29703 451 12,4% 121% 5668 869 23,4% 2,32%
EMAR 100,00% 2817 157 - - 41 - 3384 3384 88,9% 0,0% - 0,00%
EMPROFAC 100,00% 539 697 48471 565 444 - 133806 528 028 750 392 1287420 -5,8% 0,5% -

ENAPOR 100,00% 58415 134571 1162020 1439261 589 897 2 407804 976 359 3384163 2,0% 14% 16892 -68,5% 0,01%
FiC 100,00% 6373 756 - - 6949 5010 9068 14078 16,2% 0,0% -

icv 100,00% - 5022 728827 - 675 043 572 931 835 961 1408892 15,4% 0,6% 728827 10,9% 0,30%
IFH 100,00% 222879 159766 391575 8563431 1512212 9130 966 1718897 10849 863 0.2% 4,4% 366 810 52,0%

INCV 100,00% 7127 56 822 284 876 - 124 061 405429 67457 472886 42,8% 0.2% 253000 159,8% 0,10%
INFORPRESS 100,00% - 115 392 200 - 56593 4942 167242 172 184 3,7% 0,1% -

LEC 100,00% 766 1204 781 - 2986 1611 4125 5736 23,2% 0,0% -

NEWCO 100,00% - - 4165 920 - 1995519 3170157 2991282 6161439 16,7% 2,5% 3498575 5% 1,43%
NOSI 100,00% 939 066 132024 174 449 - 260514 167186 1338867 1506 053 33,4% 0,6% 32281 -25,3% 0,01%
RTC 100,00% 489209 394747 156 903 - 427510 266 832 1201537 1468370 5,5% 0,6% 110 000 0,0% 0,04%
scs 69,00% 3349 26431 43 - 2014 25242 6594 31836 20,3% 0,0% 18568 4 4% 0,01%
SDTIBM 51,00% 3386 178 879 2858 032 - 7375696 8298 327 2117666 10 415993 15% 4,3% 1163 443 53,7% 0,47%
sisp 10,00% 15 961 109589 - - 817895 - 943 445 943 445 209,1% 0,4% - 0,00%
SONERF 100,00% - - - - - - - - -

TACV 90,00% 2598 875 991273 6049560 - 3408169 5929672 7718204 13 047876 -0,1% 5,3% 6 461385 9,4% 2,64%
TECHPARK 100,00% - 270 1624 - 4113 1624 4383 6006 2,8% 0,0% -

TICV 30,00% 586 872 27138 - - 453242 88148 979104 1067252 17,4% 0.4% -

Total - 15033 528 5566781 41640053 23877770 33972395 64168494 55922032 120 090526 3,9% 49,1% 22376 217 6% 9.1%
Peso relativo ao - 12.5% 4,6% 34,7% 19,9% 28,3% 53,4% 46,6% 100,0% 18,6%

passivo total (%)
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Anexo 6: Risco por empresa do SPE, 372022 e 3712023

0 0
Cresa Rentabilidade quide olvabilidade o abilidade quide olvabilidade R 0 oba
ROA RO era Reduzida Pas./A Pa P ROA RO era Reduzida Pas./A Pa P 0 PAD20 0
AdR
Ad High Very High Very High Very High Very High Very High High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High
AEB High Very High Very High Very High Very High Very High High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High
AP High High Very Low Very Low High Very High Moderate Moderate Very Low Very Low High Very High High Moderate Moderate
ASA Moderate Moderate Low Very Low Low Low Moderate Moderate Very Low Very Low Low Low Moderate Moderate Moderate
B Moderate Moderate Very Low Very Low Very Low Very Low Low Low Very Low Very Low Very Low Very Low Low Low Low
ABEOLICA High High Moderate Moderate Very High High High Moderate Moderate High High High High
ABNA Low Low Very Low Very Low Low Low High High Very Low Very Low Moderate Moderate Low Moderate Moderate
Moderate Moderate Very High Moderate Moderate Very High High High Very High Moderate Moderate Very High High High Very High
R P Moderate Moderate High Moderate Very Low Very Low Moderate Moderate Very High Very High Very Low Very Low Moderate High High
B Moderate Moderate Very Low Very Low Low Low Moderate Moderate Very Low Very Low Low Low Moderate Moderate Moderate
High Very High Very High Very High Very High High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High
Moderate Moderate Very High High Moderate Moderate Moderate Moderate Very High High Moderate Moderate High High High
High Very High Moderate Moderate High Very Low Very Low Low Moderate Moderate High Very High Low
High High Very Low Very Low Very Low Very Low High High Very Low Very Low Very Low Very Low Low Low Low
RA High Very High Very High High Very High Very Low Moderate Very High Very High Moderate Very High Very High Very High Very High Very High
AR Very Low Very Low Very Low Very Low Very Low Very Low Very Low Very Low Very Low Very Low Very Low Moderate Very Low
PROFA Moderate Moderate Low Moderate Moderate Moderate Moderate Moderate Very Low Very Low Moderate Moderate Moderate Moderate Moderate
APOR Moderate Moderate Very High Moderate Moderate Moderate Moderate Moderate Moderate Low Moderate Moderate High High Moderate
Very High Very High Low Very Low Moderate Moderate Low Low Very Low Very Low Moderate Moderate Moderate Moderate Low
High High High High Very High High Very High High High Very High Very High Very High Very High
Moderate Moderate Very Low Very High High Very High Moderate Moderate Very Low Moderate High Very High High High High
Moderate Moderate Very Low Very Low Moderate Moderate Moderate Moderate Very Low Very Low Moderate High Moderate Moderate Moderate
ORPR A High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High
P High High Very Low Very Low Very Low High High Very Low Very Low Very Low Moderate Very Low Moderate
0 Moderate Moderate Very Low High Very High Moderate Moderate Very Low High Very High High High High
0 High High High High Very High Very High Very High High High Very High Very High High Very High
R Moderate Very High Very High High Very High Moderate Very High Very High High Very High Very High Very High Very High
Very High Very High Low Very High Moderate High High Very High Low High High Very High High Very Low High
DTIB High High Very High Very High High Very High High High Very High Very High High Very High Very High Very High Very High
=) Low Moderate Very Low Very Low Very Low Very Low Low Low Very Low Very Low Low Low Low Very Low Low
A Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High
echpa High High Very Low Very Low Very Low Very High High Very Low Very Low Very Low Moderate Moderate Moderate
Low Very High High High Very High Very High Very High Very High Very High Very High High High Very High




Anexo 7: Risco por empresa do SPE, 3T_PA02023 e 372023

372023
T I | Risco Global
Empresas Solvabilidade Rentabilidade Liquidez Solvabilidade

Moderate Very High Very High Very High Very High Very High High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High

High Very High Very High Very High Very High Very High High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High

Moderate Moderate Very Low Very Low High Very High Moderate Moderate Very Low Very Low Very Low Very Low High Moderate Moderate

Moderate Moderate Low Very Low Low Low Moderate Moderate Very Low Very Low Very Low Very Low Moderate Moderate Moderate

BVC Moderate Moderate Very Low Very Low Very Low Very Low Low Low Very Low Very Low Very Low Very Low Low Low Low

CABEOLICA High High High Moderate High High High Moderate Moderate High High High High

CABNAVE Very High Very High Very Low Very Low Low Low High High Very Low Very Low Moderate Very Low Low Moderate Moderate

cev Moderate Moderate Very High Moderate Low Low High High Very High Moderate Moderate Very High High High Very High

CERMI, EPE High High Very High Very High Very Low Very Low Moderate Moderate Very High Very High Very Low Very Low Moderate High High

CVB Moderate Moderate Very Low Very Low Low Low Moderate Moderate Very Low Very Low Low Low Moderate Moderate Moderate

CVFF High Very High Very High Very High Very High High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High

cvT Moderate Moderate Very High High Moderate High Moderate Moderate Very High High Moderate Moderate High High High

ECV High High High High Very High Very Low Very Low Low Moderate Moderate High Very High Low

EHTCV High High Very Low Very Low Very Low Very Low High High Very Low Very Low Very Low Very Low Low Low Low

ELECTRA High Very High Very High Very High Very High Very High Moderate Very High Very High Moderate Very High Very High Very High Very High Very High

EMAR Very High Very High Very Low Very Low Very Low Very Low Very Low Very Low Very Low Very Low Very Low Moderate Very Low

EMPROFAC Moderate Moderate Very Low Very Low Moderate Moderate Moderate Moderate Very Low Very Low Moderate Moderate Moderate Moderate Moderate

ENAPOR Moderate Moderate Very High Moderate Moderate Moderate Moderate Moderate Moderate Low Moderate Moderate High High Moderate

FIC Low Low Low Moderate Moderate Moderate Very Low Low Very Low Very Low Moderate Moderate Moderate Moderate Low

IcV High High High High Very High High Very High High - High Very High Very High Very High Very High

IFH Moderate Moderate Very Low Very High High Very High Moderate Moderate Very Low Moderate High Very High High High High

INCV High High Very Low Very Low Moderate Very High Moderate Moderate Very Low Very Low Moderate High Moderate Moderate Moderate

INFORPRESS, S.A High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High

LEC, EPE Low Moderate Low Very Low Very Low High High Very Low Very Low Very Low Moderate Low Moderate

NEWCO Moderate Moderate Very Low High Very High Moderate Moderate Very Low High Very High High High High

NOSI Moderate Moderate Moderate Moderate Very High Very High Very High High High Very High Very High High Very High

RTC High Very High Very High Very High Very High Moderate Very High Very High High Very High Very High Very High Very High

SCS Moderate Moderate Very Low Very Low Low Low High Very High Low High High Very High High Low High

SDTIBM High High Very High Very High High Very High High High Very High Very High High Very High Very High Very High Very High

SISP Low Low Very Low Very Low Low Very Low Low Low Low Very Low Low Low Low Low Low

TACV Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High

Techpark Very High Very High Very Low Very Low Very Low Very High High Very Low Very Low Very Low Moderate Moderate Moderate

TICV Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High Very High High Very High Very High
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