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1.Glossario

Ativo: Bens e Direitos da empresa. Pode ser dividido em dois grupos, Circulante e ndo
Circulante.

Circulante: Valores que podem ser convertidos em moeda no curto prazo (Menor ou igual a 1
ano)

Nao Circulante: Valores a serem convertidos em um periodo maior, ou de dificil conversao.
Disponivel: Caixa e outros ativos financeiros de facil acesso e uso para a empresa.

Passivo: Dividas e obrigagdes da empresa.

Patriménio Liquido: Valores de participagao dos sécios na empresa.

Demonstracao do Resultado do Exercicio: Demonstragdo contabil que relaciona as receitas e
despesas naquele periodo.

EBIT: Lucro antes dos juros e imposto de renda.

EBITDA: Lucro antes do juros, impostos, depreciagdo e amortizagao.

Multiplos e Indicadores financeiros: : Indicadores extraidos das informagdes da empresa, que
podem ser comparados com outras empresas do mercado.

Pares: Outras empresas que atuam no mesmo segmento.
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2.Introducéo

O presente Relatério Mensal de Atividades (RMA) contempla as informacdes relativas aos més
de Julho/24. Visando oferecer as informagdes necessdrias para a andlise dos numeros
contébeis e financeiros, assim como estabelece pardmetros para comparagdo com os relatérios
posteriores e outras empresas que atuam no mesmo setor da analisada.

Esse relatdrio foi feito com base nas informagdes financeiras e contabeis a nés apresentadas, e
qualquer comentario ou dado exibido, foi retirado ou interpretado a partir desta fonte.
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3.Questionamentos e Esclarecimentos

Questionamentos:

Nao ha novos questionamentos a serem feitos em Julho/24.
Questionamentos Anteriores:
No relatério de Setembro/23, foi feito o seguinte questionamento:

1. “Dados os elevados saldos nas contas do ativo “Impostos e contribuigcbes a recuperar”,
tanto no Circulante quanto no N&ao-Circulante, solicitamos o detalhamento dos processos
judiciais que deram causa a tais langamentos (nimero, vara/comarca de tramitagdo, e se ainda
ha possibilidade recursal pelo respectivo ente federado).”

No relatério de Dezembro/23, foi feito o seguinte questionamento:

2. “Em Dezembro houve uma redugdo tanto na conta de Receitas Liquidas quanto nos
Custos de Vendas e Servicos de ordem negativa, acompanhada de Nota Explicativa, porém
ndo tivemos acesso a essa nota. Gostariamos da explicagdo da razdo dessa redugdo entre
Novembro e Dezembro.”

Receitas Brutas

151.890.476,74 | 164.029.943,80 | 137.745.944,54

-)Deduces
Receita Operacional Liquida Total

Esse questionamento foi respondido parcialmente, mas foi feito um novo pedido de anélise e
corregdo dessas informagdes por email antes da confecgdo do presente relatério.

No relatério de Janeiro, foi feito o seguinte questionamento:

3. Pedimos novamente a abertura das composigdes de todas as contas contabeis, além da
especificagdo das contrapartidas nos Livros Razdes.

Esse pedido ainda nado foi correspondido até a escritura deste relatério.

Esclarecimentos:

1. No dia 20 de Fevereiro de 2024 a Motrisa respondeu ao questionamento anterior com a
Documentagédo pedida.

Segue o Texto da Resposta enviada:

Qualquer questionamento feito no presente relatério, também ¢é feito por meio do contato por e-mail com a empresa.
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“Bom dia, segue abaixo:
Processo Farelo BA (Proc. 0369639-97.2012.8.05.0001 - 3% Vara da Fazenda Publica da Comarca de Salvador/BA);

Processo Farelo PE (Proc. origem n° 0048053-15.2010.8.17.0001 - Cumprimento de Sentenga Proc. n°
0016866-17.2021.8.17.2001 42 Viara da Fazenda Publica da Comarca de Recife/PE).

Processo Farelo SE (Proc. origem 201011800995/18° Vara Civel de Aracaju - Liquidacdo por Arbitramento
PROCESSO: 202011801540 - Avocatdria proc. 20230014965 — Agravo de Instrumento proc. 202300156155/1°
CAMARA CIVEL TJ/SE).”

“Ja disponibilizamos na pasta _do drive parte da documentagdo solicitada, apenas o da
0048053-15.2010.8.17.0001 que colocaremos posteriormente, pois o processo é fisico e solicitamos copias.”

Adendo a resposta do questionamento 1, adicionado em 15/04/2024:

Processo ICMS SE - (Proc. origem 202011801540/18° Vara Civel de Aracaju - Liquidagdo por Arbitramento) O
referido processo tem como objetivo de liquidar sentengca que reconheceu o direito da recuperanda a restituicao
do ICMS do periodo entre 02/2002 e 06/2004.

2. No dia 01 de Julho de 2024 a Motrisa respondeu o questionamento da seguinte
maneira:

“Anexamos as DREs retificando os valores dos meses de Outubro/2023 e Novembro/2023. Consideramos
equivocadamente a Receita Operacional Bruta ao invés da Receita Operacional Liquida, retificamos também o
CPV conforme balancetes. Nas DREs apresentadas anteriormente, elaboramos no formato gerencial,
considerando o beneficio fiscal dentro do grupo da receita operacional liquida, por isso divergem do balancete.
Atualizamos o formato para que eles acompanhem os valores conforme balancetes.

As divergéncias constatadas nos valores referente as notas explicativas, derivam da sugestdo da auditoria, em
adotarmos o critério cut-off amparado pelo CPC-47. O material ja havia sido entregue, porém ainda estava sendo
auditado, anexamos os razées das contas e valores envolvidos nos registros justificando as diferencas registradas
apos o envio do material.”
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4 Ativo
4.1. Motrisa

dez.j2019 dez.f2020 dez. /2021 dez.j2022 dez. /2023 jan.[2024 fev. /2024
21652366516 24524263708 25286243750 250.303.016,59 285971.310,55 28458120248 284977.879.07
marJf2024 abr/2024 mai.[2024 junJf2024 jul 12024

28513863739 28623027386 289113.05529 28994337597 29024731769

Ativo Total
@ Ativo Total
300.000.000,00
289.113.055,29 289.943.375,97 290.247.317,69
285.971.310,55 286.230.273,86
— g
275.000.000,00
- 252.862.437,50 250.303.016,59
€ 250.000.000,00 245.242.637,08
2 S
<
225.000.000,00 216.523.665.16
200.000.000,00
dez./2019 dez./2020 dez./2021 dez./2022 dez./2023 abr./2024 mai./2024 jun./2024 jul./2024
Datas
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" maii2 | AW | juni2d | AW | julz4 | AV
! ! | | [ |

Ativo Total 289.113.055,29 0,29% 289.943.375,97 0,10% 290.247.317,69  100,00%
Circulante 69.416.363,63 -0,09% 69.356.876,03 0,15% 69.462.652,70 23,93%
Caixa e Equivalentes de Caixa 6.172.450,61 [S0Me%W 9.286.783,12 [ 7979477 2.72%
Créditos (Adiantamento a Fornecedores e Impostos) 31.468.384,51 -1,25%  31.075.727,27 3,68% 32.218.732,94 11,10%
Impostos e contribuicbes o recuperar 23.456.380.01 420% 24 44717559 -0,26% 24,376,946 64 8.40%
Impostos e contribuicdes ontecipados 4.667.316,27 - 3.570.833.08 - 4.062.680.42 1,40%
Outras contas a receber 1.760.183,34 - 1.303.633 27 7.63% 1.403.095,79 0.48%
Despesas antecipados/adiontamentos 2.184.495 89 - 1.760.085,33 - 2.376.010,09 0.82%
Contas a Receber de Clientes 15.400.832,55 042% 15.465.343,75 -2,06%  15.146.147,08 5,22%
Estoques (Destinados a Venda) 1637469596 BB 1352902189  496% 14.199.83091  4,89%
Nao Circulante 219.696.691,66 0,41% 220.586.499,94 0,09% 220.784.664,99 76,07%
Ativos Realizaveis no Longo Prazo 199.455.430,81 0,50% 200.448.513,88 0,15% 200.752.556,86 69,17%
Imposto de rendo e contribuicio social diferidos 51.484.501.56 2,02% 52.526.277.00 0.66% 52.874.053,45 18.22%
Impastes e contribuigies a recuperar 126.666.786,59 -0.04% 126.613.573.90 -0,03% 126.569.275,65 43,67%
Iméveis a Venda 6.793.173.71 0.00% 6.793.173,71 0,00% 6.793.173.71 2,34%
Depdsitos judiciais 3.006.946.44 0.00% 3.006.946,44 0,00% 3.006.946,44 1.04%
Partes relacionadas - controlada 134.028.36 0.43% 134.608,68 0.37% 135,113,486 0.05%
Qutras contas a receber 11.373.994,715 0.00% 11.373.994.15 0,00% 11.373.994,75 3.92%
Investimentos 4.897,00 0,00% 4.897,00 0,00% 4.897,00 0,00%
Imobilizado 20.217.588,94 -0,49% 20.118.769,38 -0,52% 20.013.346,68 6,90%
Intangivel 14.774,91 -3,08% 14.319,68 -3,18% 13.864,45 0,00%
( ( ( ( L ( ( (
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4 Ativo
4.1. Motrisa

Na comparagdo entre Junho e Julho/24 houve algumas alteragdes significativas na parte do
Ativo do Balanco, sendo as principais:

1. Na conta Caixa, reducao de 14,96%.
2. Na subconta “/mpostos e contribuicbes antecipados”, aumento de 13,77%
3. Na subconta “Despesas antecipadas/adiantamentos” aumento de 34,99%.

A conta Clientes possui um valor consideravel e portanto deve ser analisada de maneira
constante e tempestiva, a fim de se ter uma visdo correta de qual parte daquele valor vai ser
realmente captada como fonte de receita e que parte incorrerd em inadimpléncia.

Além da conta Clientes, no Ativo Circulante também deve ser observada a conta Créditos,
dando destaque a subconta “Impostos e Contribuicdes a Recuperar”. A redugdo expressiva
dessa conta entre Novembro e Dezembro/23, em mais de R$ 26 milhdes, merece especial
atencdo. Esta conta possui 11,1% de todo o Ativo e portanto deve ser corretamente avaliada.

No Ativo Nao Circulante destacamos as contas “Imposto de renda e contribuicdo social
diferidos” e “Impostos e contribuicbes a recuperar”, que possuem também valores
consideraveis, somando juntas aproximadamente R$ 179 milhdes 61,8% do Ativo Total da
Empresa. A correta avaliagdo da possibilidade de recebimento desses valores deve ser feita a
fim de se ter uma visdo realista sobre a estrutura de capital da Empresa. Essas contas sofreram
pouca ou nenhuma movimentagdo negativa (pagamentos) no periodo analisado. Em
Dezembro houve o remanejamento de R$ 42.833.773,34 da Conta de Impostos e
Contribuicbes a recuperar do Ativo Circulante para a conta homénima do Ativo Nao
Circulante. No total, entre Impostos e Contribui¢cdes a Recuperar do Ativo Circulante e Nao
Circulante, entre Novembro e Dezembro de 2023, houve um aumento da ordem de R$ 16
milhSes.
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4 Ativo

4.2. Sarandi
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Ativo Total 186.780,41 -0,01% 186.762,91 0,00% 186.762,91  100,00%
Circulante 139.158,05 -0,01% 139.140,55 0,00% 139.140,55 90,08%
Caixa e Equivalentes de Caixa
Créditos (Adiantamento a Fornecedores e Impostos) 139.158,05 -0,01% 139.140,55 0,00% 139.140,55 90,08%
Contas a Receber de Clientes
Estoques (Destinados a Venda)
Nao Circulante 47.622,36 0,00% 47.622,36 0,00% 47.622,36 30,83%
Ativos Realizaveis no Longo Prazo 47.622,36 0,00% 47.622,36 0,00% 47.622,36 30,83%
Imposto de renda e contribuicéio social diferidos - 0.00% 0.00% 0,00%
Impostos e contribuicées a recuperar
Iméveis & Venda
Depdsitos judiciais 30.606,36 0,00% 30.606,36 0,00% 30.600,36 19.87%
Partas relacionodas - controlada
Outras contas a receber 17.016,00 0.00% 17.016,00 0.00% 17.0716,00 711.02%
Investimentos
Imobilizado
Intangivel
10/30
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4 Ativo
4.2. Sarandi

Na comparagdo entre Junho e Julho/24 ndo houve alteragdes significativas na parte do Ativo
do Balanco.

No Ativo Nao Circulante destacamos a conta “Imposto de renda e contribuicdo social
diferidos”, que possui valor consideravel de R$ 6.404.685,94, representando 97,65% do Ativo
Total da Empresa. A correta avaliagdo da possibilidade de recebimento desses valores deve ser
feita a fim de se ter uma visdo realista sobre a estrutura de capital da Empresa. Em janeiro/24
essa conta foi zerada e seu saldo acumulado como prejuizo acumulado no Patriménio Liquido.
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5.Passivo e Patriménio Liquido

5.1 Motrisa

dez 2019 dez i2020 dez /2021 dez j2022 dez i2023 jan.[2024 fev /2024
155.046.234,96 178.146.764,10 186.020462 25 182.713.019,39 222387V.653,39 221.209.921,00 223.005.983.01
mar./2024 abr./2024 mai.[2024 jun.f2024 jul2024

224.816.330.82 22890350031 23207961812 23580936264 237900559319

Passivo

250.000.000,00
235.800.362,64 237-900.598,19

232.079.618,12

228.903.500,31

222.387.653,39
225.000.000,00

200.000.000,00

186.020.462,25
182.713.019,39
178.146.764,10
175.000.000,00
155.04?4:96
150.000.000,00
125.000.000,00
dez./2019 dez./2020 dez./2021 dez./2022 dez./2023 abr./2024 mai./2024 jun./2024 jul./2024

Datas

12/30
] [ ] [ i [ | [ [ | [ [ |
(o ijycJjce Yy ijcycJey ey J Yy ey . 1
| 101 | Al 101 1 U1 al 1Al 1al 1




climb

Investimentos independentes

www.climbe.com.br
contato@climbe.com.br

5.Passivo e Patriménio Liquido

5.1 Motrisa

“maisz4 | AH | juni24 | AH | juls | AV |

Passivo e Patrimdnio Liquido 289.113.055,29 289.943.375,97 290.247.317,69
Passivo Total 232.079.618,12 1,61% 235.809.362,64 0,89% 237.900.598,19 100,00%
Circulante 65.605.206,23 -1,70% 64.492.097.41 0,12% 64.567.067,78 27,14%
Empréstimos e Financiamentos 2274138272 1,108 2299167280 1,29%  23.288.903 32 9,79%
Fornecedores 22.835429,15 -447%  21.814.597,73 0,50% 21.923.971,06 9,22%
Obrigacdes Sociais e Trabalhistas 1.302.100,56 3,88% 1.352.645,18 2,95% 1.392.589,17 0,59%
Impostos e CSLL 15.360.102,48 -453%  14.664.902,98 1,24%  14.846.889,74 6,24%
Outras Contas a Pagar 336619132 897% 366827872 [ 311471449 1,31%
Na&o Circulante 166.474.411,89 2,91% 171.317.265,23 1,18% 173.333.530,41 72,86%
Emprestimos e Financiamentos 77.415.616,08 4,35%  80.786.191,33 1,65%  B82.122.437,68  34,52%
Impostos e contribuicdes a recolher 47.558.658,11 3,12% 49.044.613,31 1,42% 49.735.714,12  20,91%
Provisbes para contigéncias 1.750.737,80 0,00% 1.750.737,80 0,00% 1.750.737,80  0,74%
Imposto de renda e centribuicdo social diferidos 17.358.698,47  -0,01%  17.357.119,24 -0,01%  17.355.540,01  7,30%
Outras contas a pagar 22.239.939,29  -0,05%  22.227.841,41 -0,06%  22.214.338,66 9,34%
Acionistas / Pessoas Fisicas 150.762,14 0,00% 150.762,14 0,00% 150.762,14  0,06%
Patriménio Liquido 57.033.437,17 -5,08% 54.134.013,33 -3,30% 52.346.719,50 100,00%
Capital Social 44.000.000,00 0,00%  44.000.000,00 0,00%  44.000.000,00 84,05%
Reservas de Reavaliacdo 1.830.610,79  -017% 1.827.54523 -0,17% 1.824.479,67 3,4%%
Lucros Acumulados 11.202.826,3¢ [ 3306463, 10 652223933 12,46%
13/30
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5.Passivo e Patriménio Liquido
5.1 Motrisa

Na comparagao mensal entre Junho e Julho/24 houve as seguintes alteragdes significativas no
passivo da Empresa:

1. Na conta Outras contas a pagar do passivo circulante, houve redugao de 15,09%.
Houve uma redugéo de 21,48% nos Lucros Acumulados do Patriménio Liquido.

Devemos destacar que grande parte da divida da Empresa (72,8%) est4 concentrada no Longo
Prazo (Passivo ndo Circulante), principalmente nas contas "Empréstimos e Financiamentos” e
“Impostos e Contribuigdes a Recolher”, representando juntas 53,8% dos Passivos totais da
Empresa.

Em relagdo ao Capital de Terceiros (Empréstimos e Financiamentos), estes representam 44,3%
do Passivo Total, sendo 9,8% no Curto Prazo e 34,5% no Longo Prazo.

O fato de a maioria das dividas com terceiros estarem no longo prazo, traz uma melhora na
liquidez da empresa.

Em Dezembro/23, no passivo ocorreu transferéncia de Outras Contas a Pagar do Circulante
para o Nao Circulante no valor de aproximadamente R$ 9 Milhdes. Esse tipo de movimentagéo
demonstra que a contabilidade da empresa estd diligente quanto ao Principio Contéabil da

Oportunidade.
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5.Passivo e Patriménio Liquido
5.2. Sarandi

Passivo e Patriménio Liquido 186.780,41 -0,01% 186.762,91 0,00% 186.762,91
Passivo Total 190.939,70 -0,05% 190.846,00 0,00% 190.846,00 100,00%
Circulante 157.018,86  -0,06% 156.925,16 0,00% 156.925,16  82,23%
Empréstimos e Financiamentos 45.990,00 0,00% 45.990,00 0,00% 45.990,00 24,10%
Fornecedores 11.850,00 0,00% 11.850,00 0,00% 11.850,00 6,21%
Obrigacdes Sociais e Trabalhistas
Impostos e CSLL 99.178,86 -0,09% 99.085,16 0,00% 99.085,16  51,92%

Outras Contas a Pagar

Nao Circulante 33.920,84 0,00% 33.920,84 0,00% 33.920,84 17,77%
Emprestimos e Financiamentos 27.466,38 0,00% 27.466,38 0,00% 27.466,38 14,39%
Impostos e contribuicées a recolher 6.454,46 0,00% 6.454,46 0,00% 6.454,46 3,38%

Provisdes para contigéncias

Imposto de renda e contribuicdo social diferidos
Outras contas a pagar

Acionistas / Pessoas Fisicas

Capital Social 13.835.000,00 0,00%  13.835.000,00 0,00%  13.835.000,00 22064,95%

Lucros Acumulados - 17.674.068,93 0,00% - 17.674.323,15 0,00% - 17.674.323,15 -28188,15%
Reservas

Adiantamento p/aumento de capital 3.834.909,64 0,01% 3.835.240,06 0,00% 3.835.240,06 6116,69%

15/30
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5.Passivo e Patriménio Liquido
5.2. Sarandi

Na comparacdo entre os meses do periodo entre Junho e Julho/24 ndo houve alteragdes
significativas no passivo da empresa.

Devemos dar destaque aqui, a conta “Adiantamento p/aumento de capital”, presente no
Patriménio Liquido da Empresa. Tal conta representa um alto valor e vem sofrendo minimos
acréscimos com o tempo. Em Maio essa conta sofreu uma redugao de 26,47%.
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6.Demonstracdo do Resultado do Exercicio (DRE)
6.1. Motrisa?

Motrisa " |"maij2a | juns2a | julizs
Receita Operacional Liquida Total 42 244 578,73 50.559.620,78 60.683.586,32

Growth

(-)Custos das Vendas e Servigos - 3482934320 |- 42.312.264,80 |- 50.639.704,22
Lucro Bruto Total 7.415.235,53 8.247.355,98 10.043.892,10

Margem Bruta 17.55% 16,31% 16,55%

Vendas - 5.710.84047 - 6.80290946 - 8.008.79240
Gerais e Administrativas - 616499458 - 7.181.281,53 - 8.320.818,64
Despesas Tributarias S 69320758 - 1.042471,09 - 1.125554,63

Outras Receitas/Despesas 1.678.506,73 1.964.646,29 2.214.870,79
EBIT - 3.475.300,37 |- 4.814.659,81 |- 5.196.402,78
Depreciacdo e Amortizacao 532.488 49 638.461,11 74433904
EBITDA - 2942811,88 |- 4.176.198,70 |- 4.452.063,74
Receitas/Despesas Financeiras - 7.708.467.35 |- 10.311.886.42 |- 12.066.792,96

Resultado antes do imposto derendaeda CSLL |- 11.183.767,72 |- 15.126.546,23 |- 17.263.195,74

Margem EBITDA -6,97% -8,26% -7,34%
Margem EBIT -8,23% -9,52% -8,56%
Margem Antes IR -26,47% -29,92% -28,45%
IR/CSLL 1.264.062,39 2.307.417,06 2.656.772,74
Aliguota Efetiva IR -12,74% -18,00% -18,19%

- 991970533 - 1281912917 - 14.606.423,00
Margem Liguida -23,48% -25,35% -24 07%

e A empresa apresenta uma Receita Liquida positiva no periodo.
e Em 2024, o Resultado Liquido até Julho é Negativo.

e Em 2023, o resultado consolidado foi Negativo.

2 Todos os resultados mensais s3o referentes ao acumulado do ano até aquele periodo.
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e A empresa apresenta no ano de 2024 um Lucro Bruto positivo, porém apresenta EBIT,
EBITDA e Lucro Liquido negativos. Em 2023 a situacdo foi a mesma.

e A maior parte das despesas atuais e histéricas da empresa advém dos Custos de Vendas e
Servicos.

e As despesas operacionais da Empresa superam o Lucro Bruto, tornando assim a operagao
negativa para o periodo.

e A empresa possui tanto contas como “Outras Receitas/Despesas” e “Receitas/Despesas
Financeiras” de valor considerdvel, que melhoraram o resultado negativo do periodo
consolidado de 2023. Essas receitas também afetam fortemente o resultado de 2024 até
entado.
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6.Demonstracdo do Resultado do Exercicio (DRE)
6.2. Sarandi

Receita Operacional lquidatol | | |
Growth

OCustos das Vendaseservigos | [
LweroBrutotoral | - | |

Margem Bruta

Despesas Operacionais 55283400 |- 55341432 - 55391910

Vendas
Gerais e Administrativas - 551.277.11 - 551.857,43 - 552.036,23
Despesas Tributarias - 1.556,89 - 1.556,89 - 1.882 87

Outras Receitas/Despesas 813.863,17 813.863,17 813.863,17
3:11) 261.029,17 260.448 85 259.944 07

Depreciacao e Amortizacao

EBITDA 261.029,17 259.944,07
Receitas/Despesas Financeiras 1.089.097 46 1.089.097 46 1.089.197.46

Margem EBITDA 0,00% 0,00% 0,00%
Margem EBIT 0,00% 0,00% 0,00%
IR/CSLL - 39.459,15 - 39.482,95 - 39.482,95
Aliquota Efetiva IR 0,00% 0,00% 0,00%
Margem Liquida 0,00% 0,00% 0,00%

e A empresa nao apresentou faturamento no ano de 2024. Também nado apresentou
faturamento em periodos anteriores (Desde 2020).

e A empresa apresentou no ano de 2023 Lucro Bruto, EBIT, EBITDA e Lucro Liquido negativos.
Apesar de serem valores nao significativos.
A maior parte das despesas atuais da empresa advém das Despesas Operacionais.
Em Maio/24 a empresa apresentou Despesas Operacionais de valor muito acima de todos os
periodos anteriores.

e Também apresentou uma linha de Outras Receitas/Despesas e Receitas/Despesas Financeiras
bem positiva, o que levou a um EBIT,EBITDA e Lucro Liquido altamente positivos.
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e Devido a essas Outras Receitas, até o més de Julho/24 a empresa entdo apresentou um

Lucro Liquido positivo.

o
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/.Capital de Giro
/.1. Motrisa

Capital de Giro Motrisa

Diferenca entre o ative circulante e o passivo circulante.

Necessidade de Capital de Giro Motrisa

2022 2023-dezembro 2024-junho 2024-julho
Ativo Circulante R 85576065840 | RE 6546024104 | RF 69.356.876,03 | RE 69.462.652.70
Passivo Circulante R} 56.359.846,28 | R} 6245405960 | R$ 6449209741 | RE 64.567.067.78
CAPITAL DE GIRO R$29.216.22212 | R$ 3.006.181,44 | R§ 4.864.778,62 | R§ 4.895.584,92

Diferenca entre o Ativo Circulante Ciclico e o Passivo Circulante Ciclico

2022 2023-dezembro 2024-junho 2024-julho

Ativo Circulante Ciclico R$ 82.108.875,82 | RS 58.004.358,21 | RS 60.070.092,91 | RS 61.564.710.93
Créditos (Adiantamento a Fomecedores e Impostos) RS 52619936862 | RE 29.032 17345 | RS 31.075.727.27 | RE 3221873294
Contas a Receber de Clientes RS 17.798.95372 | RS 13.698.796.14 | RS 1546534375 | RS 15146.147.08
Estoques (Destinados a Venda) RS 11.689.983.48 | RS 1527338862 | RS 13.529.021,89 | RS 14.199.830,91
Passivo Circulante Ciclico R$ 21632.472,84 | RS 40.779.786,15 | RS 41500.424,61 | RS 41.278.164,46
Fomecedores RS 507400726 | RS 21.758.920,32 | RS 21.814.507,73 | RS 21.923.971.06
Obrigagdes Sociais e Trabalhistas RS 107377524 | RS 113301256 | RS 135264518 | RS 1.392.580.17
Impostos e CSLL RS 4608990.96 | RS 1497859486 | RS 14.664.902,98 | RS 14.846.889,74
Qutras Contas a Pagar RS 10.875.699.36 | RS 2.909.249.41 | RS 366827872 | RS 3.114.714.49

NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO R$60.476.402,98 | R$17.224.572,06 | R§18.569.668,30 | R$20.286.546,47

e O Capital de Giro, aqui citado, é um indice tedrico, de demonstragdo da cobertura dos
passivos (dividas), em relacao aos ativos (bens e direitos) liquidos da empresa.

e A empresa possui um Capital de Giro ou capital circulante liquido positivo, o que na teoria,
demonstra que a empresa possui recursos suficientes para a operagdo e quitagdo das dividas
de curto prazo.

e A Necessidade de Capital de Giro também é positiva, o que demonstra que se todos os
clientes quitarem suas dividas, e todo seu estoque seja vendido, a empresa consegue
financiar sua operacgao.

e Entretanto, a empresa tem saldo de tesouraria negativo, na medida em que CG ¢é inferior a
NCG, o que é preocupante

e Como observado no tépico referente ao Ativo, a situagcdo da empresa pode ser mais delicada
devido a avaliacdo da conta “Contas a Receber/Clientes” sobre a qual ndo se tem clareza
acerca do efetivo recebimento desses valores. Além disso, também deve ser observada a
conta “Impostos e Contribuigdes a Recuperar” do Ativo Circulante. Em Dezembro houve
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mudangas nas composi¢cdes do Ativo e Passivo Circulante como destacado nos préprios
topicos.

/.Capital de Giro
7.2. Sarandi

Diferenca entre o ativo circulante e o passivo circulante.
2022 2023-dezembro 2024-junho 2024-julho
Ative Circulante R% 106.839.73 | R% 106.839.73 | R$ 139.140,55 | R% 139.140.55
Passivo Circulante R$ 57.840,00 | R% 57.840,00 | R% 156.925.16 | R% 156.925,16
CAPITAL DE GIRO RS 48.999,73 | R$ 48.999,73 |-R$ 17.784,61 |-R$ 17.784,61

Necessidade de Capital de Giro Sarandi

Diferenca entre o Ativo Circulante Ciclico e o Passivo Circulante Ciclico

2022 2023-dezembro 2024-junho 2024-julho
Ativo Circulante Ciclico R% 106.839.73 | R§ 106.839.73 | R§ 139.140 55 | R% 139.140 55
Créditos [Adiantamento a Fomecedores e Impostos) RS 106.839.73 | RS 106.839.73 | RS 139.7140.55 | RS 139.140. 55

Contas & Receber da Clientes RS -

Passivo Circulante Ciclico RS 11.850,00 | R$ 1185000 | RS 11093516 | RS  110.935.16

Fornecedores RS 11.850,00 | RS 11.850,00 | RS 11.850,00 | RS 11.850,00
Obrigagies Socials e Trabalhistas RS - RS -

Impostos e CSLL RS - | Rs - | Rs 99.085,16 | RS 99.085,16
Outras Contas a Pagar RE - RE -

NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO R$ 94.989,73 | R$ 94.989,73 | R$§  28.20539 | R$  28.205,39

e O Capital de Giro, aqui citado, é um indice tedrico, de demonstracdo da cobertura dos

passivos (dividas), em relacao aos ativos (bens e direitos) liquidos da empresa.

e A empresa possuia um Capital de Giro ou capital circulante liquido positivo até Abril/24, o
que na teoria, demonstrava que a empresa possui recursos suficientes para a operagéo e
quitagdo das dividas de curto prazo. Em Maio/24 esse valor passou a ser negativo, o que
demonstra que a empresa passou a nNdo ter recursos para operagdo e quitagdo das dividas de
curto prazo.

e A Necessidade de Capital de Giro também é positiva, o que demonstra que se todos os
clientes quitarem suas dividas, e todo seu estoque seja vendido, a empresa consegue
financiar sua operacgao.

e Sarandi tem saldo de tesouraria negativo, na medida em que CG é inferior a NCG, o que é
preocupante
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e Porém devemos observar que esses valores ndo sofrem movimentagdes desde 2020. Em

maio/24 houve uma ligeira movimentagao desses valores.

o
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8.Indices de Liquidez
8.1. Motrisa

INDICES DE LIQUIDEZ Motrisa

Resultados acima de 1 =30 positivos, abaixo de 1 representam incapacidade de arcar com 0s COMpromissos

LIQUIDEZ CORRENTE COMPROMISSOS DE CURTO PRAZO: ATIVO CIRCULANTE/PASSIVO CIRCULANTE

LIQUIDEZ SECA COMPROMISSOS DE CURTO PRAZO S/ ESTOQUE: (ATIVO CIRCULANTE-ESTOQUE)/PASSIVO CIRCULANTE

LIQUIDEZ IMEDIATA CAPACIDADE DA EMPRESA DE LIDAR COM COMPROMISSOS IMEDIATAMENTE: CAIXA/PASSIVO CIRCULANTE

LIQUIDEZ GERAL COMPREENDE TODOS OS ATIVOS DA EMPRESA: (ATIVO CIRCULANTE+LONGO PRAZO)/PASSIVO TOTAL
junhol2024 julhol2024 Pares

LIQUIDEZ CORRENTE 0,905 2124 1,490 1,518 1,048 1,075 1,076

LIQUIDEZ SECA 0.660 1,468 1,300 1,31 0,804 0.866 0,856

LIQUIDEZ IMEDIATA 0,122 0,375 0,181 0.062 0.119 0,144 0,122

LIQUIDEZ GERAL 1,172 1,193 1,198 1,250 1,193 1,144 1,136

e Podemos observar que existe uma melhora nos indices de liquidez entre 2019 e 2020. Entre
2020 e 2021, entretanto, houve uma piora. Entre 2021 e Agosto/23 esses indices novamente
melhoraram, porém na comparagdo mais recente entre Agosto/23 e Abril/24, voltaram a
piorar ficando abaixo da média dos pares de mercado. Em Dezembro/23 houve uma queda
brusca dos indices, ocasionado pelo remanejamento de valores do Ativo Circulante para o
ndo Circulante.

e Interpretando separadamente, tanto a Liquidez Corrente quanto a Liquidez Seca apresentam
numeros satisfatérios e que demonstram, como mencionado no tépico do capital de giro, a
capacidade da empresa de liquidar (quitar) suas obrigacdes de curto prazo, utilizando-se
somente de seu ativo de curto prazo. Isto d4 & empresa uma maior seguranga e um prazo
maior de planejamento e organizagdo. A partir de Dezembro/23 a Liquidez Seca passou a ser
inferior a 1.

e No ambito da Liquidez Geral podemos ver que, se a empresa liquidar todos os seus Ativos,
ela é capaz de cobrir até 1,13 vezes todos os seus Passivos. O que é positivo e estd acima da
média dos pares do mercado.
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8.Indices de Liquidez

8.2. Sarandi
INDICES DE LIQUIDEZ Sarandi
Resultados acima de 1 s8o positivos, abaixo de 1 representam incapacidade de arcar com os cOMPromissos
LIQUIDEZ CORRENTE COMPROMIZS0S DE CURTO PRAZO: ATIVO CIRCULANTE/PASSIVO CIRCULANTE
LIQUIDEZ SECA COMPROMISSOS DE CURTO PRAZO S/ ESTOQUE: (ATIVO CIRCULANTE-ESTOQUE)PASSIVO CIRCULANTE
LIQUIDEZ IMEDIATA CAPACIDADE DA EMPRESA DE LIDAR COM COMPROMISSOS IMEDIATAMENTE: CAIXA/PASSIVO CIRCULANTE
LIQUIDEZ GERAL COMPREENDE TODOS OS ATIVOS DA EMPRESA: (ATIVO CIRCULANTE+LONGO PRAZO)/PASSIVO TOTAL
junhol2024 julhol2024 Pares
LIQUIDEZ CORRENTE 1,855 1,855 1,847 1.847 0887 0,887
LIQUIDEZ SECA 1,855 1.855 1,847 1.847 0887 0.887
LIQUIDEZ IMEDIATA 0.008 0.008 0,000 0,000 0,000 0,000
LIQUIDEZ GERAL 75,930 71,464 71,481 71,481 0,979 0,979

e Podemos observar que praticamente ndo existe variagdo nos indices da empresa. Em
Janeiro/24 houve uma redugdo do Ativo Nao Circulante (Longo Prazo) da Sarandi, o que
levou a redugdo na Liquidez Geral. Em Maio/24 houve um aumento significativo do passivo
circulante da Sarandi, o que levou a redugdo dos valores de seus indices de liquidez.

e |Interpretando separadamente, tanto a Liquidez Corrente quanto a Liquidez Seca apresentam
nimeros altamente satisfatérios e que demonstram, como mencionado no tépico do capital
de giro, a capacidade da empresa de liquidar (quitar) suas obriga¢cdes de curto prazo,
utilizando-se somente de seu ativo de curto prazo. Isto d& a empresa uma maior seguranga e
um prazo maior de planejamento e organizagao.

e No ambito da Liquidez Geral podemos ver que se a empresa liquidar todos os seus Ativos,
ela é capaz de cobrir até 0,97 vezes todos os seus Passivos.
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9.Multiplos, indicadores financeiros e analise de pares.
9.1. Motrisa

e Nesse estudo comparativo, escolnemos 3 empresas, sendo 2 empresas do setor de Alimentos
Processados, subsetor Alimentos Diversos e uma empresa do setor de Agricultura. Do setor de
Alimentos foram escolhidas a Camil (CAML3) e a M. Dias Branco (MDIA3), j& do setor de
agricultura foi escolhida a SLC Agricola (SLCE3).

Indicadores Motrisa FORMULAS

LUCRO LiQUIDO(Anualizado)
RETORNO S/ RECURSOS PROPRIOS (ROE)* LUCRO LiQUIDO/PATRIMONIO LIQUIDO

RETORNO S/ ATIVO TOTAL (ROA)* LUCRO LIQUIDO/ATIVO TOTAL
RETORNO S/CAPITAL INVESTIDO (ROIC) EBIT/CAPITAL INVESTIDO

Giro do Ativo Total* RECEITA LIQUIDA/ATIVO TOTAL
Lucratividade LUCRO LIQUIDO/RECEITA LIQUIDA
MULTIPLICADOR DO PL ATIVO/PATRIMONIO LIQUIDO
PRAZO MEDIO DE RECEBIMENTO* (CLIENTES/RECEITA LIQUIDA)*360
PRAZO MEDIO DOS ESTOQUES* (ESTOQUES/CMV)*360

PRAZO MEDIO DE PAGAMENTO* (FORNECEDORES/(CMV+AESTOQUE))*360
CICLO OPERACIOMNAL PMR+PME

CICLO FINANCEIRO CICLO OPERACIONAL - PMP

Indicadores Motrisa junho/24 julho/24 Média dos Pares

LUCRO LIQUIDO{Anualizado) -R$25.638.258,34 -R$25.039.582,29 Quanto Maior Melhor
RETORNO S/ RECURSOS PROPRIOS (ROE)* -47,36% -47,83% 14,92% Quanto Maior Melhor
RETORNO S/ ATIVO TOTAL (ROA)* -B,84% -8,63% 5,64% Quanto Maior Melhor
RETORNO S/CAPITAL INVESTIDO (ROIC) -6,10% -5,65% 12,23% Quanto Maior Melhor
Giro do Ativo Total* 0174 0,209 0,854 Quanto Maior Melhor
Lucratividade -25 35% -24 07% 7.71% Quanto Maior Melhor
MULTIPLICADOR DO PL 54 55 26 Quanto mais alte, mais divida.
PRAZO MEDIO DE RECEBIMENTO* 55 52 42 Quanto menor melhor.,
PRAZO MEDIO DOS ESTOQUES* 58 Lte] 123 Quanto menor melhor.
PRAZO MEDIO DE PAGAMENTO* 93 91 59 Quanto maior melhor
CICLO OPERACIONAL 113 111 165 Quanto mais curto melhor.
CICLO FINANCEIRO 19 20 105 Quanto mais curto melhor.

*A receita liquida, e os custos do produto vendido
foram anualizados a fim de fazer o célculo desses
multiplos. Pois existem alguns indicadores que
tem de ser calculadores com base no ano total.

e Analisando os multiplos da empresa, observamos um ROE e um ROA negativos. Ambos s&o
causados por um Lucro Liquido negativo no periodo.

e Outro ponto a se observar nesses multiplos sdo os prazos médios. Esses valores estdo em linha
quando comparados aos pares, com destaque para o prazo médio dos estoques, que estd bem
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melhor que o de seus pares. Em 2024 o Prazo Médio de Pagamento também estd melhor que o
de seus pares.

e Com isso vamos observar os ciclos operacionais e financeiros. O operacional se refere ao tempo
médio que a empresa leva para completar suas opera¢des que trazem retorno financeiro. O ciclo
financeiro é o calculo médio de quanto tempo o dinheiro leva para sair e retornar ao caixa da
empresa. Ambos os valores estdo melhores que o dos pares.

junJj2024

jul./2024

MULTIPLOS E iNDICES MOTRISA

CAML3

MDIA3

SLCE3

Explicagao

INTERPRETACAO

PASSIVO/ATIVO 0,81 0,82 0,67 0,38 0,67 QUANTO DO ATIVO E FINANCIADO POR CREDORES MELHOR <1
DIVIDA LIQUIDA/PL 1,75 1,86 0,98 -0,01 0,56 DIVIDAS EM RELAGAO AO PATRIMONIO LiQUIDO MENOR MELHOR
DIVIDA LIQUIDA/EBITDA* -11,31 -12,78 3,16 -0,07 1,29 DIVIDAS EM RELAGAO AO EBITDA BOMENTRE1E 2
DIVIDA LIQUIDA/EBIT* -4.91 -4,69 3,49 -0,09 1,44 DIVIDAS EM RELAGAO AQ EBIT BOMENTRE1E 2
Eficiéncia

Margem Bruta 16,31% 16,55% 20,98% 33,09% 28,73% LUCRO BRUTO/RECEITA LiQUIDA MAIOR MELHOR
Margem EBITDA -8,26% -7,34% 8.39% 13,29% 23,62% EBITDA/RECEITA LIQUIDA MAIOR MELHOR
Margem EBIT -9,52% -8,56% 8,22% 10,37% 21,21% EBIT/RECEITA LiQUIDA MAIOR MELHOR
Margem Liquida -25,35% -24,07% 471% 8,23% 9,82% LUCRO LiQUIDO/RECEITA LIQUIDA MAIOR MELHOR
Rentabilidade

ROE* -47,36% -47,83% 16,16% 11,69% 18,18% LUCRO LIQUIDO/PATRIMONIO LiQUIDO MAIOR MELHOR
ROA* -8,84% -8,63% 5,26% 7,20% 5,91% LUCRO LIQUIDO/ATIVO TOTAL MAIOR MELHOR
ROIC* -6,10% -5,65% 10,72% 10,96% 17,69% EBIT/CAPITAL INVESTIDO TOTAL MAIOR MELHOR
Giro Ativos* 0,35 0,36 1,12 0,87 0,58 RECEITA LIQUIDA/ATIVO TOTAL MAIOR MELHOR

“VALORES DA DRE DE 2024 FORAM ANUALIZADOS PARA UTILIZAGAO
EM ALGUNS CALCULOS

e Aqui analisamos a empresa em relagdo aos seus pares de mercado.

e Em relagdo as dividas, comecando do primeiro ponto, o multiplo Passivo/Ativo representa o
quanto da atividade da empresa é financiada por credores, e quanto é financiada por seus
acionistas. Neste caso, 82% da empresa é financiada pelos credores, o que demonstra que a
empresa possui uma boa estabilidade financeira, ndo sendo tdo alavancada.

e Na Divida Liquida/PL, quanto maior o valor, mais alavancada é a empresa. No caso de
Motrisa o EBIT e o EBITDA negativos contaminam o indicador e um resultado negativo
prejudica sua interpretacao.

e No ponto Eficiéncia podemos perceber que a empresa possui somente sua Margem Bruta
positiva. E essa margem se encontra em patamar inferior ao de seus pares.

e E os indicadores de rentabilidade corroboram com a mesma interpretagdo dos indicadores
de eficiéncia. O ROE/ROA/ROIC negativos ocorrem devido ao Lucro Liquido e o EBIT no
periodo serem negativos.
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9.Multiplos, indicadores financeiros e analise de pares.
9.2. Sarandi

e Nesse estudo comparativo, escolhnemos 3 empresas, sendo 2 empresas do setor de
Alimentos Processados, subsetor Alimentos Diversos e uma empresa do setor de Agricultura.
Do setor de Alimentos foram escolhidas a Camil (CAML3) e a M. Dias Branco (MDIA3), ja do
setor de agricultura foi escolhida a SLC Agricola (SLCE3).

Indicadores Motrisa FORMULAS

LUCRO LiQUIDO(Anualizado)
RETORNO S/ RECURSOS PROPRIOS (ROE)* LUCRO LiQUIDO/PATRIMONIO LIQUIDO

RETORNO S/ ATIVO TOTAL (ROA)* LUCRO LIQUIDO/ATIVO TOTAL
RETORNO S/CAPITAL INVESTIDO (ROIC) EBIT/CAPITAL INVESTIDO

Giro do Ativo Total* RECEITA LIQUIDA/ATIVO TOTAL
Lucratividade LUCRO LIQUIDO/RECEITA LIQUIDA
MULTIPLICADOR DO PL ATIVO/PATRIMONIO LIQUIDO
PRAZO MEDIO DE RECEBIMENTO* (CLIENTES/RECEITA LIQUIDA)*360
PRAZO MEDIO DOS ESTOQUES* (ESTOQUES/CMV)*360

PRAZO MEDIO DE PAGAMENTO* (FORNECEDORES/(CMV+AESTOQUE))*360
CICLO OPERACIOMNAL PMR+PME

CICLO FINANCEIRO CICLO OPERACIONAL - PMP

Indicadores Sarandi junho/24 julho/24 Média dos Pares

LUCRO LiQUIDO(Anualizado) R$2.620.126,72 R$2.245.128,99 Quanto Maior Melhor
RETORNO S/ RECURSOS PROPRIOS (ROE)* -64170,19% -54986,03% 14,92% Quanto Maior Melhor
RETORNO S/ ATIVO TOTAL (2)* 1402,92% 1202,13% 5,64% Quanto Maior Melhor
RETORNO S/CAPITAL INVESTIDO (ROIC) 288,89% 247 14% 12,23%

Giro do Ativo Total* 0,00 0,00 0,85 Quanto Maior Melhor
Lucratividade 0,00% 0,00% 7.711% Quanto Maior Melhor
MULTIPLICADOR DO PL -45,74 -45,74 2,573 Quanto mais alte, mais divida.
PRAZQO MEDIO DE RECEBIMENTO* 0 0 42 Quanto menor melhor.
PRAZO MEDIO DOS ESTOQUES* 0 0 123 Quante menor melhor.
PRAZO MEDIO DE PAGAMENTO* 0 0 59 Quanto maior melhor
CICLO OPERACIONAL 0 0 165 Quanto mais curto melhor.
CICLO FINANCEIROD 0 0 105 Quanto mais curto melhor.

e A empresa ndo possui Receitas Operacionais, Custo de Vendas de Produtos. Além de nado possuir
valores nas contas Clientes e Estoque.

e Em maio houve receitas e despesas fora do padrdo, o que levou a um Lucro Liquido de uma
escala altamente superior a periodos anteriores, levando os multiplos a valores que descolam da
média historica.
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e Apesar disso, é deduzido que a empresa nao possui operagdo, e consequentemente nao ha o
que ser analisado em seus Indicadores, Multiplos e Indices.

MULTIPLOS E iNDICES SARANDI

junJ2024 jul.f2024 MDIA3 SLCE3

Divida Explicagao INTERPRETAGAO
PASSIVO/ATIVO 1,022 1,022 0,67 0,38 0,67 QUANTO DO ATIVO E FINANCIADO POR CREDORES MELHOR < 1

DIVIDA LIQUIDA/PL -17,990 -17,990 0,98 -0,01 0,56 DIVIDAS EM RELAGAQ AO PATRIMONIO LIQUIDO | MENOR MELHOR

DIVIDA LIQUIDA/EBITDA 0,14 0,16 3,16 -0,07 1,29 DIVIDAS EM RELAGAOQ AO EBITDA BOM ENTRE1E 2

DIVIDA LIQUIDA/EBIT 0,14 0,16 3,49 -0,09 1,44 DIVIDAS EM RELAGAQ AO EBIT BOM ENTRE1E 2

Eficiéncia
Margem Bruta

20,98% 28,73% LUCRO BRUTO/RECEITA LiQUIDA MAIOR MELHOR

Margem EBITDA 8.39% 13,29% 23,62% EBITDA/RECEITA LiQUIDA MAIOR MELHOR
Margem EBIT 8,22% 10,37% 21,21% EBIT/RECEITA LIQUIDA MAIOR MELHOR
Margem Liguida 471% 9,82% LUCRO LiQUIDO/RECEITA LIQUIDA MAIOR MELHOR

Rentabilidade

ROE 16,16% LUCRO LiQUIDO/PATRIMONIO LIQUIDO MAIOR MELHOR
ROA 5,26% 7,20% 5,91% LUCRO LiQUIDO/ATIVO TOTAL MAIOR MELHOR
ROIC 10,72% 10,96% 17,69% EBIT/CAPITAL INVESTIDO TOTAL MAIOR MELHOR
Giro Ativos 1,12 0,87 0,58 RECEITA LIQUIDA/ATIVO TOTAL MAIOR MELHOR

“VALORES DA DRE DE 2024 FORAM ANUALIZADOS PARA UTILIZACAO EM
ALGUNS CALCULOS

Aracaju/SE, 29/08/2024.
VITOR'ALCANTARA, CNPI

)/
Analista® credenciado na Comissdo de Valores Mobilidrios do Brasil

Lol JLeeefy
ANDE/RSON'AUGUSTO SILVA SALES?®

Analista’ , Gestor e Consultor® credenciado na Comissao de Valores Mobiliarios do Brasil

N m i
4 http://lattes.cnpq.br/6508818154821360
5 http://www.apimec.com.br/Apimec/show.aspx?id_canal=3762&id materia=29452

% Profissional detentor de todas as certificagbes da Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (Anbima):
https://www.anbima.com.br L r/area-do-profissional-8A2AB2207025938B01703B02504 htm

Curriculo Lattes:
http://buscatextual.cnpg.br/buscatextual/visualizacv.do?id=K4352721D2&tokenCaptchar=03A0LTBLSx2SfIMogQéTKoeyboJunwimzéh[Y6HRFcI37LrYPDYd8cplLdiDY3se4Kp
n-vc8EDN D9vQJSES6OsiUk1p0n41s8z kSGYJO782vOPr66ZDZc) FBDe-P4E] m1F3iBXESIbW-MPs| NCYACA3PXuWEawcAQZceahuE4tg79ontEy xTa7ZHvGz.
gWQVMIRR3AR]IEAUOsCFCIQyNY 1ctgkTiH TPAHUAF8p0nVCu_elrgGel00xsRBU3wlccP7Rns6WKSttlUshYNcG2AKYeAwUVZX7YALLIGNNAOHZz9rH24 L COsur026HrVDOXc9
z9wir9DtynRZOnYOPvhxwC-0lB3bjbQrwcrfEsNiFD2gAarDnJ668K2HL 7L rwXM2tirOQgX2CfrEQig IIdYMhyQpsRUrk03UnS2IWewrydfzHcTVC3e] NOpQuSppDa8d3uxePGE

7 http://www.apimec.com.br/Apimec/show.aspx?id_canal=3762&id materia=29452

® http://sistemas.cvm.gov.br/
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https://www.anbima.com.br/pt_br/educar/area-do-profissional-8A2AB2907025938B01703B095045583C.htm
http://buscatextual.cnpq.br/buscatextual/visualizacv.do?id=K4352721D2&tokenCaptchar=03AOLTBLSx2SflMoqQ6TKoeyboJunwimz6hjY6HRFcI37LrYPDYd8cpLdiDY3se4Kpn-vc8EDnOJ_D9v0JSE6OsjUk1p0n4Is8zS3gckSGYJO782vOPr66ZDZcJ_FBDe-P6E1cocsd0m1F3iBXESIbW-MPsl_NCYACA3PXuWEawcAQZceahuE4tq79ontEy_xTa7ZHvGz5qWQvMIRR3ApjlEdUOsCFClQyNY1ctgkTjH_TPdHUAF8p0nVCu_elrgGel00xsRBU3wlccP7Rns6WKSttlUshYNcG2AKYeAwUVZX7YA6LlgNNAOHz9rH24_LC0sur026HrVDOXc9z9wjr9DtynRZQnYOPvhxwC-olB3bjbQrwc9rfEsNjFD2qAqrDnJ668K2HL7LrwXM2tirOQqX2CfrEOig_IldYMhyQpsRUrk03UnS9IWcwrydfzHcTVC3ej_N0pQuSppDg8d3uxePGEXsdBqhzOpQu12eeSfiW0p-2By9KlYvaErt7lK1gJj4jdyMy6fZk
http://buscatextual.cnpq.br/buscatextual/visualizacv.do?id=K4352721D2&tokenCaptchar=03AOLTBLSx2SflMoqQ6TKoeyboJunwimz6hjY6HRFcI37LrYPDYd8cpLdiDY3se4Kpn-vc8EDnOJ_D9v0JSE6OsjUk1p0n4Is8zS3gckSGYJO782vOPr66ZDZcJ_FBDe-P6E1cocsd0m1F3iBXESIbW-MPsl_NCYACA3PXuWEawcAQZceahuE4tq79ontEy_xTa7ZHvGz5qWQvMIRR3ApjlEdUOsCFClQyNY1ctgkTjH_TPdHUAF8p0nVCu_elrgGel00xsRBU3wlccP7Rns6WKSttlUshYNcG2AKYeAwUVZX7YA6LlgNNAOHz9rH24_LC0sur026HrVDOXc9z9wjr9DtynRZQnYOPvhxwC-olB3bjbQrwc9rfEsNjFD2qAqrDnJ668K2HL7LrwXM2tirOQqX2CfrEOig_IldYMhyQpsRUrk03UnS9IWcwrydfzHcTVC3ej_N0pQuSppDg8d3uxePGEXsdBqhzOpQu12eeSfiW0p-2By9KlYvaErt7lK1gJj4jdyMy6fZk
http://buscatextual.cnpq.br/buscatextual/visualizacv.do?id=K4352721D2&tokenCaptchar=03AOLTBLSx2SflMoqQ6TKoeyboJunwimz6hjY6HRFcI37LrYPDYd8cpLdiDY3se4Kpn-vc8EDnOJ_D9v0JSE6OsjUk1p0n4Is8zS3gckSGYJO782vOPr66ZDZcJ_FBDe-P6E1cocsd0m1F3iBXESIbW-MPsl_NCYACA3PXuWEawcAQZceahuE4tq79ontEy_xTa7ZHvGz5qWQvMIRR3ApjlEdUOsCFClQyNY1ctgkTjH_TPdHUAF8p0nVCu_elrgGel00xsRBU3wlccP7Rns6WKSttlUshYNcG2AKYeAwUVZX7YA6LlgNNAOHz9rH24_LC0sur026HrVDOXc9z9wjr9DtynRZQnYOPvhxwC-olB3bjbQrwc9rfEsNjFD2qAqrDnJ668K2HL7LrwXM2tirOQqX2CfrEOig_IldYMhyQpsRUrk03UnS9IWcwrydfzHcTVC3ej_N0pQuSppDg8d3uxePGEXsdBqhzOpQu12eeSfiW0p-2By9KlYvaErt7lK1gJj4jdyMy6fZk
http://buscatextual.cnpq.br/buscatextual/visualizacv.do?id=K4352721D2&tokenCaptchar=03AOLTBLSx2SflMoqQ6TKoeyboJunwimz6hjY6HRFcI37LrYPDYd8cpLdiDY3se4Kpn-vc8EDnOJ_D9v0JSE6OsjUk1p0n4Is8zS3gckSGYJO782vOPr66ZDZcJ_FBDe-P6E1cocsd0m1F3iBXESIbW-MPsl_NCYACA3PXuWEawcAQZceahuE4tq79ontEy_xTa7ZHvGz5qWQvMIRR3ApjlEdUOsCFClQyNY1ctgkTjH_TPdHUAF8p0nVCu_elrgGel00xsRBU3wlccP7Rns6WKSttlUshYNcG2AKYeAwUVZX7YA6LlgNNAOHz9rH24_LC0sur026HrVDOXc9z9wjr9DtynRZQnYOPvhxwC-olB3bjbQrwc9rfEsNjFD2qAqrDnJ668K2HL7LrwXM2tirOQqX2CfrEOig_IldYMhyQpsRUrk03UnS9IWcwrydfzHcTVC3ej_N0pQuSppDg8d3uxePGEXsdBqhzOpQu12eeSfiW0p-2By9KlYvaErt7lK1gJj4jdyMy6fZk
http://buscatextual.cnpq.br/buscatextual/visualizacv.do?id=K4352721D2&tokenCaptchar=03AOLTBLSx2SflMoqQ6TKoeyboJunwimz6hjY6HRFcI37LrYPDYd8cpLdiDY3se4Kpn-vc8EDnOJ_D9v0JSE6OsjUk1p0n4Is8zS3gckSGYJO782vOPr66ZDZcJ_FBDe-P6E1cocsd0m1F3iBXESIbW-MPsl_NCYACA3PXuWEawcAQZceahuE4tq79ontEy_xTa7ZHvGz5qWQvMIRR3ApjlEdUOsCFClQyNY1ctgkTjH_TPdHUAF8p0nVCu_elrgGel00xsRBU3wlccP7Rns6WKSttlUshYNcG2AKYeAwUVZX7YA6LlgNNAOHz9rH24_LC0sur026HrVDOXc9z9wjr9DtynRZQnYOPvhxwC-olB3bjbQrwc9rfEsNjFD2qAqrDnJ668K2HL7LrwXM2tirOQqX2CfrEOig_IldYMhyQpsRUrk03UnS9IWcwrydfzHcTVC3ej_N0pQuSppDg8d3uxePGEXsdBqhzOpQu12eeSfiW0p-2By9KlYvaErt7lK1gJj4jdyMy6fZk
http://www.apimec.com.br/Apimec/show.aspx?id_canal=3762&id_materia=29452
http://lattes.cnpq.br/6508818154821360
http://www.apimec.com.br/Apimec/show.aspx?id_canal=3762&id_materia=29452
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ALERTAS / Disclaimers

As recomendacdes dos nossos relatérios de anélise refletem Unica e exclusivamente as
opinides pessoais do analista responsavel e foram elaboradas de forma independente (Artigo
21 da Resolucdo CVM 20/2021).

Nossos relatérios de analise ndo representam oferta de negociagao de valores mobilidrios nem
tampouco possuimos qualquer tipo de relagdo comercial com os emissores dos papéis (Artigo
21 da Resolucdo CVM 20/2021).

Climbe Investimentos, analista de valores mobilidrios pessoa juridica devidamente credenciada
na Apimec/CVM, informa que ndo ha quaisquer situagcdes que possam afetar a imparcialidade
deste relatério de andlise ou que configurem ou possam configurar conflito de interesses
(Artigo 22 da Resolugdo CVM 20/2021).

As andlises e recomendacbes aqui disponibilizadas servem para reflexdo do investidor e
auxiliar a sua tomada de decisdo. Para tanto é preciso obedecer ao perfil, expertise e
estratégia de investimentos de cada um.
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