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ÁProveitos Operacionais de 233,6 Mϵ  
 
ÁEBITDA de 1,6 Mϵ e EBIT de -8,7 Mϵ  

 
ÁFraco desempenho operacional na Metallic Constructions 

devido à implementação do plano de reestruturação 
até ao fim do ano 
 
ÁResultado Líquido atribuível a accionistas de -15,3 Mϵ 

 
ÁCarteira de Encomendas sustentável: 303 Mϵ na Construção 

Metálica e 276 Mϵ no Solar  
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ANÁLISE DE RESULTADOS 

ANÁLISE ECONÓMICA 
E FINANCEIRA 
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ÁProveitos Operacionais desceram 2,1 % numa base comparável, 
para 233,6 Mϵ 

ÁEBITDA registou 1,6 Mϵ, uma redução de 92,2 % face ao mesmo período do 
ano passado, com uma margem de 0,7 %, que compara com 8,6 % no 1S10 

ÁEncargos Financeiros Líquidos ascenderam a -9,3 Mϵ 

ÁResultado Líquido atribuível aos accionistas foi de -15,3 Mϵ, que compara 
com 0,1 Mϵ no 1S10 

 

Valores Reportados - não auditados  1S2011   1S2010     

ϵM - IFRS Marg. Reexpresso Marg. Var. % 

Proveitos Operacionais 233,6 238,6 -2,1% 

EBITDA 1,6 0,7% 20,5 8,6% -92,2% 

EBIT -8,7 -3,7% -6,8 -2,9% -27,5% 

Resultado Financeiro -9,3 9,7 s.s. 

Resultado antes de impostos -18,0 2,9 s.s. 

Impostos 2,1 -1,2 s.s. 

Resultado Líquido Consolidado -15,9 -6,8% 1,7 0,7% s.s. 

Atribuível 

    a interesses minoritários -0,6 1,6 s.s. 

    ao Grupo -15,3 0,1 s.s. 
            

ANÁLISE ECONÓMICA E FINANCEIRA 
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DISTRIBUIÇÃO GEOGRÁFICA DOS PROVEITOS OPERACIONAIS 

5,6% 

9,9% 

29,2% 

6,1% 5,7% 

38,0% 

5,5% 

DISTRIBUIÇÃO DOS PROVEITOS OPERACIONAIS 

Península Ibérica ς 43,5 % 

Outras ς 56.,5 % 
Angola | Austrália | Bélgica | Brasil | República Checa | 
França | Grécia | Irlanda | Itália | Marrocos | 
Polónia | Roménia | Eslovaquia | Reino Unido | EUA 
 
 

49,3% 50,7% 

0 0 0 0 0 

47,1% 
52,9% 

0 0 

2009 2010 1S11 

SINAIS POSITIVOS: 

VRedução contínua da dependência 
da Península Ibérica, em recessão 

VEstratégia de expansão equilibrada: 

ÁMercados maduros Ą Europa Central e do Sul (29%) 

ÁMercados emergentes Ą Angola e Brasil 
1.º contrato 

assinado 

Península Ibérica 

Outras Outras 

Península Ibérica 
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PROVEITOS OPERACIONAIS ς Evolução Trimestral 

ÁProveitos Operacionais decresceram 2,1 %, numa base 
comparável, para os 233,6 Mϵ; o forte crescimento dos 
proveitos da Martifer Solar quase compensaram a redução na 
área de negócio de Construção Metálica 

ÁSegmento solar mostrou um forte crescimento de 53,7 % 
numa base comparável, como consequência da estratégia 
implementada em 2010, que passa pela diversificação para 
várias geografias, com resultados positivos ao longo de 2011 

ÁO peso das áreas de negócio core é de quase 100 % 

Proveitos Operacionais 
1S 2011 1S 2010 Reexpresso   

ϵM  Peso ϵM  Peso Var. % 

Martifer Consolidado  233,6 238,6 -2,1% 

Construção Metálica  122,3 52,4% 156,1 65,4% -21,6% 

Solar 109,9 47,1% 71,5 30,0% 53,7% 

Outras 1,4 0,6% 11,0 4,6% -87,3% 
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EBITDA 
1S 2011 1S 2010 Reexpresso   

ϵM  Margem ϵM  Margem Var. % 

Martifer Consolidado  1,6 0,7% 20,5 8,6% -92,2% 

Construção Metálica  -3,4 -2,8% 8,8 5,7% s.s. 

Solar 2,8 2,5% 7,5 10,5% -63,4% 

Outras 5,7 - 3,4 - 66,8% 
Nota: Outras inclui Holding, Ajustamentos e Eliminações 
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ÁEBITDA Consolidado no 1S11 registou um total de 1,6 Mϵ, 
uma redução de 92,2 % numa base comparável 

ÁMargem EBITDA de 0,7 % que compara com 8,6 % 

ÁEsta fraca performance operacional deve-se a (1) margens 
negativas na área de construções metálicas devido ao 
desempenho  fraco na Europa de Leste e ao impacto da 
integração do cluster eólico, e às (2) margens mais baixas dos 
projectos solares e também ao esforço desta área de 
negócio na internacionalização com os custos de entrada 
respectivos 

9,6% 

Margem EBITDA 

9% 10,3% 10,2% 

13,5% 

6,8% 

11,7% 

4,6% 
-3,1% 

11,0% 

EBITDA ς Evolução Trimestral 

EBITDA 
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ANÁLISE DE RESULTADOS 

ANÁLISE POR SEGMENTO 
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Panorama internacional 
 

ÁO sector da construção metálica piorou no 2T11; desta forma, 
a concorrência para os projectos aumento, levando a uma grande 
redução das margens. 
 

ÁA maioria dos países europeus debate-se para voltar aos níveis 
de crescimento anteriores à crise, sem grande sucesso no 2T11 
 

ÁNos mercados emergentes assiste-se a um crescimento económico 
e uma procura significativa de estruturas metálicas, especialmente 
na Ásia e América do Sul. 
 

ÁOs preços do aço aumentaram no 1S11, o índice de preços 
European Steel subiu 14,5 % numa base comparável 

Mercados específicos 
 

PORTUGAL | O Governo recorreu recentemente à ajuda externa da União 
Europeia; o programa de austeridade inclui uma redução do investimento 
público (incluindo algum investimento já contratado) e a economia só deverá 
recuperar em 2013, sendo mais provável apenas apresentar uma recuperação 
em 2014 ou 2015. 
 

ESPANHA | O Ministro das Obras Públicas anunciou novos projectos para este 
ano no valor de 10 mil milhões de euros, o dobro do valor dos projectos do ano 
anterior, o que pode representar uma boa oportunidade. No entanto, os 
últimos dados estatísticos do sector são inferiores aos valores do ano anterior 
(os concursos públicos caíram 50 % e as novas construções de habitação 
diminuíram 12 %). 
 

ANGOLA | Continua a mostrar uma dinâmica forte, tanto no sector público 
como no privado, mas o mercado está cada vez mais competitivo. 
 

REINO UNIDO | As perspectivas para 2011 não são encorajadoras, mas 
tudo indica que 2012 será um ano extremamente positivo com aumento 
da procura, apesar do agravamento do clima económico na Europa. 
 

EUROPA CENTRAL E DE LESTE | O crescimento nestes países é actualmente 

muito lento; o mercado da construção apenas agora começa a dar sinais de 
melhoria na procura. 
 

BRASIL | O país com maior crescimento previsto para os próximos anos, com 
elevado investimento público devido ao Campeonato do Mundo de Futebol 
em 2014 e aos Jogos Olímpicos em 2016; é uma aposta segura para o futuro.  
 

FRANÇA | Em 2011 temos observado uma recuperação no sector da construção 
neste país, com a alavancagem de investimento público significativo mas 
também com um aumento do investimento privado, tanto no sector 
residencial como empresarial 

CONSTRUÇÃO METÁLICA | Análise sectorial 
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Nota: Poderão ocorrer alterações ao valor de alguns projectos devido à mudança nos trabalhos requisitados 
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Projecto  Localização Valor total  
Ano de 

início 

Ano de 

Conclusão 

Fábrica da Artenius - PTA  Sines, Portugal  Euro 25,9 M  2008  2011  

Galp Petrogal - reconversão refinaria  Sines, Portugal  Euro 30,0 M  2009  2011  

Museu dos Coches  Lisboa, Portugal  Euro 5,5 M  2010  2011  

Ponte de Ulla  Corunha, Espanha  Euro 20,8 M  2009  2011  

Sede da Repsol  Madrid, Espanha  Euro 20,5 M  2009  2011  

Hospital de Amiens  Amiens, França  Euro 7,0 M  2010  2011  

Edifício de escritórios ï ZAC Victor Hugo  Paris, França  Euro 3,0 M  2010  2011  

CHU D'Orleans  Paris, França  Euro 9,6 M  2010  2011  

Estádio do Lille (serralharias)  Lille, França  Euro 5,9 M  2011  2012  

Carfi  Siedlce, Polónia  PLN 11,7 M  2010  2011  

Fábrica da Renault  Tânger, Marrocos  Euro 42,2 M  2009  2011  

Terminal do Aeroporto de Camberra  Camberra, Austrália  AUD 10,6 M  2009  2011  

Alstom ï Mannheim 9  Mannheim, Alemanha  Euro 19,1 M  2010  2011  

Morocco Mall  Casablanca, Marrocos  Euro 6,3 M  2010  2011  

Edifício de escritórios em Luanda  Luanda, Angola  Euro 13,3 M  2010  2011  

ñFinancial Cityò  Luanda, Angola  Euro 13,6 M  2010  2011  

Centro de Conferências de Edimburgo  Edimburgo, Escócia  GBP 8,3 M  2010  2011  

Scotlandôs National Arena  Glasgow, Escócia  GBP 12,9 M  2011  2012  

Birmingham New Street  Birmingham, Inglaterra  GBP 8,2 M  2011  2011  

Fábrica de Baterias da Nissan  Cacia, Portugal  Euro 5,4 M  2011  2012  

BBVA Headquarters  Madrid, Espanha  Euro 12,0 M  2011  2012  

King Abdullah Financial District  Riade, Arábia Saudita  Euro 20,8 M  2011  2012  

Ponte de Deva Deva, Roménia RON 28,1 M 2011 2012 

Vale Verde Shopping São Paulo, Brasil BRL 13,0 M 2011 2012 

CARTEIRA DE ENCOMENDAS 1S2011 ς TOTAL: 303 Mϵ 

Península Ibérica - 29% 

Europa de Leste - 11% 

Europa Central - 27% 

Angola - 10% 

Outros - 23% 

Europa Central - 26% 

Europa de Leste - 16% 

Península Ibérica - 20% Outros - 17% 

Angola - 11% 

CARTEIRA DE ENCOMENDAS 2010 ς TOTAL: 360 Mϵ 

Brasil - 9% 

CONSTRUÇÃO METÁLICA | Carteira de encomendas 
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ÁCarteira de encomendas totaliza  303 Mϵ 

ÁProveitos Operacionais da Construção Metálica caíram 22 % no 1S11 para os 122,3 Mϵ  

ÁEBITDA atingiu os -3.4 Mϵ, o que corresponde a uma margem EBITDA de -2,8 %, um decréscimo justificado pela fraca performance na 
Europa de Leste e o impacto da integração do cluster eólico nas construções metálicas 

ÁO Resultado Líquido totalizou -12,1 Mϵ, dos quais -0,1 Mϵ atribuíves a interesses minoritários na Martifer Angola 

ÁA Dívida Financeira Líquida atingiu os 116,9 Mϵ; acrescenta-se a este valor 46,6 Mϵ de dívida na Holding 

Construção Metálica  1S2011 1S2010 Var. % 

Mϵ Reexpresso   

Proveitos operacionais 122,3 156,1 -22% 

EBITDA -3,4 8,8 s.s. 

Margem EBITDA -2,8% 5,7% -8,4 pp 

EBIT -8,6 2,2 s.s. 

Margem EBIT -7,0% 1,4% -8,5 pp 

Encargos financeiros líquidos 5,6 0,4 >100% 

Impostos 2,1 -0,2 s.s. 

Resultado líquido do exercício -12,1 1,6 s.s. 

   Atribuível a interesses minoritários -0,1 2,7 s.s. 

   Atribuível ao Grupo -12,0 -1,1 <-100% 

CONSTRUÇÃO METÁLICA | Resultados 
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Panorama internacional 
 

ÁA crise nuclear no Japão contribuiu para o reaparecimento do debate 
sobre o futuro mix energético mundial e a segurança no fornecimento 
de energia. Adicionalmente, a Alemanha decidiu cancelar o plano 
energético de investimento nuclear e Itália decidiu cancelar o nuclear 
como energia alternativa através de um referendo nacional. Com a 
evolução dos custos dos sistemas fotovoltaicos, estes são, cada vez 
mais, uma alternativa às fontes de energia tradicionais, provando 
serem parte da solução energética para o presente e futuro. 
 

ÁDe acordo com um estudo realizado pela Bloomberg New Energy 
Finance (BNEF), a Europa deverá investir mais de 100.000 milhões 
de euros na energia solar fotovoltaica até 2020 para atingir os targets 
propostos nos planos de acção nacionais para as energias renováveis 
(mais de metade deste valor deverá ser gasto pela Alemanha). 

Mercados específicos 
 

ITÁLIA | O novo decreto-lei entrou em vigor no início de Junho. Estabeleceu um novo 
target de 23 GW até 2016 (contra o anterior target de 8 GW até 2020). De acordo com 
a GSE (Gestor da Rede Eléctrica Italiana), Itália instalou 5,9 GW em 2010. Este ano o 
mercado italiano deverá atingir entre 4 a 6 GW de novas instalações, impulsionado 
por um boom nas instalações no segmento de coberturas. 
 

PORTUGAL | O Governo anunciou o objectivo de atingir 1.500 MW de capacidade solar 
instalada até 2020. No final de 2010 ocorreu o concurso para 150 MW de fotovoltaico. 
Foi também publicada a legislação para a minigeração que representa um mercado 
de 50 MW por ano até 2020. Desta forma, Portugal passa a ter uma legislação estável 
no sector solar em que, a juntar a estes valores da minigeração, há também 25 MW 
para a microgeração. No total, o mercado das pequenas instalações representa cerca 
de 75 MW por ano até 2020. 
 

ESPANHA | O novo Plano para Energias Renováveis para o país prevê 7,25 GW 

de capacidade fotovoltaica instalada até 2020, o que o transforma num mercado 
de cerca de 500 MW anuais. 
 

FRANÇA | Após um bom ano de 2010, o Governo definiu um sistema de limitação com 
objectivos anuais por segmento de mercado, que irá, provavelmente, aumentar a 
competitividade; é um dos mercados promissores para 2011, devido às licenças emitidas 
ao abrigo da anterior legislação, podendo atingir valores de capacidade instalada entre 
0,9 e 1,4 GW. O mercado está neste momento a adaptar-se às novas regras prevendo 
que se mantenha estável nos segmentos comercial, industrial e agricultura.  
 

BÉLGICA | Sofreu alterações significativas no sistema de suporte ao sector, o que deverá 
levar a uma quebra de Julho de 2011 em diante. Em 2011, este mercado deverá situar-se 
entre 120 a 480 MW; o segmento de coberturas permanecerá estável. 
 

GRÉCIA | Depois de ter instalado 150 MW em 2010, o mercado parece finalmente 

evoluir, com 400-600 MW previstos para 2011 e para os próximos anos em instalações 
de pequena e média dimensão. O governo pretende atingir 2,2 GW até 2020.  
 

EUA | Mercado forte, especialmente na Califórnia (que representa 60 % do total 
de instalações). Deverá atingir entre 1,5 e 1,8 GW este ano. 

SOLAR | Análise sectorial 
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