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O Grupo Semapa em 2023 prosseguiu a sua estratégia de investimento delineada, realizando investimentos nas
suas participadas e em novas participadas com o objetivo de investir em negdcios com impacto positivo na
sociedade. Da execug¢do da estratégia sdo exemplos a aquisicdo de 100% da Triangle’s em junho, uma referéncia
mundial na producdo automatizada de quadros para e-bikes, assim como a aquisicdo por parte da Navigator da
Goma-Camps, em Espanha, que permitiu a empresa posicionar-se como o segundo maior produtor ibérico de
Tissue.

O valor total de investimento do Grupo Semapa em 2023 ascendeu a 557,9 milhdes de euros. Para além das
aquisi¢Oes referidas, nos investimentos em ativos fixos destaca-se a Navigator com 186,5 milhGes de euros (vs.
112,5 milh&es de euros no periodo homdlogo), dos quais 57% sdo investimentos de cariz sustentavel classificados
como ESG. A Secil realizou investimentos no valor de 61,3 milhdes de euros, dos quais 15,4 milhdes de euros sdo
relativos ao projeto CCL - Clean Cement Line na fabrica de cimento do Outdo, mantendo-se o empenho do Grupo
na progressiva descarbonizagdo das suas unidades de negdcio.

No final de 2023, a divida liquida remunerada consolidada atingiu 1 012 milhdes de euros, superior em 217,8
milhOes de euros relativamente ao final de 2022 o que, com o pagamento de dividendos de 132,7 milhdes de euros
e o montante de investimento de 557,9 milhGes de euros, anteriormente referido, demonstra a capacidade de
geracgao de cash flow do Grupo. A 31 de dezembro de 2023, o Grupo dispde de uma confortdvel posicao de liquidez
assegurada por disponibilidades (281,2 milhdes de euros) e por um conjunto de linhas contratadas e ndo utilizadas.

Em 2023, o volume de negdcios consolidado do Grupo Semapa foi de 2 706,3 milhdes de euros (-13,3% vs. periodo
homologo): 1 953,2 milhdes de euros na Pasta e Papel / Navigator (-20,7% vs. o periodo homdlogo), 693,3 milhdes
de euros no Cimento / Secil (+15,0%), e 60,7 milhdes de euros nos Outros Negdcios (+11,2%). As exportacbes e
vendas no exterior no mesmo periodo ascenderam a 1 997,4 milhdes de euros, o que representa 73,8% do volume
de negdcios.

O volume de negdcios do segmento da Pasta e Papel, em 2023, foi de 1 953 milhdes de euros, o 22 melhor resultado
da historia da empresa, tendo o ano 2022 atingido o maximo histérico de 2 465 milhdes de euros. Neste segmento
a expansdo do negdcio Tissue em 49% (beneficiando do aumento da quota de mercado e sinergias positivas com a
integracdo da nova fabrica de Tissue em Saragoga), o crescimento do volume de negdcios de pasta em 26% (apesar
da queda da procura de pasta de celulose na Europa) e a flexibilidade da gestdo operacional na produgdo e nas
vendas permitiu compensar parcialmente a quebra do volume de negécios de papel de 32% (em consequéncia da
queda da procura internacional de papel).

No segmento do Cimento e Outros Materiais de Construgdo, o volume de negdcios reflete essencialmente a
evolugdo positiva em Portugal (explicado pela evolugdo positiva do cimento, assim como da generalidade dos
segmentos de materiais de construgdo), no Libano (em resultado de um crescimento das quantidades vendidas e
do prego de venda no mercado interno) e na Tunisia (em resultado do efeito conjugado da atualizagdo de precgos
médios de venda no mercado, tanto a nivel interno como externo, apesar do impacto negativo do sinistro (incéndio
na sub-estagdo) ocorrido em meados de outubro).

Em 2023, o EBITDA totalizou 672,1 milhdes de euros (-24,8% vs. periodo homélogo): 501,5 milhdes de euros foram
gerados na Pasta e Papel (-31,9% vs. o periodo homélogo), 155,5 milhdes de euros no Cimento (+12,1%) e 15,4
milhGes de euros nos Outros Negocios (-20,1%). A performance positiva no segmento do Cimento ndo compensou
a queda no segmento Pasta e Papel. A margem EBITDA consolidada atingiu 24,8%, -3,8 p.p. abaixo da registada em
2022.

No segmento da Pasta e Papel, a redugdo significativa dos custos varidveis, com reduc¢do dos cash costs unitarios
em todos os segmentos, ao longo do ano e a gestdo dos precos de papel, nomeadamente nos segmentos de maior
valor acrescentado, ofereceu uma protecao adicional aos resultados, num contexto de forte escassez de volumes
de venda de papel. O EBITDA do segmento do Cimento teve uma evolugdo positiva, que resultou da contribuicao
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muito positiva dos negodcios em Portugal e, com menor expressdo do negodcio no Libano, que permitiu
contrabalangar a performance menos positiva dos negdcios no Brasil e na Tunisia.

O resultado liquido atribuivel a acionistas da Semapa no final de 2023 atingiu os 244,5 milhdes de euros (vs. 307,1
milhGes de euros em 2022).

Em fevereiro de 2024, mas relativamente ao ano de 2023, a Navigator foi distinguida novamente como lider no
combate as alteragGes climaticas, e também na gestao florestal, com uma classificagdo de (“A-“), distingdo atribuida
pelo CDP — Disclosure Insight Action. Por outro lado, o trabalho desenvolvido pela Navigator durante o ano de
2023, no sentido de reafirmar o seu compromisso com o desenvolvimento sustentdvel, responsabilidade
empresarial e defesa dos direitos humanos e laborais, culminou com a sua adesdo ao United Nations Global
Compact, passando a participar no Business & Human Rights Accelerator Program.

O ano de 2023 foi marcado pela aposta que continua a ser feita tanto na gestdo como na capacitagdo das Pessoas,
com a criagdo e continuidade de varias iniciativas que procuram valorizar os Colaboradores e assegurar a sua
atualizagdo permanente. Neste ambito continuam a ser estabelecidas parcerias com entidades de referéncia que
resultaram na realizagdo de programas como o Talent Lab, para jovens talentos e o Future Proof Leadership
Program. Este Ultimo, que teve inicio em 2022, é direcionado as primeiras linhas de direcdo de todas as empresas
do Grupo e aos empreendedores das startups participadas pela Semapa Next e contou com duas edi¢ées em 2023.
O ano de 2023 foi também marcado pela realizacdo do primeiro Survey Corporativo de Clima, como parte do
processo de melhoria continua e da promog¢do de uma maior proximidade com os Colaboradores. Este primeiro
engagement survey do Grupo envolveu todas as empresas do portfolio Semapa e teve uma taxa de resposta de
77%. Foi ainda lancada em 2023 a plataforma para a mobilidade interna Grow With Semapa, site onde todos tém
acesso as oportunidades geradas nas diversas empresas, favorecendo assim a mobilidade e a diversidade de
experiéncias nas diversas empresas do Grupo.

O Conselho de Administragdo ird propor a Assembleia Geral de Acionistas uma distribuicdo de dividendos as a¢des
em circulagdo, relativa a 2023, no montante de 0,626 euros por ac¢do, correspondente a um valor total de
aproximadamente 50,0 milhGes de euros.

Volume de negdcios 2706,3 3122,0 -13,3% 684,4 809,7 -15,5%
EBITDA 672,1 894,2 -24,8% 164,8 220,9 -25,4%
Margem EBITDA (%) 24,8% 28,6% -3,8 p.p. 24,1% 27,3%  -3,2p.p.
Peprega(;oes, amortizagbes e perdas por (224,3) (248.4) 9,7% (68,5) (79,0) 13,3%
imparidade

ProvisGes (7,6) (3,9) -94,4% (2,2) (4,2) 49,2%
EBIT 440,1 641,8 -31,4% 94,2 137,7 -31,6%
Margem EBIT (%) 16,3% 20,6% -4,3 p.p. 13,8% 17,0%  -3,2 p.p.
Resultados de associadas e emp. conjuntos 7,8 7,5 3,4% 6,0 3,5 69,9%
Resultados financeiros liquidos (59,1) (92,7) 36,2% (9,0) (3,8) -139,8%
Posigdo monetaria liquida 14,5 1,0 >1000% 14,5 1,0 >1000%
Resultados antes de impostos 403,3 557,6 -27,7% 105,6 138,4 -23,7%
Impostos sobre o rendimento (67,3) (135,6) 50,3% 4,7 (27,1) 117,4%
Lucros do periodo 335,9 422,1 -20,4% 110,3 111,3 -0,9%
Atribuivel aos acionistas da Semapa 244,5 307,1 -20,4% 77,3 75,7 2,1%
Atribuivel a interesses ndo controlados (INC) 91,4 115,0 -20,5% 33,0 35,6 -7,2%
Cash Flow 567,9 674,4 -15,8% 180,9 194,5 -7,0%
Cash Flow Livre (69,2) 4436 -115,6% 61,3 146,9 -58,3%

Dez23 vs.

31/12/2023 31/12/2022 Der22

Capitais préprios (antes de INC) 14714 13234 11,2%

Divida liquida remunerada 1012,0 794,2 27,4%

Passivos por locagdo (IFRS 16) 104,0 101,2 2,7%

Total 1116,0 895,4 24,6%
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2 DESEMPENHO DAS UNIDADES DE NEGOCIOS DO GRUPO SEMAPA

2.1. CONTRIBUIGAO POR SEGMENTO DE NEGOCIO

il an Pasta e Papel Cimento Outros negdcios Holdings consel
(milh&es de euros) P 8 8 dado
2023 23/22 2023 23/22 2023 23/22 2023 2023
Volume de negécios 1953,2 -20,7% 693,3 15,0% 60,7 11,2% (1,0) -383,7% 2706,3
EBITDA 501,5 -31,9% 155,5 12,1% 15,4 -20,1% (0,3) -96,4% 672,1
Margem EBITDA (%) 25,7% 4,2 p.p. 22,4% -0,6 p.p. 25,4% -10,0 p.p. - - 24,8%
Depreciacbes, amortizagGes e (151,5) 14,2% (63,9) 6,4% (8,7) -160,4% 0,3) -10,8% (224,3)
perdas por imparidade
Provisdes 1,0 162,0% (9,0) -287,2% 0,3 - - 100,0% (7,6)
EBIT 351,1 -37,1% 82,6 21,4% 7,0 -56,0% (0,6) -47,1% 440,1
Margem EBIT (%) 18,0% -4,7 p.p. 11,9% 0,6 p.p. 11,6% -17,7 p.p. - - 16,3%
Resultados de associadas - - 0,1 105,4% - - 7,7 -11,8% 7,8
Resultados financeiros liquidos (19,3) 66,1% (27,0) 16,2% (0,3) -106,8% (12,5) -275,4% (59,1)
Posigdo monetaria liquida - - 14,5 >1000% - - - - 14,5
Resultados antes de impostos 331,8 -33,8% 70,1 97,2% 6,8 -57,3% (5,4) -208,0% 403,3
Impostos sobre o rendimento (67,9) 43,3% (15,1) 34,2% 0,8 122,0% 14,9 38,4% (67,3)
Lucros do periodo 263,9 -30,8% 55,0 336,0% 7,6 -38,2% 9,5 -39,9% 335,9
Atribuivel a acionistas da 184,6 -30,8% 42,7 245,8% 7,7 -36,3% 9,5 -39,9% 2445
Semapa
Atribuivel a interesses ndo 793 -30,8% 12,3 >1000% (0,1) -182,5% - B 91,4
controlados (INC)
Cash Flow 414,3 -26,0% 127,9 53,7% 16,0 2,5% 9,7 -39,2% 567,9
Cash Flow Livre 92,3 -80,0% 61,0 >1000% 2,0 -62,9% (224,6) <-1000% (69,2)
Divida liquida remunerada 489,9 288,1 15,2 218,8 1012,0
Passivos por locagdo (IFRS 16) 70,0 32,4 1,1 0,5 104,0
Total 559,9 320,5 16,3 219,3 1116,0

Nota 1: Os valores dos indicadores por segmentos de negdcio poderdo diferir dos apresentados individualmente por cada Grupo, na sequéncia de ajustamentos de
harmonizagdo efetuados na consolidag3o.

Nota 2: No dia 19 de junho de 2023, a Semapa através da sua participada Aphelion, adquiriu uma participagdo de 100% na Triangle’s. A 31 de dezembro de 2023, os Outros
Negdcios incluem os negdcios Triangle’s e ETSA.
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2.2. SINTESE DA ATIVIDADE DA NAVIGATOR

% do total consolidado
% do total consolidado

Volume de negdcios EBITDA 2023
2023

72% 75%

DESTAQUES DE 2023 (VS. 2022)
VOLUME DE NEGOCIOS

o O volume de negdcios em 2023 foi de 1 953 milhdes
de euros, o 22 melhor resultado da histéria da
Navigator, tendo o ano 2022 atingido o maximo 1953,2
histérico de 2 465 milhdes de euros.

2464,6

o A expansdo do negdcio Tissue e a flexibilidade da
gestao operacional na produgdo e nas vendas
permitiu compensar, quer a queda da procura
internacional de papel, quer a queda da procura de

Milhdes de Euros

pasta de celulose na Europa, com o volume de 2022 > 2023
negdcios de pasta a crescer 26% e o volume de “20,7%

negécios de Tissue a aumentar  49%,

contrabalangando a quebra do volume de negdcios

de papel de 32%.

VOLUME DE NEGOCIOS DESAGREGADO POR SEGMENTO

8 Son1 168,6 1953,2
2 249,5 - ”””””””” .
b P
1241,0 I
e L
Papel Pasta BEKP Tissue Energia 2023
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EBITDA

o O EBITDA ascendeu a 502 milhdes de euros, com a el
gestdo de custos aliada a resiliéncia do nivel de
precos a compensar a queda na procura. A margem soLs
EBITDA foi de 25,7%.

Milh&es de Euros

2022 > 2023
-31,9%

PRINCIPAIS INDICADORES ECONOMICO FINANCEIROS

IFRS - valores acumulados 4°T 2023 4°T 2022

(milh&es de euros)

Volume de negdcios 1953,2 2464,6 -20,7% 492,7 642,2 -23,3%
EBITDA 501,5 736,4 -31,9% 125,0 184,4 -32,2%
Margem EBITDA (%) 25,7% 29,9%  -4,2 p.p. 25,4% 28,7%  -3,3p.p.
!Depregagoes, amortizagdes e perdas por (151,5) (176,5) 14,2% (42,4) (48,6) 12,8%
imparidade
Provisbes 1,0 (1,6) 162,0% 2,3 (4,1) 155,6%
EBIT 351,1 558,2 -37,1% 84,9 131,7 -35,5%
Margem EBIT (%) 18,0% 22,6%  -4,7 p.p. 17,2% 20,5%  -3,3 p.p.
Resultados financeiros liquidos (19,3) (57,0) 66,1% (3,6) 3,1 -215,5%
Resultados antes de impostos 331,8 501,2 -33,8% 81,3 134,8 -39,7%
Impostos sobre o rendimento (67,9) (119,7) 43,3% (9,9) (15,5) 36,2%
Lucros do periodo 263,9 381,5 -30,8% 71,4 119,3 -40,2%
Atribuivel aos acionistas da Navigator 263,9 381,5 -30,8% 71,4 119,3 -40,1%
Atribuivel a interesses ndo controlados (INC) 0,0 0,0 >1000% (0,0) 0,0 -180,8%
Cash Flow 414,3 559,6 -26,0% 111,5 172,0 -35,2%
Cash Flow Livre 92,3 462,6 -80,0% 59,9 140,2 -57,3%
31/12/2023 31/12/2022
Capitais préprios (antes de INC) 1062,7 1018,0
Divida liquida remunerada 489,9 382,2
Passivos por locagdo (IFRS 16) 70,0 61,6
Total 559,9 4439

Nota: Os valores dos indicadores por segmentos de negdcio poderdo diferir dos apresentados individualmente por cada Grupo, na sequéncia de ajustamentos de
harmonizagdo efetuados na consolidag3o.

PRINCIPAIS INDICADORES OPERACIONAIS

em 1000t 2023 2022 Var. 4°T 2023  4°T 2022 Var.
Pasta BEKP
FOEX — BHKP Usd/t 1037 1291 -19,7% 923 1380 -33,1%
FOEX — BHKP Eur/t 959 1232 -22,1% 857 1353 -36,7%
Vendas de BEKP (pasta) 462 255 80,9% 92 53 74,4%
Papel UWF
FOEX — A4- BCopy Eur/t 1206 1216 -0,8% 1096 1347 -18,6%
Vendas de UWF (papel) 1131 1499 -24,5% 322 366 -11,9%
Tissue
Vendas totais de tissue 142 102 39,9% 40 24 64,3%
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Durante o ano 2023, a reducdo verificada nos cash costs em todos os segmentos da Navigator, aliada a resiliéncia dos
precos internacionais de papel de impressdo, de embalagem e de tissue, a par da estratégia comercial e de diversificagdo
de produtos e mercados, e correta adequacgdo dos niveis de produgdo, permitiu alcancar bons resultados, num contexto
de uma fortissima contragdo da procura a nivel internacional na maior parte dos segmentos em que a Navigator opera.

Em 2023, a Navigator registou um volume de negdcios de 1 953 milhdes de euros, tendo as vendas de papel
representado cerca de 61% do total (vs. 70% no periodo homdlogo), as de pasta 13% (vs. 8%), as de tissue 15% (vs. 8%),
as de energia 9% (vs. 10%) e as de packaging 2% (vs. 4%).

Papel

O ano de 2023 foi marcado sobretudo na 12 metade do ano, por um processo lento de reducdo dos stocks acumulados
em toda a cadeia de distribui¢do. Este desequilibrio afetou significativamente a procura junto dos produtores em todos
os segmentos de papel, a excegdo do segmento de Tissue. A melhoria do contexto de mercado sentido no 32 trimestre,
continuou a sentir-se no 42 trimestre. Apesar de inicialmente lento, o processo de destocking ao longo da cadeia de
distribuicdo aparenta ter-se dissipado, o que levou a um consistente aumento do nivel de entrada de encomendas feitas
aos produtores europeus, reduzindo de forma expressiva o fator sazonalidade que a industria normalmente enfrenta.

No 49 trimestre, o nivel de entrada de encomendas de todos os mercados para a Navigator aumentou 18%, face ao
trimestre anterior, tendo o nivel de encomendas provenientes da Europa aumentado 25%.

A utilizacdo da capacidade produtiva da industria (producdo/capacidade) registou um forte ajustamento em 2023, tendo
também a Navigator moderado os ritmos de producdo. A taxa de utilizagdo média do ano acabou por ser de 78%, que
compara com 71% de média da industria europeia, impulsionada pelo aumento verificado no 42 trimestre, com a
Navigator a 85% (vs. 80% da industria).

Num contexto global de forte queda de procura aparente (-11%), o papel UWF continua, como habitualmente, a ser o
mais resiliente, dada a versatilidade de usos, tendo registado um decréscimo de 6%, o que compara com os papéis CWF
que cairam 17%. Os papéis com fibra obtida por via mecanica registaram uma contracdo de 18%. Em particular na
Europa, a procura aparente de papel UWF apresenta uma evolugdo negativa de 20%, mantendo-se, igualmente, a grade
mais resiliente. De referir, que a procura aparente de UWF, entre 2013 e 2023, evoluiu a uma média de -4,7% ao ano
(CAGR). Nos Estados Unidos registou-se um decréscimo da procura, inferior ao da Europa, 14% a novembro. O consumo
aparente de UWF nas restantes regides mundiais decresceu 2%, com a China a crescer 6% em consumo de UWF a
novembro, face a 2022.

O indice de referéncia para o prego do papel de escritério na Europa - PIX A4 B-copy - durante o ano de 2023 -, foi em
média de 1206 €/t (vs. 1216 €/t), uma variagdo de apenas 0,8% face ao ano de 2022, ndo obstante o indice de
referéncia ter fechado o ano a 1 092 €/t, uma variagdo de -18% face ao valor registado no inicio do ano (1 334 €/t). De
realgar que a queda do indice de 18%, ao longo do ano, compara também com a forte correg¢do do indice de pasta em
dodlares, que embora tenha recuperado no 22 semestre, acumulou uma queda acentuada de 27% desde o inicio do ano.

As vendas de papel e embalagem da Navigator totalizaram 1 131 mil toneladas no ano, o que representa uma quebra
de 25% face ao ano 2022. De destacar, que as marcas de fabrica representaram perto de 80% das vendas do ano,
realcando a resiliéncia da estratégia de marca da empresa. A quota de produtos premium, apesar de menor do que a
do ano homélogo, mantém-se elevada, 57%.

Packaging

No negdcio de Packaging, ainda em fase de desenvolvimento de uma base consolidada no mercado internacional,
fizeram-se também sentir as condicGes adversas de um ano pautado por excesso de stocks em toda a cadeia de
distribuicdo, que se refletiram no abrandamento e comportamento irregular da procura. Em particular, o consumo de
sacos —um dos segmentos principais da Navigator - caiu cerca de 40% apds a imposi¢do do seu pagamento em loja pelos
consumidores.

No entanto, o desenvolvimento do negécio de Packaging continua a revelar sinais bastante promissores, traduzidos pela
crescente base de clientes, pelo reconhecimento da qualidade dos nossos produtos a base de fibra de eucalipto globulus
e, consequentemente, da marca gKraft™, que serve marcas de grande exposi¢cdo, em setores tdo distintos como a area
da moda, retalho alimentar, e-commerce, industria ou agricultura.
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Esse reconhecimento é concretizado pela evolugdo da base de clientes, hoje superior a 230 clientes ativos, em 30 paises,
desde a entrada no negdcio em 2021. Um reconhecimento que vai além do sucesso comercial: o trabalho da Navigator
no dominio das solugdes sustentaveis de embalagem foi distinguido, em junho passado, com o Prémio Nacional de
Inovagdo. Por sua vez a Agenda mobilizadora "From Fossil to Forest - Produtos de Embalagem Sustentaveis para
Substituicdo do Plastico Féssil", liderada pela Navigator, foi distinguida pela Deloitte Portugal, na categoria
“Transformation Award - Projetos de transformacdo e de inovagdo com impacto no mercado”.

A Navigator assenta a sua oferta de papéis de embalagem em trés macro segmentos gKraft™: BAG, FLEX e BOX, que se
subdividem em 12 segmentos para distintas aplicagdes, enderecando respetivamente os mercados de Bags (sacos de
retalho, consumo e industriais) de Flexible Packaging (servindo uma enorme diversidade de embalagens flexiveis), e de
“boxes” (caixas de cartdo canelado para produtos de valor acrescentado e embalagens alimentares, onde se inserem os
cartGes para producdo de copos de papel, e bandejas — “food trays”). Produtos estes onde a introdugdo inovadora das
qualidades da fibra de eucalipto tem sido determinante para a enorme aceitagao ja reconhecida no mercado.

A Navigator desenvolveu ao longo de 2023 novas gamas de produtos, destinadas as industrias alimentares, e a uma
multiplicidade de produtos de consumo, cuja fase de testes e introdugdo no mercado, ainda em curso, se traduz por
uma operacgdo de larga escala de abordagem a novos clientes, apoiada na realizagdo de testes de mercado (220)
realizados em 2023. Os desenvolvimentos passaram pela criacdo de novas gamas de produto, com destaque para os
produtos inovadores 100% Eucalipto, num total de 31 novas “grades”.

Como parte da diversificacdo do negdcio Packaging, o projeto de producdo integrada de pecas de celulose moldada de
eucalipto, destinadas a substituir embalagens de plastico de utilizagdo Unica no mercado de food service e food
packaging, continua a avangar como planeado, com previsdo de entrada em producgdo no inicio do 22 semestre de 2024,
sob a marca gKraft™ Bioshield. A unidade tera capacidade de producdo de cerca de 100 milhGes de unidades por ano,
sendo uma das maiores da Europa e a primeira unidade integrada no Sul da Europa, entrando num mercado de elevado
potencial e crescimento. A introducgdo sera feita com 4 produtos para area alimentar, e com flexibilidade produtiva e
escalabilidade para aproveitar as diversas oportunidades que se abrem na substituicdo de plasticos.

Pasta

O 192 semestre de 2023 foi marcado por uma forte redugdo de precgos face aos maximos histdricos, o indice de referéncia
de pasta de fibra curta (hardwood) — PIX BHKP em délares — atingiu o maximo histérico em 2022 (1 380 USD/t). No 2¢
semestre observou-se uma recuperac¢do dos precos na China e na Europa - pregos na China atingiram minimos em maio
(475 USD/t) terminando o ano de 2023 nos 653 USD/t e na Europa o minimo foi atingido em agosto (800 USD/t) tendo
recuperando até dezembro situando-se nos 1 008 USD/t.

A reducdo dos precos da pasta foi impactada no 12 semestre do ano (i) pela queda da procura global face ao periodo
homologo, em particular, na Europa; (ii) pelo aumento do nivel de stocks ao longo da cadeia de abastecimento durante
o final de 2022 e inicio de 2023; (iii) pelo alivio dos constrangimentos logisticos sentidos durante 2022; e (iv) pelo
aumento da oferta, devido a entrada de nova capacidade, nomeadamente na América Latina, um dos projetos arrancou
em dezembro de 2022 (1,6 Mt) e outro durante o 22 semestre de 2023 (2,1 Mt).

Na segunda metade do ano, verificou-se uma inversdo da evolucdo de procura de pasta, com a procura mundial da
pasta de eucalipto (EUCA) a mostrar um desempenho melhor em relagdo a primeira metade do ano (onde o crescimento
foi praticamente nulo). A China representa o grande impulsionador desta recuperag¢do com a reposicao de stocks apds
os precos terem atingido o seu minimo em maio.

A procura mundial de fibra curta (HW) acompanhou a evolucdo positiva no 22 semestre, que culminou com um
crescimento de 8,0% HW e de 6,5% fibra curta de eucalipto (EUCA) em 2023, que compara com o 12 semestre (+3,1%
HW, +0,6% EUCA).

Os stocks nos produtores e nos portos encontravam-se também elevados na 12 metade do ano tendo normalizado no
22 semestre. De facto, comparando o nivel de stocks no 22 semestre, face a primeira metade do ano, verificamos que
os stocks dos produtores de pasta quimica e fibra curta cairam 7% e 6%, respetivamente, e os stocks nos portos
ajustaram -11% na China e corrigiram bastante na Europa (-35%).
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Ao longo do ano a Navigator teve disponivel uma maior quantidade de pasta para venda, fruto de uma menor integragao
em papel. As vendas de pasta situaram-se assim em 462 mil toneladas, o que representa um aumento de 81% face ao
periodo homodlogo, tendo o valor das vendas sido condicionado pelo atual nivel de pregos com um crescimento de 26%.

Tissue

O negdcio de Tissue esteve em destaque ao longo do ano de 2023, com a aquisicdo de uma unidade fabril, em Saragocga,
efetiva desde o inicio do 22 trimestre. A integragdo desta nova fabrica enquadra-se no ambicioso plano de crescimento
e diversificagdo da Navigator e reforga a sua posigado estratégica no mercado de Tissue, passando em apenas oito anos
a ser 0 2.2 maior player ibérico, totalizando uma capacidade anual de produgdo de 165 mil toneladas e uma capacidade
anual de transformacgdo de 180 mil toneladas.

Durante o ano de 2023, as vendas de tissue demonstraram resiliéncia significativa, assistindo-se a um crescimento
sustentado na procura de produto acabado da Navigator, ndo obstante a contragdo da procura a que se assistiu na
Europa Ocidental (-2,9% em 11 meses), com especial enfase no segundo semestre.

O volume de vendas de Tissue (produto acabado e bobines) atingiu 142 mil toneladas em 2023, o que se traduziu num
aumento de volume de 40% face a 2022, tendo o crescimento do volume de negdcios sido de 49%. O desenvolvimento
verificado beneficiou da integracdo da nova fabrica, denominada Navigator Tissue Ejea, ocorrido no inicio do 29
trimestre que, para além de potenciar o crescimento de vendas, alargou também a base de clientes e gerou ganhos
relevantes em sinergias de unificagdo.

Durante o ano de 2023, as vendas das marcas Navigator verificaram um incremento de 25% em comparagado a 2022. Do
mesmo modo, as vendas de produtos mais diferenciados e inovadores continuam a bater novos maximos em 2023,
tendo conseguido um crescimento de 64% relativamente a 2022.

O foco na inovacgdo e na diferenciagdo continua a permitir a Navigator obter reconhecimento junto dos consumidores,
tendo vencido pelo 32 ano consecutivo o “Prémio 5 Estrelas” e consequentemente reforcado a sua presenca junto dos
clientes, nomeadamente com recurso a marca de fabricante que em 2023 representou 24% do volume total de vendas
de produto acabado.

Energia

No ano de 2023, a venda de energia elétrica totalizou 169 milhdes de euros, o que representa uma redugdo de 35% face
ao ano anterior. De salientar a produgdo de Energia Elétrica de 1 436 GWh em 2023, dos quais 76% a partir de fontes
de energia renovavel.

Este resultado decorre essencialmente: (i) da reducdo do preco de mercado (OMIE), que fez com que passasse a ser
vantajoso transitar as cogeragdes renovaveis para a modalidade especial do regime remuneratério (quando em 2022
venderam a produc¢do em regime de mercado beneficiando de um melhor pre¢co no OMIE), (ii) da menor venda da
Central de Ciclo Combinado a Gas Natural de Setubal decorrente de em 2023 ter passado a operar apenas com um
grupo gerador (assistiu-se a uma redugdo da margem operacional desta central ditada pela diferenca entre o preco de
energia elétrica em mercado e o preco de gas natural), o que permitiu reduzir o consumo de combustivel féssil, e (iii)
da reducdo da atividade das maquinas de papel (o que provocou menor necessidade de calor para a secagem de papel,
e portanto ditou uma menor atividade de cogeracdo, o que por sua vez reduziu a producdo de energia elétrica).

O ano de 2023 fica ainda marcado pela manutencdo da participacdo das unidades industriais do Grupo no Mercado de
Banda de Reserva de Regulacdo, um servico de sistema prestado ao operador da rede de transporte de energia elétrica
pelos grandes consumidores de energia elétrica habilitados, com o objetivo de contribuir para o propdsito fundamental
de salvaguardar a segurancga de abastecimento do Sistema Elétrico Nacional.

Em 2023, destaca-se também o inicio da construcdo das novas centrais fotovoltaicas em regime de autoconsumo nos
sites industriais da Figueira da Foz, Aveiro e Vila Velha de Rodao, que permitirdo triplicar a capacidade instalada nos
sites do Grupo dos atuais 12 MW para cerca de 38 MW.

Na terceira fase, em 2024-25, deverao ser instalados entre 8 e 15 MWp de nova capacidade solar fotovoltaica, o que
levara a capacidade total instalada pela Navigator até 46 a 53 MWp, fazendo da Navigator o player #1 em capacidade
instalada de solar PV para autoconsumo em Portugal.
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EBITDA

Ao longo do ano 2023 verificou-se uma reducdo significativa dos custos varidveis, com redugdo dos cash costs unitarios
em todos os segmentos. A gestdo dos pregos de papel, nomeadamente nos segmentos de maior valor acrescentado,
ofereceu uma protec¢do adicional aos resultados, num contexto de forte escassez de volumes de venda de papel. Estes
fatores aliados a estratégia comercial de aposta nas marcas prdprias e na diversificagdo de produtos e mercados
permitiram atingir um EBITDA de 502 milhdes de euros.

A evolugdo positiva nos cash costs unitarios verificou-se ao longo do ano, com mais expressao no 22 semestre. Quando
se compara o 22 semestre de 2023 com o 22 semestre de 2022, verifica-se uma acentuada quebra de custos, com uma
reducdo entre 15% e 20% em todos os segmentos de pasta e papel (impressao e escrita, tissue e embalagem).

A Navigator mantém o foco, ndo s6 na gestdo de custos variaveis, potenciando a eficiéncia no consumo de matérias-
primas e subsidiarias via redug¢do dos consumos especificos, nomeadamente na producdo de pasta e de todos os tipos
de papel, mas também mantendo o esfor¢o de contengdo de custos fixos.

O controlo de custos fixos totais resultou numa redugdo de 5% em 2023 face a 2022, ndo obstante a inclusdo da unidade
de Tissue Ejea no 22 trimestre. O esfor¢o de contengdo de custos é bastante expressivo, com os custos de manutencgdo
e funcionamento a aumentar em 2023 menos de 1%, muito abaixo da inflagdo registada no ano (4,3%) e dos aumentos
salariais, em particular na Navigator, em que o aumento salarial médio implementado em 2023 foi de 5,3%.

Neste enquadramento, a Navigator atingiu um EBITDA de 502 milhGes de euros em 2023 e uma margem EBITDA de 26%
(-4,2 p.p. face a 2022). De realgar o impacto negativo liquido da taxa de cdmbio no EBITDA de cerca de 16 milhGes de
euros, com um EUR/USD médio de 2023 de 1,08 vs. 1,05 em 2022.

Os resultados financeiros situaram-se em -19 milhGes de euros (vs. -57 milhGes de euros em 2022). De referir que no
periodo homodlogo os resultados financeiros estavam penalizados por impactos ndo recorrentes (non cash), resultantes
do reconhecimento em resultados do exercicio de diferencas de cambio desfavoraveis, essencialmente associadas ao
reembolso de suprimentos concedidos a subsidiaria Portucel Mogambique (-34 milhdes de euros).

Excluindo estes impactos ndo recorrentes, verifica-se uma evolugdo positiva de 4,6 milhGes de euros relativamente ao
periodo homélogo. Para esta evolugdo contribuiu a subida das taxas de juro que permitiu otimizar a gestdao das
disponibilidades, com impacto positivo de 3,7 milhGes de euros. Por outro lado, a politica de cobertura de risco de taxa
dejuro, atualmente 95% da divida esta emitida a taxa fixa (diretamente ou através de instrumentos derivados), permitiu
gue a taxa média de financiamento se mantivesse estavel apesar da rapida subida dos indexantes, o que, aliado a
reducdo da divida bruta, permitiu também uma evolucdo positiva de 1,1 milhGes de euros nos custos de financiamento.

Os resultados liquidos atribuiveis aos acionistas da Navigator em 2023 totalizaram 263,9 milhGes de euros (vs. 381,5
milhGes de euros no ano anterior).

A geracdo de cash flow livre no ano de 2023 foi de cerca de 92 milhdes de euros (vs. cerca de 463 milhdes de euros em
2022), a qual reflete o impacto do desembolso na aquisicdo da unidade de Tissue no 12 trimestre (85 milhdes de euros),
o exigente calendario para o plano de investimentos no dmbito do Plano de Recuperagdo e Resiliéncia (PRR) e o
pagamento adicional de 108 milhdes de euros de imposto s/rendimento (IRC), valor que reflete o nivel excecional de
resultados no ano precedente, bem como a conclusdo da distribuicdo de prémios aos colaboradores. Estes pagamentos
estdo intimamente associados ao bom desempenho da companhia no ano de 2022.

Contribuindo para esta evolucdo, verificou-se uma reducdo significativa do valor dos inventarios e dos saldos a receber
de clientes, mais do que compensando a diminui¢do verificada nos saldos a pagar a fornecedores, que se insere numa
politica de suporte a liquidez dos nossos parceiros.

Em 2023, o montante total de investimentos em ativos fixos ascendeu a 187 milhdes de euros (vs. 113 milhGes de euros
em 2022). O montante de investimento inclui maioritariamente investimentos direcionados para a manutencdo da
capacidade produtiva, para a modernizacdo dos equipamentos e melhoria de eficiéncia, e para projetos estruturais e
de seguranca.

Entre os investimentos destacam-se os projetos da nova Caldeira de Recuperagdo em Setubal, de elevada eficiéncia, e
da nova torre e prensas de lavagem em Aveiro, que se encontram em curso e contribuirdo para acelerar o plano de
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descarbonizagdo da Navigator, assim como o investimento no tratamento de dguas residuais (ETAR em Setubal), o Novo
Parque de Madeiras na Figueira da Foz e o tratamento de cinzas da Caldeira de Recuperagao em Aveiro.

Nos préximos dois anos, a Navigator continuara o forte nivel de investimento, nomeadamente no ambito do Plano de
Recuperacgdo e Resiliéncia (PRR), com destaque para a Agenda From Fossil to Forest — “Produtos de Embalagem
Sustentdveis para Substituicdo do Plastico Féssil”, que inclui entre outros, os projetos ja em curso: i) projetos para o
desenvolvimento de Pasta quimica de alto rendimento e papéis castanhos; ii) projetos de desenvolvimento de celulose
moldada para embalagens rigidas; iii) biocompdsitos, e iv) papéis com propriedades barreira. A Agenda de
Descarbonizagdo também ja langada, que inclui entre outros, os projetos ja em curso: i) nova turbina na cogeragdo da
Figueira da Foz, ii) novo forno de cal e biomassa na Figueira da Foz, iii) nova caldeira de recuperagdo em Setubal, iv)
inceneragao de gases ndo condensados (GNC) na nova caldeira de recuperagdo de Setubal, v) nova central de cogeragao
no Tissue Aveiro, vi) nova central fotovoltaica na Tissue Aveiro, vii) nova torre de branqueamento e prensas de lavagem
de pasta em Aveiro; viii) nova central de cogeragdo em Vila Velha de Rodado. Na Agenda Transform, com destaque para
os projetos ja em curso: i) melhoramento genético e pomares produtores de semente na Viveiros Alianca e Raiz; ii)
dados de dete¢do remota para gestdo florestal sustentavel e resiliente; iii) potenciar a ado¢do de motorizagdo elétrica
no setor florestal em Portugal e iv) valorizagdo de residuos industriais para producdo de fertilizantes.

Para os investimentos elegiveis no ambito do PRR, prevé-se uma taxa de incentivo de cerca de 40%, que corresponde a
perto de 100 milhdes de euros, tendo a empresa recebido cerca de 21 milhdes de euros em 2023.

A Empresa continua assim a conduzir programas de inovacgdo para a eficiéncia das suas operagdes, programas para o
desenvolvimento de solugGes sustentaveis de Packaging e a investir na Descarbonizacdo e melhoria do impacto
ambiental.

O Conselho de Administracdo da Navigator, tendo em consideracdo o desempenho durante 2023, informou na
divulgacdo dos resultados que ird propor a Assembleia Geral de Acionistas uma distribuicdo de dividendos, relativa a
2023, no montante de 0,21091 euros por agdo, correspondente a um valor total de aproximadamente 150 milhGes de
euros.

No 42 trimestre de 2023, o volume de negdcios ascendeu a 493 milhdes de euros, um crescimento de 2% face ao 3¢
trimestre e um decréscimo de 23% face ao periodo homdlogo. Para tal contribuiu o volume de vendas de papel e
embalagem que foi de 322 mil toneladas (+17% face ao 32 trimestre e -12% face ao 42 trimestre de 2022), o volume de
vendas de pasta que foi de 92 mil toneladas, (-41% face ao 32 trimestre e +75% face ao 42 trimestre de 2022), impactado
sobretudo por paragens planeadas de manutencdo, e ainda, o volume de vendas de tissue que foi de 40 mil toneladas,
(-2% em relagdo ao trimestre anterior e +64% face ao trimestre homadlogo).

O EBITDA totalizou 125 milhdes de euros no 42 trimestre de 2023 (+1% face ao 32 trimestre e -32% em relagdo ao 42

trimestre de 2022), com uma margem EBITDA de 25,4% (-0,3 p.p. que no 32 trimestre e -3,3 p.p. que no 42 trimestre de
2022).
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2.3. SINTESE DA ATIVIDADE DA SECIL

26%

% do total consolidado
% do total consolidado

Volume de negdcios
2023

DESTAQUES DE 2023 (VS. 2022)

e O volume de negdcios da Secil acumulado ao 42
Trimestre de 2023 atingiu 693,3 milhdes de euros,
15,0% acima do verificado no periodo homélogo, o
que se traduziu num aumento de 90,4 milhdes de
euros.

o Este aumento resulta essencialmente da evolugdo
positiva nos mercados portugués, tunisino e libanés.
A variagdo cambial das moedas dos diferentes paises
teve um impacto negativo de 5,4 milhGes euros no

Milhdes de Euros

EBITDA 2023

23%

VOLUME DE NEGOCIOS

603,0

693,3

volume de negdcios da Secil (excluindo o efeito da
desvalorizagdo da Libra libanesa).

VOLUME DE NEGOCIOS DESAGREGADO POR PAIS

MilhGes de Euros

2022 >
15,0%

+1,2% -56,4%

2023

Portugal Brasil Libano

2022

Nota: Outros inclui Angola, Trading, Outros e Eliminagdes.

Tunisia Outros

CIPENCTS

2023
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O EBITDA consolidado atingiu 155,5 milhdes de 155,5
euros, ou seja, um aumento de 16,8 milhdes de 138,7

euros (+12,1%) face ao periodo homdlogo. Esta
evolugdo resulta da contribuigdo muito positiva dos
negdcios em Portugal e, com menor expressdo do
negécio no Libano, que permitiu contrabalangar a
performance menos positiva dos negdcios no Brasil
e na Tunisia.

L 22.2% |

MilhGes de Euros

O impacto do aumento dos custos de produgao, 2022 .
sobretudo energéticos, em consequéncia da forte 12,1%

subida do pre¢o dos combustiveis e da tendéncia

inflacionista verificada genericamente em todas as

economias, como resultado da saida da crise

sanitaria global e da continuidade da guerra na

Ucrania, foi mais do que compensado pelo aumento

médio dos precos de venda e crescimentos de

mercado em diversos paises.

7,6 1,3 155,5
g 27,4 8,8
< 110,3
é
s
Portugal Brasil Libano Tunisia Outros 2023
2022 89,3 33,4 29 9,9 3,2 138,7

Nota: Outros inclui Angola, Trading, Outros e Eliminagdes.

Os resultados financeiros liquidos da Secil apresentaram uma melhoria face ao periodo homalogo, tendo passado para
-27,0 milhdes de euros vs. -32,3 milhGes de euros. Este diferencial positivo resulta principalmente da diminuicdo do
custo liquido de financiamento no Brasil. Adicionalmente, hd a salientar o efeito positivo da posicdo monetaria liquida
na geografia Libano (+13,5 milhGes de euros face ao ano anterior).

Os resultados liquidos atribuiveis aos acionistas da Secil atingiram os 42,7 milhGes de euros, ou seja, 30,4 milhdes
acima do verificado em igual periodo de 2022. Para além do aumento registado no EBITDA, contribuiram também
positivamente, a variagdo na posicdo monetaria liquida no Libano (+13,5 milhdes) e a redugdo nos impostos (+7,9
milhGes). A redugdo verificada nos impostos sobre lucros é justificada maioritariamente pelo registo de imposto diferido
ativo (8,1 milhGes de euros de SIFIDE 2022 e 0,6 milhGes de euros de recuperagdo de prejuizos fiscais) e pela
recuperacgdo de imposto relativo a processo de 2006 (1,3 milhdes de euros).

Em 2023, a Secil registou um valor de investimento em ativos fixos de 61,3 milhdes de euros vs. 72,4 milhGes de euros
no periodo homaélogo. De destacar o investimento no projeto CCL - Clean Cement Line no valor de 15,4 milhGes de euros
o0 qual combina pioneiramente um conjunto de tecnologias maduras com inovadoras e permitira reduzir 20% de
emissdes de CO2, aumentar a eficiéncia energética em 20% e produzir 30% da energia elétrica através de recuperagdo
de calor do préprio processo. O clinquer de baixo carbono que resultara deste processo permitira responder
competitivamente a solicitagcdes de green procurement no mercado.
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PRINCIPAIS INDICADORES ECONOMICO FINANCEIROS

IFRS - valores acumulados

e 2023 2022 Var. 4°7 2023 4°T7 2022 Var.
(milhGes de euros)
Volume de negdcios 693,3 603,0 15,0% 174,6 154,4 13,1%
EBITDA 155,5 138,7 12,1% 38,0 32,6 16,7%
Margem EBITDA (%) 22,4% 23,0%  -0,6 p.p. 21,8% 21,1% 0,7 p.p.
!)epre'clagoes, amortizagGes e perdas por (63,9) (68,3) 6,4% (21,0) (29,5) 28,6%
imparidade
ProvisGes (9,0) (2,3) -287,2% (4,8) (0,1) <-1000%
EBIT 82,6 68,1 21,4% 12,2 3,0 309,3%
Margem EBIT (%) 11,9% 11,3% 0,6 p.p. 7,0% 1,9%  5,1p.p.
Resultados de associadas e emp. conjuntos 0,1 (1,2) 105,4% (0,0) (0,6) 95,2%
Resultados financeiros liquidos (27,0) (32,3) 16,2% 1,6 (7,0) 122,9%
Posi¢do monetaria liquida 14,5 1,0 >1000% 14,5 1,0 >1000%
Resultados antes de impostos 70,1 35,6 97,2% 28,3 (3,6) 875,8%
Impostos sobre o rendimento (15,1) (22,9) 34,2% (10,3) (7,7) -34,3%
Lucros do periodo 55,0 12,6 336,0% 17,9 (11,3) 257,8%
Atribuivel aos acionistas da Secil 42,7 12,4 245,8% 6,2 (11,0) 156,4%
Atribuivel a interesses ndo controlados (INC) 12,3 0,3 >1000% 11,7 (0,3) >1000%
Cash Flow 127,9 83,2 53,7% 43,7 18,2  139,7%
Cash Flow Livre 61,0 (4,1) >1000% 2,6 10,1 -74,6%
31/12/2023 31/12/2022
Capitais préprios (antes de INC) 429,0 398,0
Divida liquida remunerada 288,1 306,2
Passivos por locagdo (IFRS 16) 32,4 38,0
Total 320,5 344,2

Nota: Os valores dos indicadores por segmentos de negdcio poderdo diferir dos apresentados individualmente por cada Grupo, na sequéncia de ajustamentos de

harmonizagdo efetuados na consolidagdo.

PRINCIPAIS INDICADORES OPERACIONAIS

em 1000t 2023 2022 Var. 4°T7 2023  4°T 2022 Var.
Capacidade produtiva anual de cimento 9750 9750 0,0% 9750 9750 0,0%
Produgdo
Clinquer 3758 3838 -2,1% 1020 783 30,2%
Cimento 5061 4979 1,6% 1221 1176 3,8%
Vendas
Cimento e Clinquer
Cimento cinzento 5003 4925 1,6% 1215 1232 -1,4%
Cimento branco 73 72 1,2% 16 15 6,7%
Clinquer 57 108 -46,9% 3 41 -92,2%
Outros Materiais de Construcdo
Agregados 4662 4 665 -0,1% 1127 1067 5,7%
Argamassas 297 265 12,2% 73 63 15,9%
em 1000 m3
Betdo Pronto 1977 1986 -0,4% 481 464 3,6%
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427,7

364,5

110,3
89,3

Milhdes de Euros
MilhGes de Euros

2022 2023 2022 2023
17,3% 23,6%

Em Portugal, o Banco de Portugal (Boletim Econdmico dezembro 2023) projetou para a economia portuguesa um
crescimento de 2,1% para 2023. De acordo com a publicacdo do INE “indices de produgdo, Emprego e Remuneracdes
na Construgdo”, dezembro 2023, o indice de produgdo na construgdo aumentou 5,4% em dezembro, tendo no conjunto
do ano 2023 crescido 5,8% vs. 2,3% em 2022. Estima-se que o consumo de cimento em Portugal, tenha registado um
acréscimo face ao ano anterior de cerca de 1% ano.

Em 2023, o volume de negdcios da Secil em Portugal atingiu 427,7 milhGes de euros, ou seja, um crescimento de 17,3%
comparativamente ao periodo homadlogo de 2022.

Na unidade de negdcio de Cimento em Portugal, o volume de negdcios apresentou um crescimento de 15,8% face ao
periodo homologo (+33,0 milhGes de euros). Esta evolugdo é resultado de uma evolugdo favoravel dos precos médios
conjugada com uma reducdo das quantidades vendidas, tendo ocorrido tanto a nivel do mercado interno como dos
mercados de exportacdo e dos terminais da Secil abastecidos a partir de Portugal.

Nos restantes segmentos de negdcio com atividade desenvolvida a partir de Portugal (Betdo Pronto, Inertes e
Argamassas), o volume de negdcios ascendeu a 205,0 milhGes de euros, um crescimento de 18,2% face ao periodo
homodlogo, explicado pela evolugdo favoravel dos precos médios de venda, reforcado pelo aumento das quantidades
vendidas.

O EBITDA do conjunto das atividades em Portugal ascendeu a 110,3 milhGes de euros, representando um crescimento
de 23,6%, face ao periodo homdlogo.

A unidade de negdécio de Cimento apresentou um EBITDA de 102,0 milhdes de euros, ou seja, um acréscimo de 9,6
milhGes de euros (+10,4%) face ao registado no periodo homalogo, impactado positivamente pelo aumento do volume
de negdcios que superou a subida dos custos de produc¢do, em consequéncia da subida dos pregos e do atraso no
arranque do projeto CCL.

As unidades de negdcio de materiais de construgdo apresentaram, no seu conjunto, um aumento no EBITDA de 9,4

milhGes de euros (+57%). A evolugdo positiva nas quantidades vendidas, conjugado com a evolugdo positiva dos precgos
de venda permitiu compensar com margem positiva a subida dos custos varidveis de producao.
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Nota: CiAmbio médio EUR-BRL 2022 = 5,4409 / Cambio médio EUR-BRL 2023 = 5,4011

De acordo com estimativas do SNIC (Relatério setorial de dezembro 2023) as vendas de cimento pelos produtores locais
no Brasil em dezembro terdo tido um acréscimo de 0,8% face ao periodo homdlogo. Em termos acumulado, as vendas
terdo apresentado uma redugao de 1,4% face a 2022. Terao contribuido negativamente para este dado a manutengao
das elevadas taxas de juro e de inflacdo, bem como o ambiente de instabilidade geopolitica mundial que impactou
negativamente o setor imobilidrio que continua a ser um dos principais indutores do consumo de cimento.
Adicionalmente, o periodo prolongado de chuvas intensas em diversas regides do pais (em especial no Sul) também
teve um negativo no setor.

Em 2023, o volume de negdcios do conjunto das operagdes neste pais atingiu 123,5 milhdes de euros, representando
um decréscimo de 2,6%, face ao periodo homdlogo. As vendas de Cimento em quantidade registaram uma redugao de
8,8% face ao periodo homologo, impactadas ndo so pela evolugdo negativa do mercado do cimento, mas também por
alguns constrangimentos técnicos na produgao, tendo os pregcos médios de venda registado um crescimento.

O EBITDA das atividades no Brasil atingiu 27,4 milhGes de euros, o que comparado com os 33,4 milhGes de euros do
periodo homdlogo, representa uma contragdo de 18,0%. Além da diminui¢do das quantidades vendidas, o resultado é
reflexo do impacto negativo da subida dos custos varidveis de producdo, principalmente energéticos, como também
dos custos fixos, nomeadamente de manutengdo e pessoal.
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O Libano sofre de uma grave crise econémico-financeira e social. Apesar dos esforgos empreendidos por parte das
forgas politicas para a estabilizacdo da situacdo, o aparecimento da pandemia Covid-19, a continuidade do conflito na
Ucrania, e o mais recente conflito na regido na faixa de Gaza vieram contribuir ainda mais para o seu agravamento.
Adicionalmente, os cortes no fornecimento de energia elétrica constantes a partir do ultimo trimestre de 2021 tém
impactado negativamente as operacdes da Secil naquele pais.

Apesar deste contexto e beneficiando de um aumento dos precgos, o volume de negdcios do conjunto das operagdes
no Libano registou, um crescimento de 132,1% comparativamente ao ano anterior, tendo passado de 29,1 milhdes de
euros para 67,6 milhdes de euros. O volume de negdcios teria sido superior em 81,6 milhdes de euros se retirado o
efeito da desvalorizagdo cambial. De referir que a Libra libanesa terminou o 42 Trimestre de 2023 a 99 118,5 por 1 Eur,
que compara com 44 903,9 por 1 Eur no final do periodo homdlogo.

O volume de negdcios no segmento do cimento apresentou um crescimento de 149,7% que resulta essencialmente do
aumento dos precos de venda em moeda local face a situagao de hiperinflagdo e a rapida desvalorizagdo da moeda,
associado a um aumento nas quantidades vendidas de cimento para o mercado interno 61,3% face ao periodo
homdlogo, reflexo do crescimento do mercado de cimento libanés que se estima em cerca de 16%. O fornecimento de
energia elétrica tem impactado negativamente os resultados da operagdo, contudo, se comparado com o periodo
homdlogo o impacto foi menor, sobretudo no ultimo trimestre.

No segmento do Betdo, por outro lado registou-se um decréscimo no volume de negdcios, face ao periodo homélogo
(-5,7%), em resultado da diminuigdo das quantidades vendidas (-26,6%). O preco médio de venda em euros, tendo em
consideragao o cenario da situagdo de hiperinflagdo, aumentou 27%.

O EBITDA gerado pelo conjunto das operag¢des do Libano totalizou 8,8 milhdes de euros, o que representa um acréscimo
de 209,6%, quando comparado com o mesmo periodo do ano passado. Esta evolugdo esta impactada positivamente
sobretudo pelo efeito do preco no mercado interno e pelo aumento das quantidades vendidas, que mais do que
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compensou os efeitos negativos do aumento nos custos de producdo, em consequéncia do aumento da inflagdo na
economia local, refletida sobretudo no custo das matérias-primas, energia elétrica e custos fixos.
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A Tunisia continua a enfrentar desafios significativos, incluindo elevados défices externos e fiscais, aumento da divida
e um crescimento insuficiente para reduzir o desemprego. Subsiste ainda instabilidade social, que poderda agravar-se, e
uma pressdo nas reivindicag¢des sindicais. O défice do Estado reflete-se nas obras publicas e o sector imobiliario enfrenta
desafios devido a dificuldades de financiamento (pela fragilidade do sector bancario), com impacto no volume da
construcdo. Os efeitos colaterais da guerra da Ucrania e a instabilidade politica vieram agravar ainda mais a situagao.

Neste contexto dificil, o mercado interno de cimento contraiu em cerca de 10% face ao periodo homélogo de 2022,
continuando a caracterizar-se por uma concorréncia muito intensa, devido ao excesso de capacidade instalada.

Ainda de referir que no més de outubro ocorreu um sinistro de incéndio na fabrica de cimento de Gabes. Apesar de os
danos materiais ndo serem muito significativos, existiu impacto nos equipamentos de abastecimento elétrico das linhas
de produgdo. Em consequéncia, o ano de 2023 terminou com uma reduc¢do da atividade de produgdo de cimento. A
Secil ja acionou as respetivas apolices de seguro contratadas que permitem compensar os efeitos do sinistro ocorrido.
O retomar da atividade normal da operagdo estd prevista para o inicio do 22 trimestre de 2024.

Apesar deste contexto, o volume de negdcios do conjunto das operagdes desenvolvidas na Tunisia apresentou uma
variagdo positiva de 1,2% face a igual periodo do ano anterior, totalizando 67,8 milhdes de euros.

No segmento de negdcio Cimento, o volume de negdcios cresceu cerca de 2,6%, tendo-se cifrado em 65,2 milhdes de

euros, reflexo do crescimento dos pregos no mercado interno e no mercado externo, em contraponto com a diminuigdo
das quantidades vendidas para o mercado interno (-2,5%) e o mercado externo (-4,3%).
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No segmento do Betdo, o volume de negdcios apresentou uma diminuicdo de 20,8% face ao periodo homodlogo,
resultado essencialmente da quebra nas quantidades vendidas.

O EBITDA das atividades na Tunisia cifrou-se em 7,6 milhGes de euros, ou seja, 23,1% abaixo ao registado em 2022 (9,9
milhGes de euros), resultado da diminui¢do das quantidades vendidas no mercado interno e aumento dos custos de
produgdo (essencialmente energia elétrica, matérias-primas e custos fixos), apesar da evolugdo favoravel de pregos. O
sinistro ocorrido em outubro foi decisivo para a evolugdo negativa dos indicadores operacionais e para o EBITDA de
2023.

Em 2023 o mercado angolano de cimento, de acordo com os dados disponiveis, terd apresentado uma variagdo negativa
de 3% relativamente ao periodo homalogo.

As quantidades de cimento vendidas pela Secil apresentaram um decréscimo de 26,5%. Ao longo do ano, a Secil Lobito
tem tido alguma dificuldade em acompanhar a politica de pregos seguida nos ultimos tempos, no que se refletiu numa
reducdo efetiva do preco médio de venda em euros. Neste contexto, o volume de negdcios cifrou-se em 7,9 milhGes de
euros, ou seja, 45,9% abaixo do valor registado no mesmo periodo de 2022.

O EBITDA em 2023 foi de 1,6 milhGes de euros, o que comparando com o valor de 3,4 milhGes de euros, registado no
periodo homdlogo, representa um decréscimo de 52,4%, justificado sobretudo pela quebra no volume de negdcios.

O EBITDA do 42 trimestre de 2023 foi superior ao do 42 trimestre de 2022 em cerca de 5,4 milhdes de euros (16,7%). A
evolugdo positiva verificada nas atividades em Portugal (+7,9 milhGes de euros) e no Libano (+3,6 milhdes de euros)
permitiram contrabalancgar a evolugdo negativa da Tunisia (-4,7 milhGes de euros), muito impactada pelo incéndio.

A variagdo positiva em Portugal ocorreu sobretudo no Cimento e nos Agregados, reflexo do aumento das quantidades
vendidas e dos precos médios de venda. No Libano, o aumento das quantidades vendidas em resultado de uma relativa
estabilidade do fornecimento de energia elétrica, conjuntamente com o aumento dos pre¢os no mercado interno,
permitiram a melhoria significativa dos resultados.

18



APRESENTACAO DOS RESULTADOS | ANO 2023

2.4,

SINTESE DA ATIVIDADE DE OUTROS NEGOCIOS!

2%

% do total consolidado

Volume de negdcios
2023

DESTAQUES DE 2023 (VS. 2022)

e Em 2023, o volume de negécios ascendeu a cerca de

60,7 milhdes de euros, o que representou um
aumento 11,2% relativamente ao ano anterior. De
notar que os valores de 2023 incorporam 6 meses de
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1 A 31 de dezembro de 2023, os Outros Negdcios incluem os negdcios Triangle’s e ETSA.
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Volume de negdcios 60,7 54,6 11,2% 17,8 13,3 34,1%

EBITDA 15,4 19,3 -20,1% 2,0 4,2 -52,7%

Margem EBITDA (%) 25,4% 35,4% -10,0 p.p. 11,2% 31,7% -20,5 p.p.
:Dr:g;erziszzzes, amortizagOes e perdas por (8,7) (3,3) -160,4% (5,0) (0,9) -460,3%
Provisdes 0,3 - - 0,3 - -
EBIT 7,0 16,0 -56,0% (2,7) 3,3 -180,1%

Margem EBIT (%) 11,6% 29,3% -17,7 p.p. -15,0% 25,2% -40,2 p.p.
Resultados financeiros liquidos (0,3) (0,2) -106,8% (0,1) (0,0) -752,7%
Resultados antes de impostos 6,8 15,8 -57,3% (2,8) 3,3 -184,5%
Impostos sobre o rendimento 0,8 (3,6) 122,0% 1,4 (0,8) 271,7%
Lucros do periodo 7,6 12,2 -38,2% (1,4) 2,5 -155,6%

Atribuivel aos acionistas de Outros negécios 7,7 12,1 -36,4% (1,3) 2,4 -152,7%

Atribuivel a interesses ndo controlados (INC) (0,2) 0,2  -183,9% (0,2) 0,1 -272,9%
Cash Flow 16,0 15,6 2,5% 3,3 3,4 -2,7%
Cash Flow Livre 2,0 5,4 -62,9% 0,7 0,3 133,0%

31/12/2023  31/12/2022

Capitais préprios (antes de INC) 152,2 97,7
Divida liquida remunerada 15,2 (12,7)
Passivos por locagdo (IFRS 16) 1,1 1,3
Total 16,3 (11,4)

Nota: Os valores dos indicadores por segmentos de negdcio poderdo diferir dos apresentados individualmente por cada Grupo, na sequéncia de ajustamentos de
harmonizagdo efetuados na consolidagdo.

Em 2023, o volume de negécios cifrou-se em cerca de 60,7 milhGes de euros, o que representou um aumento de 11,2%
face a 2022. Excluindo o impacto da aquisicao da Triangle’s, ter-se-ia verificado uma quebra de 11,9%.

Esta evolugdo desfavoravel resulta de um decréscimo das vendas da ETSA face ao ano anterior, que se justifica
essencialmente pela diminui¢do no preco de venda de gordura de categoria 3.

Quanto as prestagdes consolidadas de servigos, face ao ano anterior revelam um ligeiro acréscimo de 0,1% com um mix
de variagdes entre os varios tipos de presta¢des de servicos prestados pela ETSA.

Em 2023, o EBITDA totalizou cerca de 15,4 milhdes de euros, o que representou uma queda de cerca de 20,1% face ao
ano anterior, explicado essencialmente pela reducdo do volume de negdcios da ETSA, mas também pelo aumento do
preco de compra da matéria-prima de categoria 3 em 33,7%, assim como dos gastos com o pessoal em 8%. A aquisicdo
da Triangle’s contribuiu positivamente nos ultimos seis meses para atenuar esta quebra.

A margem EBITDA atingiu 25,4%, o que se traduziu numa variagdo negativa de cerca de 10,0 p.p. face a margem
registada no ano anterior.

Os resultados financeiros reduziram-se devido a incorporacgdo da Triangle’s tendo atingido -0,3 milhGes de euros.

O Resultado Liquido atribuivel aos acionistas deste segmento de negdcio atingiu, em 2023, cerca de 7,7 milhGes de
euros, o que representa um decréscimo de 36,4% face ao ano anterior.

Em 2023, o valor de investimento em ativos fixos foi de 14,9 milhdes de euros, dos quais 12,0 milhGes de euros da ETSA
que reflete a construgdo de uma nova unidade fabril em Coruche na qual se pretende produzir uma gama de produtos
substancialmente mais premium do que a gama atual, fruto do forte investimento em inovagao, designada ETSA ProHy.

Os outros negdcios incluem, além da ETSA, a empresa Triangle’s adquirida pela Semapa em 19 de junho de 2023. A
Triangle’s foi fundada em 2015, tendo iniciado produgdo em 2017, com o objetivo de se afirmar no sector dos quadros
de bicicletas recorrendo a niveis de automagdo muito elevados e sem paralelo no mercado. Em resultado da forte aposta
em I&D, a Triangle’s é hoje uma referéncia mundial na producdo de quadros para e-bikes, tendo no seu portfolio de
clientes vdrias prestigiadas marcas do sector.
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Com esta aquisi¢do, a Semapa pretende acelerar o crescimento da Triangle’s, investindo na expansdo da capacidade
instalada e numa continua aposta no desenvolvimento tecnoldgico, com a ambigdo de a transformar numa plataforma
de futuro num sector com elevado crescimento.

Os objetivos delineados assentam na promogdo da consolidagcdo da empresa como referéncia internacional e na
contribuicdo para o desenvolvimento da mobilidade elétrica cujo impacto na descarbonizagdo e em comunidades
saudaveis e sustentdveis esta totalmente alinhado com o propdsito da Semapa - Making it better.

O volume de negdcios no 42 Trimestre de 2023 cifrou-se em cerca de 17,8 milhGes de euros, o que representou um
acréscimo em relagdo ao periodo homoélogo em cerca de 34,1%. De notar que este valor ja incorpora a atividade da
Triangle’s.

Na ETSA, o volume de negdcios cifrou-se em cerca de 12,4 milhdes de euros no 42 Trimestre de 2023, o que representou
um decréscimo em relagdo ao periodo homdlogo do ano anterior em cerca de 6,9%. Esta variagdo, resulta de um
decréscimo das vendas em cerca de 12,4%, atenuada por um ligeiro acréscimo das presta¢des consolidadas de servigos
em cerca de 2,8%.

No 42 trimestre de 2023, o EBITDA foi de 2,0 milhGes de euros, inferior em cerca de 2,2 milhGes de euros face ao periodo
homologo.

O ano de 2023 foi globalmente positivo para a Semapa Next, com um foco maior no acompanhamento de portfélio e
reforco de posicdo em algumas das participadas, nomeadamente, Kencko, Overstory e Flecto. Adicionalmente, a
Semapa Next aumentou o seu portfélio com um novo investimento, no inicio de 2023, na Soveren, empresa que atua
no espaco de ciberseguranca e que desenvolve uma solugdo para prevenir e corrigir violagdes de privacidade e
seguranca. Para além do foco na drea de investimento, a Semapa Next esteve igualmente presente em diversas
conferéncias europeias para acompanhar novas tendéncias de mercado e fortalecer a marca Semapa Next.
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Em 31 de dezembro de 2023, a divida liquida consolidada totalizava 1 012 milhGes de euros, o que representou um
aumento de 217,8 milhdes de euros face ao valor apurado no final do exercicio de 2022. Incluindo o efeito da IFRS 16,
a divida liquida seria de 1 116 milhGes de euros, valor superior em 220,6 milhGes de euros ao apresentado no final de
2022. Para além do cash flow operacional gerado, estas variagGes sdo explicadas por:

Navigator: +107,7 milhGes de euros, impactada pela aquisicio de uma fabrica de Tissue no 12 trimestre, pela
distribuicdo de 200 milhGes de euros de dividendos no 22 trimestre, pelo volume de pagamento de impostos, que
reflete o nivel excecional de resultados de 2022, e pelo exigente calenddrio para o plano de investimentos no
ambito do Plano de Recuperagdo e Resiliéncia (PRR);

Secil: -18,1 milhdes de euros, incluindo a realizagdo de investimentos em ativos fixos de cerca de 61,3 milhGes de
euros, pagamento de dividendos e reembolso de prestagGes suplementares no valor total de 41 milhGes de euros
a Semapa;

Outros Negdcios: +27,9 milhdes de euros significativamente influenciada pela incorporagdo da divida liquida da
Triangle’s no momento da aquisi¢do (13,9 milhdes de euros) e pelo pagamento de dividendos da ETSA no valor de
16 milhdes de euros; e,

Holdings: +100,4 milhGes de euros, incluindo o recebimento de dividendos (Navigator: 140 milhdes de euros; Secil:
41 milhdes de euros, ETSA: 16 milhGes de euros e UTIS: 3 milhdes de euros), bem como do pagamento de
dividendos (76 milhGes de euros). Adicionalmente, a Semapa adquiriu 100% do capital social da Triangle’s por um
preco de aquisicdo, pago no final do semestre, de cerca de 180 milhdes de euros, incluindo 12 milhdes de euros de
créditos acionistas, e pagou o earn out referente a aquisicdo da UTIS de cerca de 24 milhdes de euros. A Semapa
Next investiu cerca de 6,8 milhGes de euros durante o periodo.
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A 31 de dezembro de 2023, o total de disponibilidades consolidadas ascendia a 281,2 milhdes de euros, tendo o Grupo,
adicionalmente, um conjunto de linhas contratadas e ndo utilizadas, assegurando desta forma uma forte posi¢do de
liquidez.

Durante os ultimos anos, o Grupo Semapa deu passos importantes nas finangas sustentdveis, através da procura de
opgdes de financiamento diretamente ligados ao cumprimento de objetivos de desenvolvimento sustentavel ou a
indicadores de desempenho ESG — Environmental, Social and Governance. A divida verde do Grupo Semapa no final do
ano representa cerca de 30% do total contratado e 25% do total utilizado.

No 42 trimestre a Navigator celebrou um contrato de financiamento de longo prazo com o Banco Europeu de
Investimento (BEI), pelo montante de 115 milhdes de euros, cujo desembolso pode ser efetuado em até 3 tranches nos
18 meses ap0s a assinatura do contrato, com maturidades de até 12 anos. O empréstimo destina-se a apoiar o projeto
de construgdo e operagdo da caldeira de recuperagao de alta eficiéncia no Complexo Industrial de Setubal, um passo
fundamental no roteiro de descarbonizagdo. Este empréstimo verde faz parte do Plano REPowerEU que visa impulsionar
o financiamento da energia verde e apoiar a autonomia e a competitividade da Unido Europeia.

No inicio de 2023, a Secil realizou a primeira contratacdo de financiamento sustentdvel, via dois empréstimos
obrigacionistas denominados “Obriga¢des Verdes Secil 2030 — taxa fixa” e “ObrigacGes Verdes Secil 2030 — taxa
variavel”, num total de 75 milhGes de euros, destinados ao (re)financiamento do Projeto Clean Cement Line, em
execucgdo na fabrica do Outdo, em Setubal, nos termos do Green Bond Framework da Secil. Desta forma, a Secil tornou-
se a primeira cimenteira europeia a contratar este tipo de financiamento associado a um projeto especifico.

Adicionalmente em julho de 2023, a Secil divulgou o Sustainability Linked Financing Framework (https://www.secil-
group.com/pt/sustentabilidade/sustentabilidade-secil/sustainability-linked-financing---grupo-secil). Este documento
enquadra o financiamento sustentavel a contratar em Portugal, Brasil e Tunisia.

A 31 de dezembro de 2023, a Navigator tinha cerca de 46% do total de endividamento contratado com cariz sustentdvel
(42% do total emitido). O financiamento sustentdvel na Secil é de circa 35% do total de linhas contratadas a essa data
tendo trés linhas de financiamento sustentavel em Portugal e duas no Brasil, num total equivalente a 209 milhdes de
euros.

Apds um ano de 2022 extraordinario em especial no caso da Navigator, ano em que os pregos atingiram niveis histéricos,
por um desequilibrio sem paralelo entre oferta e procura em todos os produtos, o resultado liquido atribuivel a
acionistas da Semapa, em 2023, foi 244,5 milhGes de euros, o que representa um decréscimo de 62,6 milhGes de euros
face ao periodo homologo, explicado essencialmente pelo efeito combinado dos seguintes fatores:

Reducgdo do EBITDA em 222 milhGes de euros, devido a redugdo de 234,8 milhdes de euros no segmento de Pasta
e Papel;

Melhoria dos resultados financeiros liquidos em cerca de 33,6 milhGes de euros. De referir que no periodo
homalogo os resultados financeiros estavam penalizados por impactos nao recorrentes (non cash) de cerca de -40
milhdes de euros;

Incremento nos resultados de associadas e empreendimentos conjuntos (+0,3 milhdes de euros). Esta rubrica
incorpora parte dos resultados da UTIS?, que é uma joint-venture 50/503 entre a Semapa e a Ultimate Cell;

Aumento da posigdo monetaria liquida em cerca de 13,5 milhGes de euros. A aplicagdo da norma contabilistica IAS
29 (Economias Hiperinflacionarias), conjugada com a forte desvalorizagdo monetaria da Libra libanesa levou ao

2 AUTIS é uma empresa que desenvolve tecnologia disruptiva na area da otimizacdo dos processos de combustdo interna e continua, contribuindo
para a redugdo da pegada ecoldgica e dos custos energéticos das empresas.

3 Sendo um “Empreendimento conjunto” a luz das normas IFRS (participagdo 50/50), o seu reflexo contabilistico nas demonstragdes financeiras
(consolidadas e separadas) da Semapa é pelo método da equivaléncia patrimonial (ndo estando incorporada “linha a linha”) nas contas consolidadas
da Semapa. Desta forma, 50% dos resultados desta JV sdo incorporados na Demonstragdo de Resultados da Semapa, na linha “Resultados de
associadas e empreendimentos conjuntos”, estando o valor do investimento evidenciado na linha de Balango “Investimentos em associadas e
empreendimentos conjuntos”
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reconhecimento por parte da Secil de uma Posicdo Monetaria Liquida positiva de 14,5 milhGes de euros nos seus
resultados;

Reducgdo dos impostos sobre o rendimento em cerca de 68,3 milhdes de euros, decorrente fundamentalmente da
reducdo dos resultados.
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O cenario macroecondémico e de geopolitica global para 2024 revela a persisténcia de um complexo cenario repleto de
desafios e oportunidades. Por um lado, apesar da resiliéncia observada nos servigos, existem sinais palpaveis de
moderacgdo do nivel de inflagdo a nivel global, incluindo nos salarios, a medida que o mercado de trabalho comega a
arrefecer. Por outro lado, a dindmica do mercado continua ainda a adaptar-se ao “novo normal”, caracterizado pela
expectativa de taxas de juro mais altas durante mais tempo. Embora seja pouco provavel que os bancos centrais
arrisquem cortar as taxas prematuramente, ha indicagGes de potenciais cortes no segundo semestre de 2024, com a
possibilidade de uma a¢do mais precoce.

O FMI no World Economic Outlook Update, de janeiro de 2024, estima para 2024 e 2025 a moderagdo da inflagdo e
crescimentos constantes, o que relativamente a previsdo de outubro, revela uma ligeira melhoria. Estas ultimas
projecOes apontam que a economia mundial cres¢a 3,1% em 2023 e 2024 (menos que os 3,5% em 2022) e 3,2% em
2025, ou seja, abaixo da média anual histdrica (2000-2019) de 3,8%.

Para a Zona Euro, o World Economic Outlook Update do FMI, publicado em janeiro de 2024, prevé um crescimento do
PIB de 0,5% em 2023 (valor revisto em baixa em 0,2 p.p. face ao update de outubro), de 0,9% em 2024 (revisdo em baixa
em 0,3 p.p.) ede 1,7% em 2025.

O Banco de Portugal (Boletim Econdmico de dezembro 2023) para a economia portuguesa refere que apds um
crescimento de 2,1% em 2023, a economia portuguesa devera abrandar para 1,2% em 2024 e crescer 2,2% em 2025 e
2,0% em 2026. A recuperacdo da atividade serd gradual ao longo do préximo ano, beneficiando da aceleragdo da procura
externa, do efeito da descida da inflagdo no rendimento das familias e do impulso dos fundos europeus no investimento.
Em 2025 e 2026, o crescimento beneficiara da dissipacdo gradual do impacto da subida das taxas de juro.

Ainflagdo devera prosseguir a trajetdria descendente, reduzindo-se de 5,3% em 2023 para 2,9% em 2024 e para 2% em
2025 e 2026. Esta diminuicdo reflete os efeitos desfasados da reducdo de custos de produgdo e das decisGes de politica
monetdria do Banco Central Europeu.

As tensGes geopoliticas persistem em regiGes como a Ucrania, o Médio Oriente e o impasse em curso entre a China e
Taiwan, apresentando riscos persistentes de escalada e choques de oferta. A confluéncia das incertezas geopoliticas
com os ciclos eleitorais (mais de 40 paises realizam eleicGes em 2024) complica ainda mais a gama de resultados
potenciais, sublinhando a necessidade de uma avalia¢do de risco diferenciada e de uma previsdo estratégica.

Ao navegar pelas complexidades de 2024, o Grupo Semapa ird permanecer adaptavel e com visdo de futuro, estando
preparado para reagir em resposta a evolugdo da dindmica macroecondémica e geopolitica.

A Semapa vai continuar determinada na constru¢do de um portfolio diversificado de empresas e produtos capazes de
criar ciclos de crescimento sustentdvel, de longo prazo e com impacto positivo. A detecdo de novas oportunidades de
crescimento e investimento, assim como uma forte aposta nas pessoas do Grupo vao continuar a ser o mote em 2024.

No negdcio de pasta, para o 12 trimestre, é antecipada a continua¢do de uma recuperacgdo progressiva e gradual, que
se tem vindo a assistir desde o terceiro trimestre de 2023. No entanto, sugere-se prudéncia no contexto atual sobre a
evolugdo do mercado no resto do ano. A volatilidade do mercado chinés, o principal motor de consumo de fibras curtas,
e o arranque em 2024 de uma nova fabrica na América Latina (2,6 Mt/ano), que sera uma das 3 maiores fabricas de
pasta de fibra curta no mundo (o que introduz mais incerteza relativamente ao balancgo oferta / procura), reforcam este
sentido de prudéncia.

No segmento de papel é esperada, para o 12 trimestre, uma continua¢do da evolucdo positiva da carteira de
encomendas, que ja assistimos a partir de setembro de 2023. A par com a entrada de encomendas, verificou-se um
aumento nos prazos de entrega das fabricas para os distribuidores, atualmente acima dos niveis de 2021. Para além da
normalizacdo esperada, a crise no canal Suez estd também a contribuir para o aumento dos prazos de entrega (de
volumes vindos da Asia). Pese embora o contexto de desaceleracio econémica e de elevada incerteza em que vivemos,
é previsivel que a melhoria da procura, reducdo da oferta na Europa, e a forte pressdo nos custos, sustentem a inversao
da queda de precos de papel na Europa e em alguns mercados Internacionais.
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Na Europa concretizam-se anuncios de redugdes temporarias ou definitivas de capacidade no setor papeleiro. De facto,
em 2023 e 2024 quase 400 mil toneladas de capacidade de produgdo anual de UWF sairdo do mercado europeu. Esta
saida de capacidade resulta quer de anuncios de fecho permanente de operagao, quer de anuncio de conversdo da
capacidade para grades de packaging. No sentido inverso, na China, em 2023, verificou-se um aumento liquido de 1,4
milhGes de toneladas e nos proximos anos é esperada a entrada de mais 5,4 milhdes de toneladas de capacidade liquida
de UWF (2,5 milhdes dos quais ainda incertos). Este movimento sera positivo para o mercado de Pasta, podendo, no
entanto, colocar pressdo nos mercados de papel, ndo tanto na Europa, mas sobretudo em Overseas.

No segmento de papel tissue, a procura de tissue da Navigator continua a apresentar taxas de crescimento
interessantes. A Navigator tem potenciado as sinergias e economias de escala associadas ao crescimento do negdcio,
nomeadamente com a aquisi¢cdo da Navigator Tissue Ejea.

Apesar do esforgo e compromisso do Grupo na redugdo de custos, quer pela otimizagdo de consumos especificos, quer
pela negociacdo de precos na logistica, nas matérias-primas e subsidiarias e na energia, estes continuam acima dos
niveis pré-pandemia. O atual nivel de custos coloca naturalmente pressdo nos precgos dos produtos finais, pelo que ndo
se antecipa que convirjam para os niveis registados no passado.

Adicionalmente, a Navigator estd a analisar a possibilidade de investir em baterias (armazenamento elétrico), sobretudo
para prestacdo de servigos de sistema de reserva de regulacgdo. Existe a possibilidade de investir até trés baterias de 10
MW / 2 horas cada uma. A verificar-se a sua atratividade, podera representar um investimento entre 7 a 21 milhdes de
euros.

Numa perspetiva de mais médio-longo prazo, a Navigator continua a analisar a atratividade de investir em green fuels,
tanto em biofuels (médio prazo) como em e-fuels ou combustiveis sintéticos (médio-longo prazo). Em termos de
biofuels, estdo a ser avaliados eventuais investimentos na producdo de bioetanol de segunda geragdo (usando como
matéria-prima a casca de eucalipto) e na producdo de biometanol kraft (através da recuperagdo e purificagdo do
subproduto biometanol produzido nas fabricas de pasta) para utilizagdo como combustivel ou na industria quimica.

Finalmente, em termos de e-fuels, continuam a ser avaliados projetos de investimento de producdo de e-metanol e de
e-jetfuel. S3o projetos distintos, com tecnologias e potenciais parceiros distintos, sendo que para ambos é essencial o
CO:2 biogénico que é um sub-produto dos processos de produgdo de pasta. De forma resumida, trata-se de processos
de sintese de CO: (biogénico) e de Hz verde (obtido por eletrdlise da dgua) com vista a produgdo de hidrocarbonetos
sustentaveis (e-metanol, e-kerosene), neutros em emissées de carbono, para o setor maritimo e/ou da aviagdo, onde
os motores elétricos ndo sdo uma opgao.

Entretanto, tendo em consideragdo a evolugdo da regulamentagdo europeia sobre e-SAFs, que imp0s apenas para 2030
a incorporagdo obrigatéria de e-SAFs nos combustiveis tradicionais, ha consequentemente a necessidade de um
reescalonamento de prioridades. Assim, o projeto anunciado previamente com a P2X Europe (com vista a producdo de
e-fuels/e-SAFs), que tinha como calendario previsional o inicio de operagdo em 2026, ndo podera avangar como previsto
inicialmente. As duas empresas reiteram, no entanto, o interesse de ambas as partes em continuar a analisar eventuais
novas oportunidades na area de power-to-liquids, atentas a nova calendarizagdo definida pela UE.

A agilidade e flexibilidade das equipas da Navigator, na gestdo de todas as operagdes - desde a floresta as diferentes
unidades de produgdo do grupo, bem como, estratégias comerciais focadas na gestdo responsavel dos precos, na aposta
em marcas proprias e na diversificacdo de produtos e geografias, a par do rigor nos programas de controlo de custos e
de eficiéncia nos consumos especificos, bem como a solidez financeira da empresa, tém permitido a consisténcia e
estabilidade na entrega de resultados em diferentes contextos de mercado. Confiamos que todos estes fatores, a par
do desenvolvimento focado na diversificacdo da base de atividades do grupo, continuardo a evidenciar e a potenciar a
resiliéncia do modelo de negdcio da Navigator.

A Secil encontra-se a avaliar potenciais oportunidades de investimento, com énfase na area de descarbonizagdo dos
seus processos industriais e 1&D em produtos e solugbes nos sectores em que atua, encontrando-se em analise o seu
enquadramento no dmbito do Plano de Recuperacdo e Resiliéncia. Espera-se que a execugdo do Plano de Recuperagdo
e Resiliéncia contribua positivamente para a recuperagdo econémica em Portugal.
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O investimento na instalagao industrial da Secil no Outdo, CCL - Clean Cement Line - o qual combina pioneiramente um
conjunto de tecnologias maduras com inovadoras — encontra-se em fase de arranque e permitird reduzir 20% de
emissdes de CO2, aumentar a eficiéncia energética em 20% e produzir 30% da energia elétrica através de recuperagdo
de calor do préprio processo. O clinquer de baixo carbono que resultard deste processo permitira responder
competitivamente a solicitagcdes de green procurement no mercado.

Por outro lado, espera-se que o mercado venha a confirmar o reconhecimento do Betdo Verdi Zero, langado pela Secil
em julho de 2022, o primeiro betdo neutro em carbono em Portugal, um produto que tem como base uma inovagao
Secil ao nivel do desenvolvimento de produto e que garante, desde o inicio, uma importante reducdo de emissGes de
CO2. O Betdo Verdi Zero é, assim, um betdo com uma reduzida intensidade carbdnica, que promove a economia circular,
através da incorporagdo de residuos reciclados, o que implica uma menor utilizagdo de matéria-prima virgem. As
restantes emissOes serdo compensadas através de um programa de compensacgdo de carbono certificado pela Climate
Impact Partners, tendo sido atribuido o selo de CarbonNeutral® Product. Este langamento é mais um importante passo
no caminho da descarbonizagdo da Secil, com o objetivo de alcancar a neutralidade carbdnica em 2050, em sintonia
com os compromissos assumidos para reduzir as emissées de CO; da atividade da Secil.

Para o Brasil, depois de dois anos consecutivos de queda, a indUstria brasileira do cimento espera crescer no préoximo
ano, influenciada em parte pelos avangos em projetos de infraestrutura, ja sinalizados pelo governo para 2024, e no
desenvolvimento urbano, principalmente nas areas de habitacdo e saneamento.

O FMI no World Economic Outlook Update, publicado em janeiro de 2024, prevé um crescimento da economia brasileira
de 3,1% em 2023 (apds o crescimento de 3,0% de 2022), de 1,7% para 2024 e de 1,9% para 2025. A inflagdo prevista no
World Economic Outlook publicado em outubro era de 4,7% para 2023, reduzindo-se para 4,5% em 2024.

No Libano, as perspetivas econdmicas continuam altamente incertas e dependentes de medidas politicas das
autoridades. A instabilidade geopolitica na regido do Médio Oriente com o inicio do recente conflito na faixa de Gaza
no més de outubro e mais recentemente a crise no Mar Vermelho veio acentuar as dificuldades na recuperagdo da
economia e potenciais riscos de seguranga, sociais e politicos. A Secil estd a acompanhar de perto o desenrolar dos
acontecimentos.

O ano de 2024 continuard assim dominado pela elevada incerteza, com restricdes no setor bancario e um fornecimento
limitado de eletricidade. A depreciagdo cambial durante 2023 bem como a elevada taxa de inflagdo espelham bem as
dificuldades e entraves no retomar da atividade econdmica.

Para a Tunisia, o FMI no World Economic Outlook, publicado em outubro de 2023, prevé um crescimento do PIB de 1,3%
em 2023 e de 1,9% para 2024. A inflagdo para 2023 é de 9,4% (acima da verificada em 2022 que foi de 8,3%), subindo
para 9,8% em 2024.

O cenario politico da Tunisia ndo teve evolugdo significativa, apesar da formagdo do novo parlamento. O contexto
econdmico continua dificil e as tensGes sociais aumentam. As negociagées com o FMI voltaram a parar devido (entre
outros) a questdo persistente das compensacgées (subsidios).

Como mencionado anteriormente, no més de outubro ocorreu um sinistro de incéndio na fabrica de cimento de Gabeés.
A Secil ja acionou as respetivas apélices de seguro contratadas que permitem compensar os efeitos do sinistro ocorrido.
O retomar da atividade normal da operacgdo estd prevista para o inicio do 22 trimestre de 2024.

As perspetivas para Angola (World Economic Outlook, FMI outubro 2023) sdo de um crescimento do PIB de 1,3% para
2023 e de 3,3% em 2024. Em relagdo a inflagdo, a previsdo é de descida acentuada para 13,1%, em 2023 (depois dos
21,4% registados em 2022). De referir a previsdo para novo aumento da inflagdo para 2024 (22,3%).

A ETSA encara o futuro com confianga devido a aposta continua em produtos de elevado valor acrescentado a serem
escoados no mercado internacional. Nesse sentido, as exportacdes representaram cerca de 57,1% do valor global de
vendas acumuladas a 31 de dezembro de 2023 e deu-se continuagdo a constru¢do de uma nova unidade fabril em
Coruche, fruto do forte investimento em inovacdo, designada ETSA ProHy, prevendo-se a sua inaugurac¢do durante o
segundo semestre de 2024.
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Na Triangle’s os planos da Semapa para a empresa passam por concretizar o plano de expansao de capacidade para 600
mil quadros (projeto ao abrigo do PRR), reforcar os esforgcos comerciais para ganhar quota de mercado e posicionar-se
para beneficiar do crescimento que se perspetiva para o sector.

A UTIS continua a alargar a sua tecnologia UC3 a outros sectores de atividade/negdcio, nomeadamente, biomassa,
centrais de energia, industrias quimicas, incineragdo, entre outras, bem como produc¢do de hidrogénio para as HRS —
Hydrogen Refueling Stations. A definicdo das geografias prioritarias, o reforgo da estrutura comercial e de marketing, a
criacdo de novas patentes com o aumento e diversificagdo na ligagdo as Universidades, o assegurar da formacgdo
continua de todos os colaboradores, assim como uma continuada aposta no refor¢o do procurement e manutencgao
como objetivo de exportagdo na ordem dos 95% da sua produgao, sdo alguns dos vetores considerados essenciais para
a sua sustentabilidade a longo prazo.

Para 2024, a Semapa Next dard sequéncia a sua estratégia e atividade de investimento, com vdrias oportunidades em
analise e em fase avancada de discussdo. Adicionalmente, a Semapa Next continuard a acompanhar o seu portfélio de
forma a acrescentar valor as suas participadas nas suas respetivas expansdes e a participar em eventos tecnoldgicos
nacionais e internacionais com o objetivo de fortalecer a marca Semapa Next.
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O Conselho de Administragdo ird propor a Assembleia Geral de Acionistas uma distribuicdo de dividendos as agGes em
circulagdo, relativa a 2023, no montante de 0,626 euros por agdo, correspondente a um valor total de aproximadamente
50,0 milhdes de euros.

Lisboa, 27 de fevereiro de 2024

A Administragdo
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24 maio 2024 Divulgacao dos Resultados do Primeiro Trimestre de 2024
26 julho 2024 Divulgacdo dos Resultados do Primeiro Semestre de 2024

31 outubro 2024 Divulgacdo dos Resultados dos Primeiros 9 meses de 2024

EBITDA = EBIT + DepreciacGes, amortizagdes e perdas por imparidade + Provisdes
EBIT = Resultados operacionais

Resultados operacionais = Resultados antes de impostos, de resultados financeiros e de resultados de associadas e
empreendimentos conjuntos tal como apresentado na Demonstragdo dos Resultados em formato IFRS

Cash Flow = Lucros do periodo + DepreciacGes, amortizagGes e perdas por imparidade + ProvisGes

Cash Flow Livre = Variagdo de divida remunerada + Variagdo cambial divida em moeda estrangeira + Dividendos (pagos-
recebidos) + Aquisicdo de agGes proprias

Divida liquida remunerada = Divida remunerada ndo corrente (liquida de encargos com emissdao de empréstimos) +
Divida remunerada corrente (incluindo divida a acionistas) — Caixa e seus equivalentes

O presente documento contém afirmacgdes que dizem respeito ao futuro e estdo sujeitas a riscos e incertezas que podem
levar a resultados reais diferentes dos indicados nessas afirmagdes. Os referidos riscos e incertezas resultam de fatores
alheios ao controlo e capacidade de previsdo da Semapa, como, por exemplo, condigdes macroecondmicas, mercados
de concessdo de crédito, flutuagdes de moeda e alteragGes legislativas ou regulamentares. As afirmacgdes acerca do
futuro previstas neste documento referem-se apenas ao mesmo e a data da sua divulgacdo, pelo que a Semapa nao
assume qualquer obrigacdo de as atualizar.
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