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ENCAIXE DA AyIENAQAO DA SECIL DE 1,081 MIL MILHOES DE EUROS INVERTE
POSIGAO DE DiVIDA LIQUIDA DO GRUPO PARA UMA POSIGAO CASH POSITIVE

GRUPO ALCANGA UM RESULTADO LiQUIDO DE 513M€, O QUAL INCORPORA
MAIS-VALIA PROVISORIA DECORRENTE DA ALIENAGAO DA SECIL

— O primeiro trimestre de 2026 foi um periodo marcado pela dinamica resultante da gestéo ativa de portefélio de investimento e
de criagdo de valor sustentavel a longo prazo para o Grupo, tanto ao nivel de investimento, desinvestimento e consolidagédo
da integracao das aquisi¢oes recentes:

A 23 de margo de 2026, a Semapa concluiu a alienagéo da totalidade do capital social da Secil a Cementos Molins, por uma
contrapartida paga de 1,081 mil milhdes de euros, mantendo uma participagéo de 51% no capital social da Société des
Ciments de Gabeés, para a qual as partes estdo a avaliar op¢des estratégicas. Desta operacgao resultou uma mais-valia
provisoria de 482 milhdes de euros, a qual sera ainda ajustada com o impacto da alienagao participagdo remanescente no
negocio cimenteiro. A alienagédo da Secil constitui um passo alinhado com a abordagem da Semapa de gestao ativa de
portefolio de investimento e de criagéo de valor sustentavel a longo prazo. Esta operagao representa um movimento
estratégico que vem assim reforgar a capacidade financeira e de investimento do Grupo, e focar o seu portefélio em areas
prioritarias de crescimento dentro da estratégia delineada de diversificagao de negdcios;

Do lado do investimento, o Grupo Semapa continuou ativamente a executar a sua politica de investimento, refletida num
investimento total de 102,9 milhdes de euros, incluindo 27,6 milhdes na Semapa Next, nomeadamente o reforgo do
investimento na Gropyus num contexto de forte dinamismo da empresa de origem austro-alema, que combina tecnologia e
producao industrializada de solugdes modulares de construgao, e a realizagao de dois novos investimentos na CarbonRe e
na Sybilion, focados na otimizagéo de processos industriais € no desenvolvimento de modelos avangados de previsao,
respetivamente; e aproximadamente 66,4 milhdes de euros em ativos fixos, de onde se destaca a Navigator com 42,4
milhdes de euros (dos quais cerca de 22 milhdes de euros respeitam a investimentos em matérias ambientais ou de cariz
sustentavel criadoras de valor). O valor do investimento total inclui um montante de 25,0 milhdes de euros realizado pela
Secil;

O periodo em analise foi também de grande foco na consolidagéo e integracao das aquisi¢des realizadas em 2025,
assegurando a sua plena incorporagéo operacional e estratégica. Destaca-se a integragédo da Imedexa, primeiro investimento
direto estrangeiro da Semapa, e da Barna, adquirida pela ETSA, que reforcam a diversificagdo do portefélio e criam bases
para crescimento sustentado a médio prazo.

— O volume de negécios consolidado do Grupo Semapa no primeiro trimestre de 2026 foi de 478,4 milhdes de euros (-14,1%
vs. periodo homélogo). No periodo em analise, foram gerados 426,8 milhdes de euros pela Navigator (Pasta e Papel) e 51,8
milhdes de euros pelo segmento de Outros Negdcios. As exportagdes e vendas no exterior no mesmo periodo ascenderam a
409,8 milhdes de euros, o que representa 85,6% do volume de negdcios, em linha com os objetivos estratégicos do Grupo.

O aumento do volume de negdcios dos Outros Negocios (+89,1%), que reflete a incorporagédo da Imedexa, compensou
parcialmente a diminui¢do registada na Navigator (-19,4%), decorrente da queda dos pregos e apesar do bom desempenho
do Packaging, que, em conjunto com o Tissue, representam atualmente mais de 30% do volume de negécios da Navigator.

1 Na sequéncia da celebracéo, a 19 de dezembro de 2025, do contrato de compra e venda de agdes entre a Semapa e a Cementos Molins, referente a alienagéo da
totalidade do capital social da Secil, e da conclusao da respetiva operacéo a 23 de marco de 2026, o Grupo aplicou os critérios previstos na IFRS 5. Em resultado
da conclusao da operagéo, a participagdo na Secil deixou de ser apresentada como ativo ndo corrente detido para venda, mantendo-se nessa rubrica a
participagéo de 51% no capital social da Société des Ciments de Gabes, cujos respetivos ativos e passivos sdo apresentados em rubricas auténomas de ativos e
passivos ndo correntes detidos para venda na demonstracédo da posigéo financeira consolidada.

O resultado liquido da performance financeira da Secil, relativo ao primeiro trimestre de 2026, encontra-se apresentado separadamente na demonstragéo de
resultados consolidados como resultado liquido de operagdes descontinuadas, incorporando a totalidade do contributo da Secil. De forma a assegurar a
comparabilidade e conforme preconizado na IFRS 5, a informacéo financeira relativa ao exercicio de 2025 foi reapresentada.
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— No primeiro trimestre de 2026, o EBITDA consolidado totalizou 70,9 milhdes de euros. No periodo em analise, 64,8 milhdes
de euros foram gerados na Navigator e 4,9 milhées de euros no segmento de Outros Negdécios. A margem EBITDA
consolidada atingiu 14,8% ( -6,7p.p. vs. periodo homodlogo de 2025).

O EBITDA foi impactado pela performance inferior a registada no periodo homoélogo da Navigator (-43,9%) e do segmento de
Outros Negocios (-4,9%). A Navigator mantém o foco na eficiéncia das suas operagées, atuando de forma transversal na
gestao dos custos fixos e variaveis, bem como no refor¢o da produtividade e da eficiéncia energética, assegurando, em
simultaneo, a sustentabilidade operacional.

— O resultado liquido atribuivel a acionistas da Semapa no primeiro trimestre de 2026, incluindo o contributo da Secil,
atingiu os 513,3 milhdes de euros. Expurgando o impacto da mais-valia provisoéria resultante da alienagéo da Secil, o
resultado liquido atribuivel a acionistas da Semapa seria de 31,0 milhdes de euros (vs. 39,6 no periodo homadlogo).

— No final do primeiro trimestre de 2026, a divida liquida remunerada consolidada atingiu -36,7 milhdes de euros, inferior em
1 042,8 milhdes de euros relativamente ao final de 2025, resultante, essencialmente, do encaixe da alienagéo da Secil
juntamente com uma diminuigao da divida da Navigator (-28,2 milhées de euros) e do aumento da divida no segmento de
Outros Negocios (+10,2 milhdes de euros). A 31 de marco de 2026, o total de disponibilidades consolidadas ascendia a
1 220,8 milhdes de euros.

— A Sustentabilidade continua a ser um pilar central da operagao da Navigator, amplamente reconhecido por entidades
independentes. Em 2025, voltou a ser classificada como de baixo risco ESG pela Sustainalytics, mantendo a distingdo de
ESG Industry Top-Rated Company, e integrou a lista global das Top-Rated ESG Companies. A Navigator alcangou ainda a
classificacdo maxima “A” nos questionarios CDP Climate Change e CDP Forests, garantindo lugar na prestigiada "A List".
Estes reconhecimentos refletem a solidez da operacéo e o compromisso continuado com elevados padrbes ambientais,
sociais e de governance. No ambito do Grupo ETSA, as empresas Harinas de Andalucia e Barna obtiveram recentemente a
certificagdo MarinTrust, uma referéncia internacional que reconhece o cumprimento de exigentes padrdes de
sustentabilidade, rastreabilidade e responsabilidade na gestdo de matérias-primas de origem marinha. Esta certificagéo
reforca o compromisso do Grupo com praticas responsaveis ao longo da cadeia de valor e com a preservagao dos recursos
naturais, promovendo uma gestao sustentavel alinhada com as melhores praticas internacionais.

— No que diz respeito a gestao de Talento, no primeiro trimestre de 2026, ocorreu a 42 edi¢céo do Talent Summit, encontro
anual de todas as Comissdes Executivas do Grupo para alinhamento do ano em termos da agenda de Pessoas, este ano
com foco no desenvolvimento das liderancas de topo. Na sequéncia deste encontro, foi definido um cronograma de iniciativas
e iniciada a preparagéo de um conjunto de projetos a concretizar ao longo de 2026.

— No dominio da Inovagéao, a Semapa deu continuidade ao desenvolvimento da sua estratégia de inovagéo corporativa, com
duas iniciativas em destaque. Por um lado, foi langado o programa de Open Innovation, com o objetivo de reforgar a ligagéo a
comunidade externa de inovagéo, promovendo a colaboragéo entre as empresas participadas, os seus desafios estratégicos
e startups nacionais e internacionais. Por outro lado, teve inicio o segundo ciclo do Corporate Venture Studio, iniciativa
focada na identificacdo e desenvolvimento de novas solugdes e modelos de negécio com potencial para integrar o futuro
portefolio do Grupo. Estas iniciativas refletem o posicionamento da Semapa enquanto value-added partner das empresas
participadas e a aposta numa abordagem colaborativa, orientada para a criagdo de novas oportunidades de crescimento
sustentavel.
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PRINCIPAIS INDICADORES ECONOMICO-FINANCEIROS

Na sequéncia da celebracgéo, a 19 de dezembro de 2025, do contrato de compra e venda de a¢6es entre a Semapa e a
Cementos Molins, referente a alienagdo da totalidade do capital social da Secil e da conclusdo da respetiva operagdo a 23 de
margo de 2026, o Grupo aplicou os critérios previstos na IFRS 5. Em resultado da concluséo da operagédo, ocorrida nessa data,
a participacdo na Secil deixou de ser apresentada como ativo ndo corrente detido para venda, mantendo-se nessa rubrica a
participacéo de 51% no capital social da Société des Ciments de Gabés, encontrando-se os respetivos ativos e passivos
apresentados em rubricas autbnomas de ativos e passivos ndo correntes detidos para venda na demonstragdo da posicao
financeira consolidada.

O resultado liquido da performance financeira da Secil, relativo ao primeiro trimestre de 2026, encontra-se apresentado
separadamente na demonstragdo de resultados consolidados como resultado liquido de operagbes descontinuadas,
incorporando a totalidade do contributo da Secil. De forma a assegurar a comparabilidade e conforme preconizado na IFRS 5, a
informagé&o financeira relativa ao exercicio de 2025 foi reapresentada.

IFRS - valores acumulados 1T 2026 1T 2025 Var.
(milhdes de euros) (reapresentado)
Volume de negécios 478,4 556,6 -14,1%
EBITDA 70,9 119,6 -40,7%
Margem EBITDA (%) 14,8% 21,5% -6,7p.p.
Depreciagdes, amortizagdes e perdas por imparidade (48,0) (50,1) 4,2%
Provisbes (0,8) (0,6) -22,3%
EBIT 22,1 68,9 -67,9%
Margem EBIT (%) 4,6% 12,4% -7,7p.p.
Resultados de associadas e empreendimentos conjuntos 0,7) (0,6) -20,8%
Resultados financeiros liquidos (10,1) (10,8) 5,8%
Resultados antes de impostos 11,2 57,5 -80,5%
Impostos sobre o rendimento 2,0 (14,6) 113,6%
Resultado liquido do exercicio - operagdes continuadas 13,2 42,8 -69,1%
Resultado liquido do exercicio - operagdes descontinuadas 504,7 10,2 >1000%
Resultado liquido do exercicio 517,9 53,0 876,6%
Atribuivel a acionistas da Semapa 513,3 39,6 >1000%
Atribuivel a interesses ndo controlados (INC) 4,6 13,4 -65,4%
Cash Flow de operagbes continuadas 62,0 93,5 -33,7%
Cash Flow de operagbes descontinuadas 505,2 26,5 >1000%
Cash Flow 567,2 120,0 372,6%
Cash Flow Livre - operagbes continuadas 560,7 18,7 >1000%
Cash Flow Livre - operagbes descontinuadas 453,5 (5.2) >1000%
Cash Flow Livre 1014,3 13,6 >1000%
31/03/2026 31/12/2025 Mar26 vs. Dez25
Capitais proprios (antes de INC) 2405,2 1740,4 38,2%
Divida liquida remunerada (36,7) 1006,1 -103,6%
Passivos de locacéo (IFRS 16) 137,7 136,3 1,0%
Total 101,0 1142,4 -91,2%
Divida liquida remunerada / EBITDA -0,11x 2,64x -2,75x
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2 +
Desempenho das unidades
de negocios do Grupo Semapa

Na sequéncia da celebragao, a 19 de dezembro de 2025, do contrato de compra e venda de ag¢bes entre a Semapa e a
Cementos Molins, referente a alienagdo da totalidade do capital social da Secil e da conclusdo da respetiva operagdo a 23 de
margo de 2026, o Grupo aplicou os critérios previstos na IFRS 5. Em resultado da conclusao da operagéo, a participagdo na
Secil deixou de ser apresentada como ativo ndo corrente detido para venda, mantendo-se nessa rubrica a participagcdo de 51%
no capital social da Société des Ciments de Gabes, encontrando-se o0s respetivos ativos e passivos apresentados em rubricas
auténomas de ativos e passivos ndo correntes detidos para venda na demonstragdo da posigao financeira consolidada.

O resultado liquido da performance financeira da Secil, relativo ao primeiro trimestre de 2026, encontra-se apresentado
separadamente na demonstragédo de resultados consolidados como resultado liquido de operagbes descontinuadas,
incorporando a totalidade do contributo da Secil. De forma a assegurar a comparabilidade e conforme preconizado pela IFRS 5,
a informacgé&o financeira relativa ao exercicio de 2025 foi reapresentada.

2.1 CONTRIBUIGAO POR SEGMENTO DE NEGOCIO

IFRS - valores acumulados Holdings e
(milhoes de euros) Pasta e Papel Cimento Outros negécios Eliminagoes Consolidado
1T 2026 26/25 1T 2026 1T 2026 26/25 1T 2026 26/25 1T 2026
Volume de negécios 426,8 -19,4% - % 51,8 89,1% (0,1) -% 478,4
EBITDA 64,8 -43,9% - -% 4,9 -4,9% 1,2 206,6% 70,9
Margem EBITDA (%) 15,2% -6,6p.p. % —p.p. 9,4% -9,3p.p. n.a. 14,8%
Depreciagdes, amortizagdes e perdas por imparidade (41,2) 10,3% - % (6,7) -64,0% (0,1) -19,8% (48,0)
Provisdes (0,8) -22,3% - % - % - % (0,8)
EBIT 22,9 -66,8% - % (1,9) -289,3% 1,1 193,1% 22,1
Margem EBIT (%) 5,4% -7,7p.p. —% —p.p. -3,6% -7,3p.p. n.a. 4,6%
Resultados de associadas e empreendimentos conjuntos - - - —% - - (0,7) -20,8% (0,7)
Resultados financeiros liquidos (7,4) -4,8% - —% (0,8) -208,3% (1,9) 44,9% (10,1)
Resultados antes de impostos 15,5 -75,0% - —% 2,7) -471,6% (1,5) 70,6% 1,2
Impostos sobre o rendimento 1,8 110,9% - % 0,8 301,9% (0,6) -128,6% 2,0
Resultado liquido do exercicio - operagdes continuadas 17,3 -62,1% - % (1,9) -684,9% 2,1) 29,3% 13,2
Resultado liquido do exercicio - operagdes - -% 20,9 125,6% - -% 483,7 -% 504,7
descontinuadas
Resultado liquido do exercicio 17,3 -62,1% 20,9 125,6% (1,9) -684,9% 481,6 >1000% 517,9
Atribuivel a acionistas da Semapa 12,1 -62,1% 21,5 124,6% (1,9) -621,9% 481,6 >1000% 513,3
Atribuivel a interesses nédo controlados (INC) 52 -62,1% (0,5) -92,4% - 100,2% - % 4,6
Cash Flow de operagées continuadas 59,2 -35,7% - -% 4,9 9,4% (2,1) 30,5% 62,0
Cash Flow de operagbes descontinuadas — % 21,5 -15,9% — % 483,7 % 505,2
Cash Flow 59,2 -35,7% 21,5 -15,9% 4,9 9,4% 481,7 >1000% 567,2
Cash Flow Livre - operagbes continuadas 28,2 -50,5% - -% (10,2) 75,8% 542,7 >1000% 560,7
Cash Flow Livre - operagbes descontinuadas - % (28,7) -455,1% - % 482,3 % 453,5
Cash Flow Livre 28,2 -50,5% (28,7) -455,1% (10,2) 75,8% 1024,9 >1000% 1014,3
Divida liquida remunerada 675,4 - 49,3 (761,4) (36,7)
Passivos de locagao (IFRS 16) 133,7 - 3,6 0,5 137,7
Total 809,1 - 52,8 (760,9) 101,0

Nota: Os valores dos indicadores por segmentos de negécio poderao diferir dos apresentados individualmente por cada Grupo, na sequéncia de ajustamentos de
harmonizacao efetuados na consolidacéo.
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2.2 SINTESE DA ATIVIDADE DA NAVIGATOR

Volume de
Negocios 1T 2026

% do total consolidado

DESTAQUES DE 2026 (VS. 2025)

— O volume de negdcios da Navigator ascendeu a 426,8
milhdes de euros, um decréscimo de 19,4% face ao periodo
homalogo.

— A evolugao reflete a redugéo de precos e volumes de
vendas, nos segmentos de Papel (-13% face ao periodo
homologo) e Pasta (-33%), devido a menor disponibilidade
nos primeiros meses do ano (perturbagdes na produgéo e
constituicdo de stock), e de Tissue (-13%), pelo aumento da
competitividade no Reino Unido.

— Por outro lado, o segmento de Packaging registou um
crescimento significativo de 36% de toneladas vendidas
face ao primeiro trimestre de 2025, fruto da maior
penetragcdo em segmentos de baixas gramagens.
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S 239,3 27
4 , [
w

w

a

)

w

O

T

4

=

A%1T 2026/1T 2025 -18,6% +23,1%

PAPEL UWF PACKAGING

1T 2025 293,8 20,0

EBITDA 1T 2026

% do total consolidado
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— O EBITDA totalizou 64,8 milhdes de euros (-43,9% face ao EBITDA
periodo homologo), tendo sido impactado por perturbagdes MG EBITDA (%)
temporarias em algumas operagdes industriais, decorrentes
das condigbes meteorologicas extremas registadas em
Portugal no inicio do ano. A margem EBITDA foi de 15,2%
(-6,6p.p. face ao periodo homologo).

21,8%
115,6

15,2%
64,8
— Aestratégia de diversificagdo que a Navigator tem vindo a
concretizar continua a evidenciar resultados solidos e
consistentes, com os segmentos de Tissue e Packaging a
representarem ja cerca de 40% do EBITDA.

MILHOES DE EUROS

-43,9% V¥
1T 2025 1T 2026

PRINCIPAIS INDICADORES ECONOMICO FINANCEIROS

IFRS - valores acumulados

(milhoes de euros) 1T 2026 1T 2025 Var.
Volume de negécios 426,8 529,3 -19,4%
EBITDA 64,8 115,6 -43,9%
Margem EBITDA (%) 15,2% 21,8% -6,6p.p.
Depreciagdes, amortizagdes e perdas por imparidade (41,2) (45,9) 10,3%
Provisdes (0,8) (0,6) -22,3%
EBIT 22,9 69,0 -66,8%
Margem EBIT (%) 5,4% 13,0% -7,7p.p.
Resultados financeiros liquidos (7,4) (7,1) -4,8%
Resultados antes de impostos 15,5 61,9 -75,0%
Impostos sobre o rendimento 1,8 (16,4) 110,9%
Resultado liquido do exercicio 17,3 45,5 -62,1%
Atribuivel aos acionistas da Navigator 17,2 45,5 -62,1%
Atribuivel a interesses nao controlados (INC) - - -14,8%
Cash Flow 59,2 92,1 -35,7%
Cash Flow Livre 28,2 57,0 -50,5%
31/03/2026 31/12/2025
Capitais proprios (antes de INC) 1188,2 1147,3
Divida liquida remunerada 675,4 703,6
Passivos de locagao (IFRS 16) 133,7 132,5
Total 809,1 836,2

Nota: Os valores dos indicadores por segmentos de negdcio poderéo diferir dos apresentados individualmente por cada Grupo, na sequéncia de ajustamentos de
harmonizagao efetuados na consolidacéo.

PRINCIPAIS INDICADORES OPERACIONAIS

em 1000 t 1T 2026 1T 2025 Var.
Pasta BEKP
FOEX — BHKP Usd/t 1199 1071 12,0%
FOEX — BHKP Eur/t 1024 1020 0,4%
Vendas de BEKP (pasta) 67 100 -32,7%
Papel UWF
FOEX — A4- BCopy Eur/t 925 1060 -12,7%
Vendas de Papel 293 325 -9,9%
Tissue
Vendas totais de tissue 58] 61 -13,2%
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SINTESE DA ATIVIDADE DA NAVIGATOR

No primeiro trimestre de 2026, a Navigator registou um volume de negdcios de 426,8 milhdes de euros, tendo as vendas de
papel UWF representado cerca de 56% do volume de negdcios (vs. 56% no primeiro trimestre de 2025), as vendas de
packaging 6% (vs. 4%%), as vendas de pasta e energia 13% (vs. 16%) e as vendas de tissue 25% (vs. 25%).

PAPEL

Na Europa, a procura aparente de papel de impresséo e escrita ndo revestido (UWF) caiu 4%, no primeiro trimestre de 2026
face ao homdlogo, refletindo uma contragcéo generalizada das entregas europeias e das importagées. Apesar da reduzida
procura na Europa, o fluxo de encomendas de exportagao para a industria europeia traduz-se num bom nivel de carteira de
encomendas para a industria, ao que acresce, a paragem de produc¢édo de um produtor de referéncia, em dezembro de 2025,
resultando na reducgéo de cerca de 185 mil toneladas de UWF no mercado, ao ano.

Nos Estados Unidos, o consumo aparente registou uma diminuigéo até fevereiro (-9%). Esta evolugédo devera refletir sobretudo
uma restrigdo do lado da oferta, e ndo uma quebra efetiva do consumo real.

Nos primeiros dois meses de 2026 (informagéao disponivel até a data), a procura aparente global de todos os papéis de
Impresséao e Escrita apresentou uma redugéo de 1,2%, com o Papel UWF a manter-se novamente como a grade mais
resiliente, com um decréscimo de 0,4% comparando com papéis revestidos (Coated Woodfree — CWF), que recuaram 1,7%.
Por sua vez, os papéis produzidos a partir de fibra obtida por via mecénica (revestidos — coated e néo revestidos — uncoated)
registaram uma diminuigcéo de 4%.

O indice de referéncia para o preco do papel de Escritério na Europa — PIX A4 B-copy — registou um valor médio de 925 €/t no
primeiro trimestre de 2026, uma retragdo de 13% face ao periodo homoélogo, mas terminando o ciclo de descida que durava ha
ja seis trimestres. Mesmo com ajustes significativos, os indices do mercado de UWF continuam robustos, permanecendo acima
dos registos historicos (+75 €/t; +8% acima da média verificada 2016-2020).

No primeiro trimestre, a Navigator avangou com o anuncio de aumento de pregos de papel, que foi acompanhado pelos
principais players do sector. Na Europa, foi anunciado em dezembro (com efeito em janeiro de 2026), seguido de um novo
aumento em margo de 2026 (com efeito em abril). Nos mercados Overseas, foi aplicado em janeiro um aumento de 30 USD/,
seguido de um novo incremento de 30 a 50 USD/t em margo, com efeito no proprio més. A Navigator avangou também com um
anuncio de aumento de pregos para os Estados Unidos (5-8%) a partir de margo.

As vendas de papel de impresséo e escrita da Navigator registaram uma diminuicao de 16% face ao trimestre anterior e de
13% face ao primeiro trimestre de 2025. O volume de negdcios apresentou um decréscimo de 16% face ao ultimo trimestre e
19% face ao homalogo.

PASTA

O mercado de pasta, apds enfrentar uma forte pressdo em 2025 causada pela queda acentuada nos precos da pasta na China
apos abril, que se alastrou a Europa, iniciou em agosto a inversao do ciclo de queda dos pregos da pasta, ganhando maior
tracdo nos ultimos meses, tendo o primeiro trimestre de 2026 registado uma evolugdo muito favoravel.

O indice de referéncia de pasta de fibra curta (hardwood) - PIX BHKP em délares - fechou o primeiro trimestre a atingir os

1 286 USD/t na Europa, uma valorizagao de aproximadamente 16%, distante do aumento de preco anunciado de 1 330 USD/,
atingido, entretanto, em abril. Na China, o preco de referéncia fechou o primeiro trimestre a atingir os 600 USD/t, um aumento

de 7%, mais uma vez ainda com potencial de valorizagdo dado o anuncio de aumento de preco para 615 USD/t. Atualmente o
preco na China situa-se nos 604 USD/t.

Entre as varias razdes que levaram a recuperagéo de pregos, destaca-se a continuagdo de downtimes e uma maior disciplina
do lado da oferta, que tém sustentado a recuperagao de precos, a retirada de cerca de 150 mil toneladas por parte de um dos
principais produtores indonésios durante o trimestre e ainda a opgéo estratégica de alguns produtores swing pela conversao
para dissolving pulp, reduzindo a oferta de BHKP.

Registaram-se varias paragens nao planeadas e, na sequéncia de tempestades e depressdes na Peninsula Ibérica,
verificaram-se constrangimentos temporarios ndo sé na produgéo das fabricas, como também nos fluxos comerciais.
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Adicionalmente, o aumento do volume de madeira importada pela China que resultou numa subida de cerca de 20 dodlares por
tonelada (BDMT) no preco dos hardwood chips do Vietname, elevou o prego médio de importagéo para 200 dolares por
tonelada (CIF). Este movimento foi em grande parte impulsionado pela retoma das operagdes de um dos maiores produtores
locais.

Esta dinamica de precos resultou também do nivel de pregos insustentavel no final de 2025. A recuperagao no primeiro
trimestre de 2026 surge apdés um ano de 2025 particularmente fraco, em que o preco médio da pasta na China foi de 540 USD/t
— o nivel nominal mais baixo desde 2016 (excluindo 2020) e o preco real mais baixo de sempre. As tensdes no comeércio
mundial, associadas a tarifas aduaneiras e a incerteza geopolitica, continuaram a alimentar a volatilidade do mercado da pasta,
com destaque, mais recentemente, para o impacto do conflito no Médio Oriente no aumento dos custos de produgao (energia,
quimicos, logistica, etc.), com a resultante presséo inflacionista nos pregos de pasta.

Nos dois primeiros meses de 2026, a procura global por pasta de fibra curta de mercado manteve-se em linha face ao periodo
homadlogo. A China continua a registar um aumento de 3%, seguida pelo Resto do Mundo (+6%). Em contraste, na Europa a
procura continua a cair, alinhada com a retragéo do consumo de papel de impresséao, registando um decréscimo de 9%. Nos
EUA, a procura registou um crescimento de 13%.

A procura global por pasta de eucalipto (EUCA) registou um aumento de 1%, até fevereiro, com a China a crescer 3% e a
Europa a contrair 9%, ambas face ao periodo homaélogo. Este desempenho reforga de forma consistente o seu peso dentro do
segmento de pastas quimicas branqueadas de fibra curta.

E relevante sublinhar que a produgao de fibras de eucalipto pelo processo kraft, desenvolvido pela primeira vez no Mundo para
pasta de mercado pela nossa fabrica de Cacia em 1956, continua a reforgar a sua posigao face a fibra longa, resultado da
menor competitividade desta ultima e dos progressos tecnolégicos alcangados tanto ao nivel dos equipamentos papeleiros
como da qualidade das fibras curtas de eucalipto — cujo benchmarking mundial é a Navigator.

As vendas de pasta registaram um decréscimo de 25% face ao ultimo trimestre e 33% face ao periodo homadlogo, pela baixa
disponibilidade de pasta para mercado nos primeiros dois meses do ano por limitagdes operacionais e logisticas, bem como
pela necessidade de constituicdo de stock para assegurar a produgéo de papel durante a paragem anual da fabrica de pasta de
Setubal programada para o segundo trimestre. O volume de negdcios do segmento de Pasta reduziu 15% face ao ultimo
trimestre e 33% face ao periodo homdlogo, em base comparavel, resultado da quebra de pregos verificada nos pregos de pasta
e pela reducéo de venda de energia, em resultado da passagem para autoconsumo. As vendas de Energia perderam peso
estrutural no Grupo Navigator, devido a transigéo para autoconsumo das cogeragdes renovaveis, pelo que passam a integrar
este segmento.

TISSUE

No primeiro trimestre de 2026, o volume de vendas de Tissue da Navigator (produto acabado e bobines) reduziu 1% face ao
trimestre anterior e 13% em termos homologos. O volume de negdcios apresentou igualmente uma reducao de 1% face ao
trimestre anterior e de 19% em comparagao com o periodo homoélogo. O desempenho no trimestre foi condicionado pelo
aumento expressivo da intensidade competitiva no Reino Unido e 0 nosso foco na gestdo de margens, num momento em que
esta a decorrer um projeto de transformagéo do parque industrial, orientado para o reforgo da eficiéncia e da competitividade,
através, por um lado, da racionalizagao de localizagées, ativos e custos e, por outro lado, da descontinuidade de fornecimento
de situacgdes de clientes nado rentaveis. A conclusdo do projeto esta prevista para o final do ano.

As vendas fora de Portugal do negdcio Tissue representaram 81% do volume de vendas no primeiro trimestre de 2026 (vs.
54% em 2022, antes da integracdo da Tissue Ejea e Tissue UK), sendo os mercados mais representativos, o mercado
espanhol, com 33% do total de vendas, o inglés, com 31% do total de vendas e o francés, com peso de 15% das vendas.

No que diz respeito aos segmentos de clientes, o segmento At Home ou Consumer (retalho) tem registado um peso crescente,
representando atualmente 85% das vendas (Away-from-Home e grossistas representam os restantes 15%).

E de destacar, a consolidacéo da estratégia da Navigator no mercado ibérico de Tissue com o lancamento de uma nova gama
de produtos sob a marca Don Limpio, fabricada e comercializada ao abrigo de licenga da P&G (Procter & Gamble),
consolidando assim a aposta em propostas premium de maior diferenciagdo e numa maior proximidade ao consumidor final.
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PACKAGING

O volume de negdcios de Packaging da Navigator atingiu 26 milhdes de euros, um crescimento de 17% face ao ultimo trimestre
e 23% face ao periodo homologo, suportado por um aumento de volume em toneladas de 16% e 36%, respetivamente, fruto da
maior penetragdo em segmentos de baixas gramagens.

Alinha FLEX - Flexible Packaging € a linha com maior crescimento. Destacam-se sobretudo as solu¢des para embalagens
alimentares e ndo alimentares, de baixas gramagens que representam areas de prioridade estratégica para o negécio, bem
como os produtos release liner dedicados aos mercados de Higiene Feminina e Personal Care, produzidos exclusivamente
com fibra de eucalipto. Estes segmentos estratégicos beneficiam, particularmente, da utilizacdo de papéis de baixa gramagem,
nos quais o Eucalyptus Globulus oferece vantagens competitivas significativas, tanto do ponto de vista econémico, como
técnico.

O desempenho do negécio de Packaging da Navigator foi consistente ao longo do ano, apresentando um aumento progressivo
das vendas. Atualmente, 73% das nossas vendgs séo efetuadas na Europa, os restantes 27% ocorrem em mercados externos
— Américas e MENA (Médio Oriente e Norte de Africa).

A Navigator continua assim a alargar a sua base de clientes, numa operagéo 100% assente em marca propria — gKraft™. A
oferta de papéis de embalagem tem por base trés segmentos gkRAFT™: BAG, FLEX e BOX. A introdugao inovadora das
qualidades da fibra de eucalipto nestes produtos tem sido determinante para a sua crescente aceitagéo e reconhecimento no
mercado.

EBITDA

A estratégia de diversificagdo da Navigator continua a apresentar resultados consistentes, com os novos segmentos de Tissue
e Packaging a representarem cerca de 40% do EBITDA do grupo no primeiro trimestre. Este desempenho foi, contudo,
parcialmente condicionado por perturbagdes temporarias em algumas operagdes industriais, decorrentes das condi¢cdes
meteoroldgicas extremas registadas em Portugal, nomeadamente ao nivel do acesso a agua e energia.

Estes constrangimentos operacionais afetaram os volumes de produgéo, restringindo a diluicdo dos custos fixos.
Adicionalmente, registou-se um aumento do consumo de energia fossil, em particular de gas natural, com impacto direto nos
custos, quer através de maiores niveis de consumo e de precos elevados, quer pela necessidade acrescida de aquisicéo de
licengas de CO,. Verificou-se ainda uma menor disponibilidade de madeira de origem nacional, o que determinou o recurso a
importacao e, consequentemente, um aumento do custo da matéria-prima. Em paralelo, observaram-se sobrecustos logisticos,
decorrentes do recurso excecional ao transporte maritimo, em resultado da impossibilidade temporaria de utilizagédo do
transporte ferroviario.

Ainda assim, registou-se uma evolugao favoravel nos custos de produgao unitarios face ao periodo homologo, nos segmentos
de Papel, Packaging e Tissue (em ambas as operacgdes, Ibéria e do Reino Unido).

Importa destacar que o impacto no EBITDA, resultante da instabilidade de precos e custos verificada no periodo, foi atenuado
pela politica de gestao de risco financeiro da Empresa, nomeadamente através da fixagéo parcial de pregos da energia elétrica
e do gas natural, bem como das operagdes de cobertura cambial.

Neste enquadramento, no primeiro trimestre, a Navigator atingiu um EBITDA de 65 milhdes de euros (-14% face ao ultimo
trimestre e -44% face ao trimestre homdlogo), com uma margem EBITDA de 15,2% (-0,5pp face ao ultimo trimestre e -7pp face
ao trimestre homologo).

Resultados

Os resultados financeiros variaram ligeiramente (-0,4 milhdes de euros) face ao periodo homologo, situando-se em -7,4
milhdes de euros (vs. -9,8 milhdes de euros no trimestre anterior e -7,1 milhdes de euros no periodo homologo). Para a
variagdo homologa contribuiram essencialmente o aumento dos custos liquidos de financiamento em 1,2 milhdes de euros (-5,9
milhdes de euros em 2026 face a -4,7 milhées de euros em 2025) e o aumento de 0,9 milhdes de euros do custo liquido com
diferencas de cambio (-0,7 milhdes de euros em 2026 face a 0,2 milhdes de euros em 2025), atenuados pelo recebimento
relativo a juros compensatorios de 1 milhdo de euros.

O aumento, previsto, nos custos liquidos de financiamento resultou do aumento do custo da divida face ao periodo homologo,
conjugado com um menor retorno do lado das aplicagdes de curto prazo em fungéo de variagéo das taxas de juro de curto
prazo. O volume médio de divida diminuiu em 50 milhdes de euros (833 milhdes de euros vs. 883 milhdes de euros), sendo que
o seu custo médio aumentou 0,4%, face ao periodo homadlogo.
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O resultado antes de imposto totalizou 15,5 milhdes de euros (vs. 24,8 milhdes de euros no trimestre anterior e 61,9 milhdes
de euros no periodo homélogo) e o resultado liquido 17,2 milhdes de euros (vs. 27,0 milhdes de euros no trimestre anterior e
45,5 milhdes de euros no periodo homdlogo).

Cash Flow

A geragéo de cash flow livre no primeiro trimestre de 2026 foi de 28 milhdes de euros (vs. cerca de 66 milhées de euros no
trimestre anterior e vs. 57 milhdes de euros no periodo homologo). O volume de geragéo de cash mantém-se elevado, nao
obstante o ciclo de investimentos que a Navigator atravessa.

Investimentos

No primeiro trimestre, o volume de investimentos ascendeu a 42 milhées de euros (vs. 50 milhdes de euros no trimestre
anterior e 36 milhdes de euros no periodo homologo), dos quais cerca de 22 milhdes de euros respeitam a investimentos em
matérias ambientais ou de cariz sustentavel criadoras de valor, cerca de 53% do investimento total.

Este valor inclui maioritariamente investimentos direcionados a descarbonizagao, ao desempenho ambiental, a manutencgéo da
capacidade produtiva, a modernizagéo dos equipamentos e melhoria de eficiéncia, projetos estruturais e de seguranca,
investimentos com impacto relevante na redugéo futura dos custos variaveis.

Entre os investimentos destaca-se a Linha de Deslenhificagdo por Oxigénio em Setubal, com arranque previsto para maio de
2026, que vai permitir reduzir o consumo de quimicos na fase de branqueamento da pasta para além de melhorar a qualidade
do efluente daquela unidade fabril.

Destaca-se também o projeto da reconversdo da maquina de papel PM3 de Setubal, um investimento que permitira dotar a
PM3 de tecnologia de ultima geragdo, aumentando a flexibilidade operacional, a eficiéncia energética e a qualidade do produto
final. A reconversdo da maquina esta orientada para a producéo de papéis de elevado desempenho técnico, com baixas
gramagens, adequados a aplicagbes de embalagem flexivel e concebidos para responder as exigéncias crescentes de
sustentabilidade, funcionalidade e desempenho dos mercados internacionais.

No inicio de 2026, também no &mbito da estratégia de crescimento, foi tomada a decisao final de investimento para a
instalagédo de uma nova maquina de Tissue com capacidade produtiva de 70.000 toneladas anuais, que ficara localizada no
complexo industrial de Aveiro. Esta nova capacidade visa abastecer a operagdo no Reino Unido, cuja unidade de
transformagéao, atualmente sem produgéo prépria de bobines, tem capacidade para processar cerca de 130.000 toneladas por
ano. Este investimento na nova maquina de Tissue, com arranque de operagao previsto para margo de 2028, ascendera a
cerca de 115 milhdes de euros (48 milhdes de euros em 2026, 53 milhdes de euros em 2027 e 14 milhdes de euros em 2028),
e beneficiara de um apoio ao abrigo do programa Portugal 2030.

A execugao de todos projetos no ambito do Plano de Recuperacao e Resiliéncia (PRR) decorre em linha com o planeado e de
acordo com os compromissos assumidos com as autoridades nacionais, com término em 2026.

Em 2025, a Navigator reforgou a valorizagéo da floresta através de ciéncia, inovagao e digitalizagdo, promovendo uma gestéo
florestal mais produtiva, resiliente e sustentavel, com impacto relevante em melhoramento genético, controlo de pragas e
posicionamento tecnolégico. Este investimento continuo no reforgo do posicionamento tecnoldgico da Empresa atingiu um total
acumulado de 53 familias de patentes e investimentos de cerca de 52 milhdes de euros nos Ultimos 4 anos, objeto de
comparticipacéo do SIFIDE (Sistema de Incentivos Fiscais a |I&D Empresarial).

Para 2026, a Navigator aposta na consolidagédo da lideranga em inovacgéao florestal, com avangos no controlo de espécies
invasoras, na transformagéo digital e na aplicacdo de analitica avangada e inteligéncia artificial. Estas iniciativas ja estao a
gerar ganhos econdémicos relevantes e eficiéncia operacional ao longo da cadeia florestal, industrial e de supply chain. Em
paralelo, a Empresa reforga o investimento em monitorizagdo ambiental, embalagens sustentaveis, biomateriais e bioprodutos,
alargando oportunidades no &mbito da bioeconomia.

Na sequéncia da depresséo Kristin, a Navigator langou um conjunto de medidas extraordinarias de apoio financeiro, técnico e
florestal aos produtores afetados na regiao centro do pais, com vista a mitigar as perdas e apoiar a reposi¢ao da atividade.
Estas iniciativas reforcam o compromisso da Empresa com a recuperagéo da floresta, a resiliéncia do territério e a
sustentabilidade da fileira florestal.
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2.3 SINTESE DA ATIVIDADE DA SECIL

Na sequéncia da classificagdo do negdcio cimenteiro como operagdo descontinuada e da transmissédo do mesmo, quase na
totalidade, para a Cementos Molins, passando assim a integrar uma nova estrutura accionista, deixa de ser efetuada a

descrigéo da atividade operacional desta unidade de negdcio.

2.4 SINTESE DA ATIVIDADE DE OUTROS NEGOCIOS?

y
11%

Volume de
Negocios 1T 2026

% do total consolidado

DESTAQUES DE 2026 (VS. 2025)

— Em 2026, o volume de negécios ascendeu a cerca de 51,8
milhdes de euros, um aumento de 24,4 milhdes de euros
face ao periodo homélogo. De notar que os valores de 2026
incorporam 3 meses da atividade da Imedexa.

2 Os Outros Negdcios incluem os negoécios Triangle’s, ETSA e Imedexa.
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— O EBITDA totalizou cerca de 4,9 milhdes de euros em 2026, EBITDA
0 que representou um decréscimo de cerca de 0,2 milhdes MG EBITDA
de euros face ao periodo homologo do ano anterior.
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PRINCIPAIS INDICADORES ECONOMICO FINANCEIROS

IFRS - valores acumulados

(milhoes de euros) 1T 2026 1T 2025 Var.
Volume de negécios 51,8 27,4 89,1%
EBITDA 4,9 5,1 -4,9%
Margem EBITDA (%) 9,4% 18,6% -9,3p.p.
Depreciacdes, amortizagdes e perdas por imparidade (6,7) (4,1) -64,0%
EBIT (1,9) 1,0 -289,3%
Margem EBIT (%) -3,6% 3,6% -7,3p.p.
Resultados financeiros liquidos (0,8) (0,3) -208,3%
Resultados antes de impostos (2,7) 0,7 -471,6%
Impostos sobre o rendimento 0,8 (0,4) 301,9%
Resultado liquido do exercicio (1,9) 0,3 -684,9%
Atribuivel aos acionistas de Outros negécios (1,9) 0,3 -764,5%
Atribuivel a interesses ndo controlados (INC) - - -100,0%
Cash Flow 4,9 4,4 9,4%
Cash Flow Livre (10,2) (42,0) 75,8%
31/03/2026 31/12/2025
Capitais proprios (antes de INC) 280,6 282,0
Divida liquida remunerada 49,3 39,1
Passivos de locacao (IFRS 16) 3,6 3,3
Total 52,8 42,4

No primeiro trimestre de 2026, o volume de negécios cifrou-se em cerca de 51,8 milhdes de euros, um aumento de 24,4
milhdes de euros face ao periodo homélogo.

Esta evolucéo reflete sobretudo o contributo da Imedexa, decorrente da incorporagéo de 3 meses de atividade nos valores de
2026, e o crescimento da Triangle's, que manteve o perfil fortemente orientado para os mercados externos, com as
exportagoes a representarem 99% das vendas, que mais do que compensaram a quebra registada na ETSA, refletindo a
reducao das vendas de gordura de categoria 3, tanto em quantidade como em preco, parcialmente atenuada pelo aumento das
prestacoes de servigos associado ao maior volume de recolhas.

O EBITDA totalizou cerca de 4,9 milhdes de euros, o que representou um decréscimo de cerca 0,2 milhdes de euros face ao

periodo homadlogo, explicado essencialmente pela diminuigéo registada na ETSA e na Triangle's, a qual ndo foi totalmente
compensada pela incorporagao da atividade da Imedexa nos primeiros 3 meses de 2026.
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A performance do EBITDA da ETSA decorre ndo apenas da redugéo do volume de negdcios, mas também do acréscimo dos
custos operacionais e do impacto de um ganho néo recorrente de 2,2 milhdes de euros registado no periodo homologo. Por
sua vez, a evolugao da Triangle’s é resultado essencialmente do aumento da complexidade produtiva, associada a entrada em
producao de modelos tecnicamente mais exigentes, e do crescimento do volume de quadros pintados, implicando maiores
necessidades de mao de obra e um aumento dos consumos, que em conjunto colocaram pressao sobre os custos operacionais
e condicionaram negativamente a margem e o desempenho do EBITDA no periodo.

A margem EBITDA atingiu 9,4%, o que se traduziu numa variagdo negativa de cerca de 9,3p.p. face a margem registada no
periodo homadlogo.

Os resultados financeiros agravaram-se tendo atingido -0,8 milhdes de euros.

No primeiro trimestre de 2026, o resultado liquido atribuivel aos acionistas deste segmento de negécio atingiu -1,9 milhdes
de euros, o que representa um decréscimo de -2,2 milhdes de euros face ao periodo homologo, refletindo o aumento das
depreciacdes, amortizagdes e perdas por imparidade.

No primeiro trimestre de 2026, o valor de investimento em ativos fixos foi de 8,0 milhdes de euros dos quais 5,3 milhdes de
euros da Triangle’s. O investimento incidiu essencialmente na aquisicao de capacidade para produgdo com novos materiais
(compdsitos), visando o reforgo da capacidade técnica e da infraestrutura produtiva, criando condigbes para a entrada em
novos mercados, bem como a execugao da agenda do PRR destinada ao aumento da capacidade produtiva, em linha com o
plano definido. Na ETSA registou-se um investimento de 1,7 milhdes de euros, refletindo a fase final de entrada em operacéo
da nova unidade ETSA ProHy. Na Imedexa, os investimentos de 0,9 milhdes de euros foram maioritariamente direcionados a
manutencao, reforco da capacidade produtiva, sistemas industriais e tecnologias de informagao, prevendo-se a conclusao das
principais iniciativas ao longo de 2026.

2.5 SINTESE DA ATIVIDADE DA SEMAPA NEXT

O primeiro trimestre de 2026 destaca-se pela realizagao de dois novos investimentos: na CarbonRe, empresa focada no
controlo de processos em fabricas de cimento com o objetivo de reduzir custos energéticos e emissbes de carbono, e na
Sybilion, que desenvolve um modelo proprietario de mapeamento que integra dados internos e externos para gerar previsées
precisas, auditaveis e acionaveis.

Adicionalmente, a Semapa Next efetuou um investimento follow-on na Gropyus, empresa que oferece uma plataforma de
digitalizagcéo e configuracado de edificios, facilitando a sua produgéo, montagem e gestao, bem como a oferta de servigos
relacionados.
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3
Area financeira do Grupo Semapa

3.1 ENDIVIDAMENTO

DiVIDA LiQUIDA

Na sequéncia da celebragéo, a 19 de dezembro de 2025, do contrato de compra e venda de ag¢bes entre a Semapa e a
Cementos Molins, referente a alienagdo da totalidade do capital social da Secil e da conclusdo da respetiva operagdo a 23 de
margo de 2026, o Grupo aplicou os critérios previstos na IFRS 5. Em resultado da conclusdo da operagéo, ocorrida nessa data,
a participagdo na Secil deixou de ser apresentada como ativo ndo corrente detido para venda, mantendo-se nessa rubrica a
participacao de 51% no capital social da Société des Ciments de Gabes, encontrando-se os respetivos ativos e passivos
apresentados em rubricas autébnomas de ativos e passivos ndo correntes detidos para venda na demonstragédo da posi¢do
financeira consolidada.
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PASTA E PAPEL OUTROS NEGOCIOS HOLDINGS CONSOLIDADO

31/12/2025 31/03/2026 Divida Liquida + IFRS 16

A 31 de margo de 2026, a divida liquida consolidada totalizava -36,7 milhdes de euros, o que representou uma diminuicdo de
1 042,8 milhdes de euros face ao valor apurado no final do exercicio de 2025 derivado, essencialmente, do encaixe da
alienagéo da Secil. Incluindo o efeito da IFRS 16, a divida liquida seria de 101,0 milhdes de euros, valor inferior em 1 041,4
milhdes de euros ao apresentado no final de 2025. Para além do cash flow operacional gerado, estas variagdes sao explicadas
por:

— Pasta e Papel: -28,2 milhdes de euros, incluindo a realizagdo de investimentos em ativos fixos de cerca de 42,4 milhdes de
euros;

— Outros Negocios: +10,2 milhdes de euros, incluindo a realizagao de investimentos em ativos fixos de cerca de 8,0 milhdes de
euros; e,

— Holdings: -1024,7 milhdes de euros, incluindo o encaixe da alienagéo da Secil (1 081 milhdes de euros) e investimentos
financeiros realizados através da Semapa Next no valor de 27,6 milhdes de euros.

A 31 de margo de 2026, o total de disponibilidades consolidadas ascendia a 1 220,8 milhdes de euros.

No final do primeiro trimestre de 2026, a divida liquida relativa as operagdes descontinuadas (Société des Ciments de Gabes)
totaliza 43,7 milhdes de euros.

Durante os ultimos anos, o Grupo Semapa deu passos importantes nas finangas sustentaveis, 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 més de margo

de 2026 representa cerca de 53% do total contratado (vs. 50% no final de 2025) e 65% do total utilizado (vs. 51% no final

de 2025).
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3.2 RESULTADO LiQUIDO

O resultado liquido atribuivel a acionistas da Semapa foi 513,3 milhdes de euros, o que representa um aumento de 473,6
milhdes de euros face ao periodo anterior, refletindo o impacto positivo da mais-valia proviséria gerada pela alienagéo da Secil
(482,3 milhdes de euros) concretizada em 23 de marco de 2026. Sem o impacto da mais-valia provisoria, o resultado liquido
seria de 31,0 milhdes de euros, uma redugéo de 8,6 milhdes de euros face ao ano anterior, explicada essencialmente pelo
efeito combinado dos seguintes fatores:

— Reducéo do EBITDA em 48,7 milhdes de euros, o que reflete a descida verificada nos segmentos de Pasta e Papel e Outros
Negocios;

— Melhoria de 2,0 milhdes de euros nas depreciagdes, amortizagdes e perdas por imparidade;

— A apropriacao de resultados em empresas associadas, que diminui 0,2 milhdes de euros, onde se inclui parte dos resultados
da UTIS?, a joint-venture 50/50* entre a Semapa e a Ultimate Cell;

— Melhoria dos resultados financeiros liquidos em cerca de 0,6 milhdes de euros;

— Reducgéo dos impostos sobre o rendimento em cerca de 16,6 milhdes de euros, principalmente em consequéncia da redugéo
dos resultados antes de impostos.

— O resultado liquido das operagdes descontinuadas atribuiveis a acionistas da Semapa gerado pelo segmento do Cimento de
21,5 milhdes de euros registou um aumento de 11,9 milhdes de euros face ao periodo homologo. Este resultado exclui
depreciagbes e amortizagbes que deixaram de se registar a partir do momento em que o ativo foi classificado como detido
para venda.

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

4 Sendo um “Empreendimento conjunto” a luz das normas IFRS (participagdo 50/50), o seu reflexo contabilistico nas demonstragées 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 s&o 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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4 +
Perspetivas futuras

O cenario macroeconomico e geopolitico global em 2026 caracteriza-se por elevada incerteza, fortemente influenciada pelos
conflitos na Ucrania e no Médio Oriente e por um contexto de crescente rivalidade entre blocos, que tem conduzido a
fragmentacéo da economia internacional. Este ambiente traduz-se em cadeias de abastecimento mais volateis, maior
protecionismo, pressdo nos mercados energéticos e maior prudéncia nas decisbes de investimento. Ainda assim, o FMI projeta
um crescimento moderado da economia mundial, na ordem dos 3,1% em 2026, acompanhado por uma inflagao relativamente
elevada, impulsionada sobretudo pelos precos da energia e dos bens alimentares, embora com tendéncia de desaceleragéo
em 2027.

Na zona euro, perspetiva-se um crescimento mais reduzido, refletindo os impactos negativos dos custos energéticos, da menor
confiancga e da fragilidade da atividade industrial, enquanto a inflagdo devera manter-se acima da meta no curto prazo.

Em Portugal, apesar de uma revisao, a economia devera manter alguma resiliéncia, suportada pelo mercado de trabalho, pelos
fundos europeus e por politicas orgamentais expansionistas. As proje¢cées do Banco de Portugal (margo de 2026) apontam

para um crescimento do PIB de 1,8% em 2026. Para 2027, o crescimento é estimado em 1,6% e em 1,8% em 2028. A inflagdo
devera aumentar para 2,8% em 2026 e diminuir para 2,3% em 2027. O cenario reflete um enquadramento externo adverso,
marcado pela subida dos precos energéticos e condigdes de financiamento mais restritivas, embora mitigado pela solidez do
mercado de trabalho, pelo PRR e por uma politica orgamental expansionista. Persistem riscos elevados associados ao contexto
geopolitico e, no médio prazo, a economia sera condicionada por fatores demograficos e pela redugdo de fundos europeus,
prevendo-se ainda assim estabilizagdo da inflagdo no final do periodo.

De forma global, o enquadramento macroecondmico permanece condicionado por pressoes inflacionarias de natureza
estrutural, pela normalizacdo gradual das politicas monetarias, pela volatilidade nos precos da energia e das matérias-primas e
por um ambiente de elevada incerteza geopolitica, fatores que continuam a influenciar o ciclo econdémico, as decisdes de
investimento e as perspetivas de crescimento a escala internacional.

NAVIGATOR

O agravamento dos riscos geopoliticos e a elevada incerteza econdémica continuam a pesar significativamente sobre a confianga
dos agentes econdémicos, sendo expectavel que este enquadramento se prolongue, pelo menos, no préximo trimestre.

No Segmento da Pasta, a dinamica permanece positiva, suportada por anincios de aumentos de pregos na China e na Europa. Os
analistas antecipam a continuagéo da subida de pregos ao longo de 2026, com precos médios acima dos de 2025, em particular
para a fibra curta na Europa e na China.

A procura global mantém-se praticamente estavel, com uma ligeira quebra estimada de cerca de 2% em 2026, mais concentrada
na China, enquanto a Europa devera permanecer estavel. Nao sdo esperados aumentos relevantes de capacidade em 2026,
estando os proximos grandes projetos a ter impacto apenas a partir de 2027/2028.

No segmento de Papel de Impresséo e Escrita, a Navigator anunciou sucessivos aumentos de precos entre 3% e 8% na Europa,
na América Latina e nos Estados Unidos, suportados pela carteira de encomendas e pela presséo dos custos de produgéo. Neste
contexto, antecipa-se que o preco médio do segundo trimestre seja claramente superior ao do primeiro trimestre, apds a
normalizagédo dos constrangimentos operacionais registados no inicio do ano. Apesar do contexto estruturalmente desafiante,
marcado pelo declinio do consumo e pela estagnacao econémica, a diminuigéo de capacidade devido aos encerramentos recentes
na Europa e, sobretudo, nos EUA contribuem para um maior equilibrio do mercado, sendo estimado um défice estrutural
significativo de capacidade no mercado norte-americano de 1 200 mil toneladas por ano (25% consumo).

No segmento de Tissue, a procura mantém-se resiliente, com crescimento anual estimado em torno de 1,1%. A Navigator continua
a beneficiar de parcerias, sinergias e economias de escala, reforgadas pelas aquisi¢des recentes em Espanha e no Reino Unido.
Foram igualmente anunciados aumentos de precos entre 5% e 7%, aplicaveis a partir de maio.

Alinha de Packaging apresenta uma procura dindmica, com crescimento consistente da base de clientes, das vendas e dos

precos. A Navigator anunciou aumentos de precos entre 5% e 10%, com efeitos a partir de abril, e um novo aumento adicional a
partir de junho, de um minimo de 30 euros por tonelada.
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A agilidade e a flexibilidade das equipas da Navigator, assentes numa gestéo integrada de toda a cadeia de valor, aliadas a
uma soélida posicao financeira, constituem a base que sustenta a execugao bem-sucedida da estratégia do Grupo. Esta
combinacao reforca a capacidade da Empresa para enfrentar os desafios do presente e, simultaneamente, impulsionar a
transformacgéo do seu portefélio, preparando o futuro com confianga.

SECIL

Na sequéncia da classificagdo do negdécio cimenteiro como operagéo descontinuada e da transmissdo do mesmo, quase na
totalidade, para a Cementos Molins, passando assim a integrar uma nova estrutura acionista, deixa de ser efetuada a descri¢céo
das perspetivas futuras desta unidade de negdcio.

OUTROS NEGOCIOS

A Imedexa perspetiva a manutencdo de uma carteira de pedidos sélida, apesar de alguma desaceleragéo nos projetos de
energias renovaveis, particularmente em Espanha, mantendo ainda assim uma viséo positiva quanto ao crescimento do
mercado e quanto a entrada em novos mercados. Subsistem, contudo, riscos associados a evolugéo dos precgos das
matérias-primas, designadamente ago e zinco, que poderdo exercer pressdo sobre as margens nos proximos meses.

Apesar de monitorizar de forma préxima tanto o contexto geopolitico e o seu impacto nos pregos energéticos e a incerteza
associada as politicas dos EUA, o Grupo ETSA mantém uma perspetiva positiva, sustentada pela forte presenca internacional
(61% das vendas no exterior) e pelo investimento em produtos de maior valor acrescentado. Destaca-se ainda o arranque da
nova unidade ETSA ProHy, em Coruche, ja em fase de produgao.

A Triangle’s antecipa uma recuperacao gradual do mercado em 2026, com aumento das encomendas ja no primeiro semestre.
A empresa reforga o seu posicionamento através da conquista de novos projetos, com seis plataformas a iniciar produgéo e
uma renovagao da gama orientada para maior volume e valor. O crescimento sera suportado por fatores como o near-shoring,
parcerias estratégicas com marcas de referéncia, a sustentabilidade e a inovacao. Estima-se ainda uma expanséo significativa
da base de clientes, podendo triplicar face a 2024.

O exercicio de 2026 assume uma importancia acrescida face ao periodo homalogo, por incorporar pela primeira vez de forma
plena a contribuicdo da Imedexa no perimetro de consolidagéo do Grupo, na sequéncia do impacto do grupo Barna na ETSA,
adquirido em janeiro de 2025. Estas integragdes reforgcam significativamente a diversificagdo geografica e operacional do
Grupo, ampliando a sua exposigcéo a mercados internacionais e a segmentos de maior valor acrescentado. Apesar de um
enquadramento conjuntural mais exigente no inicio do ano, marcado por atrasos em projetos e alguma pressao sobre volumes
e margens, a consolidagédo destas unidades representa um pilar estratégico para o crescimento futuro, reforgando a capacidade
industrial, a base de clientes e o posicionamento do Grupo em cadeias de valor mais sofisticadas e resilientes.

SEMAPA NEXT

No ambito do novo ciclo de investimento, a Semapa Next encontra-se a analisar diversas oportunidades, com foco em quatro
temas: Transicdo Energética, Tecnologia para a Industria, Cadeia de Abastecimento e Logistica, e Software Vertical. Os
trimestres seguintes de 2026 perspetivam-se dindmicos, com diversas oportunidades em pipeline.

Paralelamente, a Semapa Next continua a acompanhar ativamente o portfélio do anterior ciclo de investimento, com o objetivo

de acrescentar valor as suas participadas, avaliando tanto a realizagao de novos follow-ons como eventuais desinvestimentos,
em fungéo do estagio de maturidade de cada empresa.

Lisboa, 14 de maio de 2026

A Administracao
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CALENDARIO FINANCEIRO

Data Evento

31 julho 2026 Divulgagao dos Resultados do Primeiro Semestre de 2026
04 novembro 2026 Divulgagao dos Resultados dos Primeiros 9 meses de 2026
DEFINICOES

EBITDA = EBIT + Depreciagbes, amortizacdes e perdas por imparidade + Provisées
EBIT = Resultados operacionais

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

Cash Flow = Lucros do periodo + Deprecia¢des, amortizagdes e perdas por imparidade + Provisdes

Cash Flow Livre = Variacao de divida remunerada + Variagdo cambial divida em moeda estrangeira + Dividendos (pagos-
recebidos) + Aquisicao de a¢des proprias

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

Divida liquida remunerada / EBITDA = Divida liquida remunerada / EBITDA dos ultimos 12 meses

ADVERTENCIA

O presente documento contém afirmag¢des que dizem respeito ao futuro e estao sujeitas a riscos e incertezas que podem levar
a resultados reais diferentes dos indicados nessas afirmacdes. Os referidos riscos e incertezas resultam de fatores alheios ao
controlo e capacidade de previsdo da Semapa, como, por exemplo, condicbes macroeconémicas, mercados de concessao de
credito, flutuacdes de moeda e alteragbes legislativas ou regulamentares. As afirmacdes acerca do futuro previstas neste
documento referem-se apenas ao mesmo e a data da sua divulgacao, pelo que a Semapa ndo assume qualquer obrigacao de
as atualizar.
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