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Afirmar a sustentabilidade como fator

de competitividade

O ano de 2022 foi um ano marcado por diversos desafios
que impactaram o ambiente macroecondmico global. Em
primeiro lugar, assistiu-se ao aparente final da pandemia
COVID-19, na medida em que reduziram significativamente
as medidas restritivas e o impacto na vida quotidiana. Este
aproximar do fim da pandemia aparentava indiciar uma
recuperacao econdmica global, no sentido em que a maior
parte das economias mundiais ja tinham regressado a niveis
de atividade pré-pandémicos e, efetivamente, tal aconteceu
nas primeiras semanas do ano. No entanto, a 24 de fevereiro
de 2022, a Russia iniciou a invasao militar da Ucrania, tendo
este evento colocado um travao no ciclo de crescimento
que vinha a sentir-se até entao.

O inicio da guerra provocou um agravamento significativo das
condi¢cdes econdmicas globais, assistindo-se a uma forte
subida de pregos em resultado dos graves constrangimentos
ao nivel das cadeias de abastecimento, tendo levado a que a
inflacao tivesse atingido niveis acima de 10% na Zona Euro,
EUA e Reino Unido. Numa tentativa de conter a tendéncia
ascendente da inflagéo, através da desaceleragdo do
consumo, os bancos centrais subiram as taxas de juro de
referéncia, aumentando os custos sensiveis as variagdes das
taxas de juro, como, por exemplo, os custos com a habitagéo,
e aumentando a pressao sobre o rendimento disponivel das
familias. O Banco Central Europeu (BCE) subiu as taxas de
referéncia pela primeira vez em mais de dez anos, a 21 de
julho de 2022, tendo ocorrido quatro subidas das taxas em
2022, num total de 250 pontos-base. Ao nivel do mercado

laboral, os aumentos salariais ndo acompanharam a inflagéo,
reduzindo os rendimentos reais das familias, mesmo com o
apoio das medidas tomadas pelos governos para suavizar os
impactos da subida dos precos.

As projecdes da variagéo anual do PIB global a precos
constantes (em %) da economia mundial andam
maioritariamente na ordem dos 2% a 3% para 2023:1,7% do
Banco Mundial, 2,5% da Comunidade Europeia, 2,9% do
Fundo Monetario Internacional e 2,2% da OCDE, valores que
andam abaixo das taxas de crescimento previstas antes da
pandemia. Quanto a inflagao, as previsdes séo para que
desca para valores a volta dos 4% nas Economias
Avancadas.

Em relagdo a Zona Euro, no ano de 2022, segundo os dados
do Eurostat, verificou-se um crescimento de 3,56%, valor que
aparenta ser bastante positivo. No entanto, o que se
estimava é que o crescimento fosse muito mais forte caso
nao se tivesse despoletado a guerra na Ucrania, ja que a
economia estava em fase de recuperacao apds a pandemia.
Quanto a inflagéo, esta terminou o ano de 2022 nos 8,4% na
Zona Euro, e as previsdes sdo para que desga para valores

a volta dos 6% a 7% em 2023, a medida que a politica
monetdria mais restritiva produza efeitos e as pressdes da
procura diminuam. Ha sinais de que o pico ja tenha sido
atingido, com a evolucéao favoravel dos pregos do complexo
energético que tem vindo a ocorrer. Relativamente ao
desemprego, a previsao € que a taxa de desemprego na
Zona Euro suba ligeiramente para 7,1% em 2023, face aos
6,8% de 2022.
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Em Portugal, a inflagdo, que ja estava a subir desde o final de 2021, atingiu maximos histdricos,
tendo chegado a atingir niveis acima de 10%. A inflagdo média em 2022 situou-se nos 7,8%, a
mais alta desde 1992. Esta subida de precos contribuiu para uma contragao do consumo, que
estava ainda a recuperar da redugao sentida nos anos da pandemia. Segundo o Banco de
Portugal, em 2023, a inflagao devera abrandar para 5,8% e 2,4% em 2024, a medida que os
precos se estabilizarem. Quanto ao crescimento, segundo a OCDE, é esperado que atinja 1,0%
em 2023 e 1,2% em 2024.

No que diz respeito a China, como se trata de um dos maiores importadores de pasta a nivel
global, o seu enquadramento econdmico tem impactos relevantes na procura global e nos
precos da pasta. Depois de periodos sucessivos e prolongados de confinamento em resultado
de novas vagas da pandemia, a China diminuiu as medidas restritivas durante o ultimo trimestre
de 2022. Desta forma, a economia chinesa abrandou em 2022, mas, ainda assim, verificou-se
uma expansao na ordem dos 3%, bastante acima do observado nas principais economias
mundiais. A previsao para 2023 e 2024, segundo o FMI, é de recuperacao do crescimento do
PIB, estimando-se um crescimento de 5,2% e 4,5%, respetivamente. O impacto da guerra na
Ucrania tem sido menos sentido na China, dado que nenhum destes paises € dos principais
parceiros economicos da China.

Fonte: IMF — Informagéo de Mercados Financeiros, Relatério de Enquadramento Macroeconémico em 2022 e Cendrio para
2023, 27 de fevereiro de 2023

A procura global de pasta durante 2022 apresentou um crescimento de 1,5% face a 2021, sendo
que a procura por pasta Hardwood aumentou a um nivel mais acelerado, atingindo 2,9%, de
acordo com o PPPC (World Chemical Market Pulp Global 100 Report — December 2022).

Em termos regionais, e focando-nos essencialmente no mercado de pasta Hardwood em que o
Grupo Altri tem uma posicao predominante, destacamos positivamente o Japao (+10,9%), a
América Latina (+5,7%) e o resto da Asia/Africa (+4,56%). Os mercados de maior dimens&o como
a China (+2,1%) e a Europa Ocidental (+3,0%) registaram evolugdes positivas no ano, apesar de
uma desaceleragao generalizada durante o quarto trimestre de 2022.
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Procura Global de Pasta por Regiao

MIL TONS 2022 2021 VAR.%
Bleached Hardwood Sulphate 37723 36 647 2,9%
Bleached Softwood Sulphate 24 578 25 022 -1,8%
Unbleached Sulphite 3082 2767 1,4%
Sulphite 110 119 -6,9%
Procura Global de Pasta 65.493 64.555 1,5%

Bleached Hardwood Sulphate por regiao

Ameérica do Norte 3 356 3296 1,8%
Europa Ocidental 8 491 8 247 3,0%
Europa de Leste 1445 1528 -54%
América Latina 2 814 2 662 5,7%
Japéo 1083 977 10,9%
China 14 458 14160 21%
Resto da Asia/Africa 5 842 5588 45%
Oceania 234 189 23,9%
Total 37723 36 647 2,9%

Fonte: PPPC (World Chemical Market Pulp Global 100 Report- December 2022).

Um dos fatores relevantes para confirmar o equilibrio da procura e oferta de pasta no mercado
europeu é o nivel de stocks nos portos europeus. Durante o quarto trimestre, esse nivel de
stocks estabilizou perto de valores mais proximos das médias dos ultimos anos.
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Stocks de Pasta nos Portos Europeus

MIL TONS DEZ-22 NOV-22 OUT-22 3722 2T22 1T22 2021 2020 2019
Stocks (Portos UE) 1331 1330 1313 1099 1079 1124 1198 15642 1912

Nota: Stocks mensais relativos ao final do periodo. Média mensal para os valores trimestrais e anuais. Fonte: Europulp (Federation
of the National Associations of Pulp Sellers in Europe).

Durante o quarto trimestre de 2022, o preco de tabela da pasta (BHKP) na Europa manteve

um nivel estavel a US$ 1.380/ton. Em geral, o mercado europeu apresentou um ano de 2022
com um nivel de procura elevada de pasta BHKP, apesar de algum abrandamento sentido no
final do ano.

Evolugao do Preco Médio da Pasta BHKP na Europa
(2017 ao 472022)

2022
US$/TON 4722 3T22 2722  1iT22 2021 2020 2019 2018 2017
Preco médio 1380 1368 1245 1151 1014 680 858 1037 819
da Pasta (BHKP)
Fonte: FOEX.

A pasta soluvel (DP) registou um ligeiro decréscimo na procura global de 0,2% durante o ano de
2022, de acordo com a Numera Analytics (Global DP Demand Report — December 2022). Estes
numeros de procura acontecem depois de um abrandamento na procura global na industria
téxtil durante o segundo semestre de 2022. A DP ¢é direcionada para o uso téxtil e usada
principalmente na Asia, regido que absorve mais de 80% da procura. Em termos geogréficos,

a China registou um decréscimo de 0,2%, depois de nimeros positivos durante a primeira
metade do ano. Em termos de precos de DP e em linha com a procura, depois de uma subida
acentuada até ao primeiro semestre de 2022, assistimos a uma corre¢do durante a segunda
metade do ano.
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Procura global de pasta soluvel

MIL TONS
Ameérica do Norte
Europa Ocidental
Asia

China

Japao

Taiwan

Tailandia

Resto da Asia
Outros

Total

Fonte: Numera Analytics (Global DP Demand Report — December 2022).

2022
482
606

5564
3847
176
52
200
1289
62
6713

2021
456
644
5546
3853
159
64
162
1307
83
6729

VAR.%
24%
-2,8%
0,3%
-0,2%
7.8%
-13,7%
38,8%
-14%
-31,1%
-0,2%
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No ano de 2022, o volume total de pasta produzida pela Altri atingiu 0 maximo de sempre
registando 1142,6 mil tSA, 1,5% acima do periodo homdlogo. Em termos de vendas de pasta,
foi registada uma descida de 4,0% em comparagédo com o periodo homologo, devido a algum
abrandamento na procura registado no ultimo trimestre, como comentado anteriormente.

Indicadores Operacionais (2022)

MIL TONS 2022 2021 2022/2021
Producao Pasta BHKP 1046,8 10290 1,7%
Produgao Pasta DWP 95,7 96,6 -0,9%
Producéo Total 1142,6 1125,7 1,5%
Vendas Pasta BHKP 1010,9 1060,2 -4,7%
Vendas Pasta DWP 96,7 93,0 4,0%
Vendas Totais 1107,6 1153,2 -4.0%

ALTRI — VALOR COM FIBRA - RELATORIO INTEGRADO 2022
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Durante o ano de 2022, as receitas totais do Grupo Altri atingiram cerca de € 1.066,2 M, um
crescimento de 34,4% face a 2021. Este crescimento resulta essencialmente da evolucao
positiva dos pregos de pasta. O EBITDA atingiu € 301,4 M em 2022, um aumento de 32,4% face
a 2021, atingindo uma margem de EBITDA de 28,3%, o que se traduz numa reducéo de 0,4 p.p.
face ao periodo homadlogo. Apesar da forte inflacdo dos diversos custos sentida durante 2022,
o Grupo Altri conseguiu manter praticamente o mesmo nivel de rentabilidade ao nivel do EBITDA
e até uma melhoria ao nivel do resultado operacional. O resultado liquido das operacdes
continuadas do Grupo Altri atingiu € 152,1 M em 2022, um aumento de 23,0% ao comparar

com 2021.

Destaques da demonstracao de resultados de 2022

€M 2022 2021 2022/2021
Pasta 88338 661,6 33,6%
Qutros* 1824 131,8 38,4%
Receitas totais 1066,2 7934 34,4%
EBITDA 3014 2277 32,4%
Margem EBITDA 28,3% 28,7% -04 pp
EBIT 2374 163,8 45,0%
Margem EBIT 22.3% 20,6% +1,6 pp
Resultado liquido op. continuadas 1521 123,7 23,0%

Nota: Informagéo financeira de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro, tal como adotadas na Unido Europeia
(IFRS-UE)

* Qutros: inclui essencialmente i) venda de biomassa e prestacao de servicos de operagao e manutencao as centrais de
biomassa da Greenvolt em Portugal e ii) venda de Energia Elétrica (cogeragao) relacionada com o processo de produgéo de
fibras celuldsicas.
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Investimento

O investimento liquido total realizado pelo Grupo Altri durante o ano de 2022 foi de € 45,3 M,

0 que compara com € 26,1 M em 2021. Este investimento nos doze meses de 2022 inclui cerca
de € 10,3 M relacionados com o investimento na nova caldeira de biomassa para a unidade
industrial Caima.

€M 2022 2021
Investimento liquido total 45,3 26,1
Divida

A divida liquida do Grupo Altri atingiu € 325,8M no final de 2022, uma redugéao face a € 344,0 M
no final de 2021. Esta reducéo foi atingida num ano em que o Grupo Altri registou um aumento
substancial do nivel de investimento, um nivel de distribuicédo de dividendos relevante e um
acréscimo das necessidades de capital circulante. Este nivel de divida equivale a um racio de
Divida Liquida/ EBITDA LTM de 1,1x. O nivel de Divida Liquida total, ao acrescentar o passivo da
locagao, era cerca de € 408,0 M no final de 2022.

€M 2022 2021
Divida Liquida 3258 3440
Taxonomia

Durante este exercicio de 2022, todas as atividades reportadas pela Altri como elegiveis nos trés
indicadores da Taxonomia (Volume de negdcios, CapEx e OpEx) cumpriram com os critérios de
alinhamento. No anexo K. Taxonomia, encontra-se detalhado o processo de alinhamento das
diferentes atividades com o objetivo da mitigacao e sua conformidade com os requisitos de nao
prejudicar significativamente os restantes objetivos climaticos, bem como o cumprimento das
salvaguardas minimas sociais.
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Volume de negdcios:

Percentagem do volume de negdcios referente a atividades elegiveis e alinhadas

PROPORGAO
VOLUME DE VOLUME DE
NEGOCIOS NEGOCIOS
ATIVIDADES DE NEGOCIO (EUROS) (% DO TOTAL)
A. Atividades elegiveis
4.8 - Producéo de eletricidade a partir 8 626 973 1%
de bioenergia
4.20 - Cogeracao de calor / frio 60 566 130 6%
e de eletricidade a partir de bioenergia
Subtotal atividades elegiveis (A) 69 193 103 7%
B. Atividades nao elegiveis
Volume de negdcios de atividades 982708 933 93%
nao elegiveis (B)
Total volume de negécios consolidado (A+B) 1051902 036 100%
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2022

PROPORGAO
VOLUME DE
NEGOCIOS
ALINHADO
(% DO TOTAL)

1%

6%

7%

93%

100%

Despesas de capital (CapEx):

Percentagem das despesas de capital referente a atividades elegiveis e alinhadas

ATIVIDADES DE NEGOCIO
A. Atividades elegiveis
1.3 — Gestao florestal

41 - Producao de eletricidade a partir
da tecnologia solar fotovoltaica

4.8 - Producéao de eletricidade a partir
de bioenergia

4.20 — Cogeracgao de calor / frio e de
eletricidade a partir de bioenergia

5.1 - Construgao, ampliagcao e exploragéao
de sistemas de captacao, tratamento

e abastecimento de agua

5.3 — Construgao, ampliagéo e exploragao
de sistemas de recolha e de tratamento
de aguas residuais

Subtotal atividades elegiveis (A)

B. Atividades néo elegiveis

CapEx de atividades nao elegiveis (B)

Total CapEx consolidado (A+B)

CAPEX (EUROS)

23 310 946
2 647 307

11962 220

1593 620

78 887

10 877 664

50 470 644

18 776 326
69 246 970

PROPORCAO
CAPEX
ELEGIVEL

(% DO TOTAL)

34%

4%

17%

2%

-%

16%

73%

27%

100%

2022

PROPORCAO
CAPEX
ALINHADO
(% DO TOTAL)

34%

4%

17%

2%

-%

16%

73%

27%

100%
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Despesas operacionais (OpEXx):

Percentagem das despesas operacionais referente a atividades elegiveis e alinhadas

ATIVIDADES DE NEGOCIO
A. Atividades elegiveis
1.3 — Gestéao florestal

4.8 — Produgéo de eletricidade a partir
de bioenergia

4.20 - Cogeracao de calor / frio e de
eletricidade a partir de bioenergia

51 - Construgao, ampliacdo e exploragao

de sistemas de captacao, tratamento

e abastecimento de agua

5.3 — Construgao, ampliacao e exploragao de
sistemas de recolha e de tratamento de aguas
residuais

Subtotal atividades elegiveis (A)

B. Atividades nao elegiveis

OpEx de atividades nao elegiveis (B)

Total OpEx consolidado (A+B)

PROPORGAO

OPEX OPEX ELEGIVEL

(EUROS)

4 636 054
733577

2537675

175700

702 383

8785 389

39 008 149
47 793 538

(% DO TOTAL)

10%
2%

5%

-%

1%

18%

82%
100%

2022

PROPORGCAO
OPEX ALINHADO
(% DO TOTAL)

10%
2%

5%

-%

1%

18%

82%
100%
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138 9%
A cotacéo bolsista da Altri encerrou o ano Durante o ano de 2022, as agdes da Altri (
de 2022 nos 5,005 euros por agao. foram transacionadas a uma cotagao
A capitalizagao bolsista no final de 2022 maxima de 6,845 euros por agcéo e a do capltal emitido
era de cerca de 1.027 milhdes de euros. minimos de 4,842 euros por agéo. No total,

foram transacionadas cerca de 284,9
milhdes de agdes da Altri naquele periodo,
0 que equivale a 138,9% do capital emitido.
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Os principais eventos que marcaram a evolucao dos titulos
do Grupo durante o exercicio de 2022 podem ser descritos
cronologicamente do seguinte modo:

¢ No dia 17 de margo de 2022, o Grupo
anunciou a performance financeira
relativamente ao exercicio de 2021,
fixando-se o resultado liquido
consolidado das operagdes continuadas
em 123,7 milhdes de euros. As receitas
totais consolidadas ascenderam a 7934
milhdes de euros. O EBITDA consolidado
atingiu 227,7 milhdes de euros. Naquela
data, as agcbes encerraram a cotar nos
5,965 euros por agao;

¢ No comunicado efetuado a 3 de maio de
2022, sob condicdes que a respetiva
proposta apresentou, a Altri informou o
mercado que os dividendos relativos ao
exercicio de 2021 seriam pagos a partir de
25 de maio. No dia 25 de maio de 2022
foi distribuido um dividendo em numerario
de 0,24 euros por acao e foi ainda
distribuida aos acionistas a participagao
financeira na Greenvolt, na forma de um
dividendo em espécie. A entrega das
acdes aos acionistas teve lugar nessa
mesma data, passando o Grupo Altri a
deter, de forma direta e indireta, 19,08%
da Greenvolt. Em resultado desta
distribuicédo, o Grupo Altri perdeu o
controlo sobre esta subsidiaria;
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¢ Através do comunicado efetuado a 26

de maio de 2022, o Grupo publicou os
resultados do primeiro trimestre de 2022.
No decorrer deste periodo as receitas
totais consolidadas ascenderam a 249,2
milhées de euros, o EBITDA atingiu cerca
de 61,0 milhdes de euros ao passo que o
resultado liquido consolidado das
operagdes continuadas se fixou nos 29,8
milhdes de euros;

No dia 10 de junho de 2022, o Grupo Altri
tornou publica a oferta de venda de
direitos de subscricao de agdes da
Greenvolt, no ambito do aumento de
capital anunciado pela Greenvolt. O
Grupo Altri decidiu pela nao participacéao
no referido aumento de capital, tendo
entendido, no entanto, que deveria ser
dada aos acionistas da Altri a
oportunidade de o fazerem diretamente.
Concluida com sucesso a venda dos
direitos e apds a operacao de aumento
de capital que foi concluida durante o
més de julho, o Grupo Altri passou a deter
uma participagéo de 16,64% na Greenvolt;

Evolucao da rendibilidade do titulo Altri e do PSI

(%)
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e A 28 de julho de 2022, a Altri comunicou
ao mercado os resultados do 1.2 semestre
de 2022, tendo apresentado receitas
totais de cerca de 521,7 milhdes de euros,
EBITDA de 130,8 milhdes de euros e
resultado liquido consolidado das
operagdes continuadas de cerca de 69,6
milhdes de euros;

Jun/22

Jul/22  Ago/22 Set/22 Out/22 Nov/22 Dez/22

* No dia 24 de novembro de 2022, foram
divulgados os resultados do 3.2 trimestre.
Nos primeiros 9 meses do ano, o Grupo
atingiu receitas totais de 805,9 milhdes
de euros, o EBITDA foi de cerca de 223,4
milhées de euros e o resultado liquido
consolidado das operagdes continuadas
de 117,4 milhées de euros.
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