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RELATORIO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

EXERCICIO DE 2022

CONSIDERACOES GERAIS

2022 foi um ano de continuos desafios tanto ao nivel operacional como na ambicéo de fazer mais e melhor
continuamente. Um ano de constante pressao sobre os custos dos inputs, especialmente matérias-primas,
energia e quimicos. Altera¢gdes nos mercados onde atuamos, com pressdes inflacionarias fruto de um ciclo
economico bastante aquecido. Face a todos estes desafios, a empresa soube encontrar a melhor forma
de enfrentar e superar, atingindo maximos histéricos na sua performance, tanto operacional como
financeira.

O ano de 2022 marcou o Grupo Altri, grupo onde a empresa se insere, como um ano de grande
crescimento, com significativos avancos em termos de sustentabilidade e resultados.

Estes resultados sao fruto do empenho diario das nossas pessoas, mas também dos nossos parceiros,
fornecedores e clientes. Sdo também reflexo do investimento continuo que o Grupo Altri tem feito nas suas
unidades de producdo em Portugal, e nomeadamente na Caima.

Em consequéncia do ambiente de precos de pasta favoravel, o valor das vendas de pasta atingiu 97,3
milhGes de Euros, superior em 23 milh&es ao obtido em 2021.

O total dos proveitos operacionais ascendeu a 113,7 milhdes de Euros, o que representa um aumento de
27% face ao registado no ano anterior.

Por outro lado, os custos com as vendas, fornecimentos e servigos externos e pessoal ascenderam a 85,9
milhdes de Euros, representando um aumento de 22% relativamente ao valor registado no ano transato.

O EBITDA do exercicio foi de 27,2 milhdes de Euros, representado um aumento de 36% em relagao ao
ano anterior. A margem EBITDA sobre o total de proveitos foi de 24%, mais 1,5 p.p. do que o verificado
em 2021.

Por ultimo, o Resultado Liquido foi de 8,3 milh8es de Euros, 22% inferior ao obtido no ano anterior.

MERCADO

2022 foi um ano desafiante. Estando na fileira téxtil e com uma forte presenca na Asia, a Caima confrontou-
se com um mercado ainda muito impactado pela pandemia no extremo-oriente, que manteve reduzida a
procura local de téxteis. Os mercados europeu e norte-americano apesar de terem entrado em
recuperacao, sdo essencialmente abastecidos pelos produtores téxteis asiaticos que mantiveram taxas de
operacionalidade reduzidas nas unidades de producdo de viscose e lyocell, sobretudo devido aos
confinamentos impostos na China.

Em 2022, o mercado caracterizou-se por dois momentos distintos. Um de forte procura de celulose DWP,

de janeiro a agosto’22, que contrastou com um periodo de retragdo dessa mesma procura no periodo
entre setembro e dezembro.
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Na 12 metade do ano houve uma reducdo temporaria da oferta, motivada por incidentes sociais e
climatéricos na Africa do Sul, interrupcdes significativas de producdo na América do Sul, perturbacdes
operacionais na Escandinavia e Europa central. Todos estes incidentes desequilibraram o mercado desde
o inicio do ano, tendo ficado praticamente resolvidos no inicio do Q4, restabelecendo os niveis anteriores
de oferta. Como consequéncia, 0 mercado reagiu e os precos foram subindo paulatinamente ao longo
dos 3 primeiros trimestres, tendo posteriormente ajustado no Q4. Assim, no final de 2021 a DWP HW
cotava US$910, tendo subido até US$1180-1200 em agosto’23 e terminado o ano em US$880-900.

Tirando partido de um mercado forte, a Caima operou normalmente durante todo o ano, mantendo a sua
guota de mercado numa fileira bastante competitiva, como é a do téxtil. Em 2022, as vendas da Caima
totalizaram 96.738 tons, 4% acima das realizadas em 2021 e acima do volume produzido no ano.

Ao longo do ano a Caima consolidou o seu portfolio de produtos com a producéo de DWP especialmente
concebida para a producéo de fibras lyocell, um mercado em expanséao.

Com o desconfinamento total da populacao chinesa, perspetiva-se para 2023 uma recuperacédo da procura
de celulose soluvel acompanhada de uma tendéncia de subida de precos nos mercados internacionais,
com particular incidéncia nos Asiéticos.

ATIVIDADE FLORESTAL

Durante o ano de 2022 a fabrica da Caima foi abastecida, por madeira proveniente do territério nacional,
mais concretamente da regido envolvente a fabrica. O volume fornecido de madeira foi similar ao do ano
anterior.

ATIVIDADE INDUSTRIAL

Em 2022, a producao da fabrica foi ajustada de forma a responder as condi¢cdes do mercado sendo que a
producéo foi, neste ano, de 95.744 toneladas de pasta soltvel.

Continuando a apostar na diversificacdo de produtos de base celuldsica, encontraram-se novos clientes
em mercados distintos como a area dos téxteis, nomeadamente viscose e lyocell, a area de esponjas e
area das aplicacdes cosméticas, em paises como Espanha, Turquia e India.

Os aumentos dos precos dos quimicos, da energia elétrica e das prestagbes de servigos deste ano,
mantiveram 0s custos sob pressao.

Os programas de melhoria desenvolvidos ao longo deste ano tiveram como objetivo 0 aumento da
eficiéncia e capacidade fabril, permitindo a otimizac¢éo dos custos variaveis.

Em 2022 iniciou-se a construcdo da nova caldeira a biomassa, projeto Caima GoGreen, com um

investimento a rondar os 40 milhGes de Euros, permitindo assim com que a Caima se torne a primeira
fabrica da Peninsula Ibérica a operar sem combustiveis fosseis.

GESTAO DE PESSOAS

Durante 2022, decorreu o ano piloto do nosso modelo de Gestdo por Objetivos (GPO), com inUmeras
iniciativas de envolvimento de todos os niveis da organizagdo. O objetivo é estimular a superacao e um
nivel de alto desempenho das equipas e das pessoas.
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A imersdo da equipa de projeto nas diversas equipas, participacdo ativa das 12s linhas, interacdo com
dezenas de pessoas das diferentes areas funcionais e multiplas reunides de validacdo com os diversos
lideres, permitiu-nos a aprendizagem e a evolugdo necessaria ao modelo protétipo, para definicdo do
modelo final a aplicar em 2023 que garante a consisténcia de um processo de gestdo por objetivos na
organizacao.

Por outro lado, a aposta no desenvolvimento das competéncias das suas pessoas € uma responsabilidade
assumida pelo Grupo Altri. O esforco e investimento que a empresa tem realizado na formacao nos Gltimos
anos é disso exemplo. Com mais de 23.000 horas de formac&o em 2022, em areas técnicas e especificas
relacionadas com o processo de fabrico de enorme complexidade ou em areas comportamentais e de
gestdo, € a visdo ambiciosa do Grupo Altri nesta matéria: ter os melhores e os mais bem preparados
profissionais do setor de atividade onde opera.

Quando os nossos programas nao sao suficientes, a empresa incentiva e apoia o regresso a escola ou a
continuidade dos estudos dos seus colaboradores, suportando despesas de deslocacdo e propinas,
sempre que tal é identificado como potenciador do talento mapeado.

O Grupo Altri mantém um didlogo institucional com todas as organiza¢Bes representativas dos
trabalhadores, tendo alcancado de forma regular nos dltimos anos e de forma consistente, acordos
laborais em todas as empresas industriais, que assumem particular importancia no atual contexto de
incerteza econdémica e social, garantindo assim a estabilidade no emprego e o aumento do rendimento
dos seus colaboradores.

Ainda que seja uma decisdo de gestdo, e que depende da performance da empresa, recordar que no
Ultimo ano a empresa atribuiu a generalidade dos seus trabalhadores, um prémio de desempenho
equivalente a 3 salarios mensais. Este prémio representou entre 16,5% a 21% da remuneracdo anual de
cada colaborador, representando algo excecional no panorama nacional e uma prova inequivoca da
preocupagdo da empresa com as suas Pessoas e respetivas familias, reafirmando a sua prioridade de

reconhecimento do mérito e da exceléncia do desempenho, hum periodo particularmente dificil.

Em 2022, o Grupo Altri deu novos passos sélidos no aprofundamento do seu compromisso com a
igualdade de género através da adesdo a iniciativa Target Gender Equality, um programa da United
Nations Global Compact. A Altri tem em vigor um Plano para a Igualdade que, nos termos legais aplicaveis,
revé anualmente. A reviséo levada a cabo em 2021 foi transversal e profunda, tendo resultado num refor¢o
significativo dos seus compromissos com iniciativas que promovam ainda mais a igualdade de género,
sempre de forma muito alinhada com as mais recentes guidelines, nacionais e internacionais,
nomeadamente as emitidas pela Comissao para a Igualdade no Trabalho e no Emprego.

A diversidade e a igualdade de género sédo uma preocupac¢do que a empresa reconhece como atual e
pertinente e, embora a sua area de atividade — predominantemente industrial — seja historicamente mais
propensa a predominancia do género masculino no seu quadro, tem, desde ha varios anos, vindo a definir
e implementar medidas que se materializam numa maior paridade de género, nomeadamente nos seus
processos de recrutamento, gestdo de carreiras e de desenvolvimento cultural e organizacional.

O seu Plano de Igualdade fomenta a existéncia de condi¢cdes que permitam um melhor equilibrio entre a
vida profissional e a dimenséo extraprofissional de cada colaborador(a), fazendo com que as pessoas se
sintam mais comprometidos com a Altri, e nunca descurando da componente familiar.

Durante o ano de 2022, foi proporcionado as pessoas responsaveis pelas entrevistas de selecdo e
recrutamento formacgéo e orientagdo para prevenir enviesamentos com base em estere6tipos de género e
incluido no Plano de Formacéao Altri 2023 Integrar, um modulo de treino relacionado com a temética da
igualdade entre géneros sobre o lema ‘Cidadania nas Organizagdes’.
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A revista “Altri News” dedicou em 2022, um numero exclusivo a diversidade e a igualdade de género, no
ambito do Plano de Igualdade 2023 do Grupo Altri.

PERSPETIVAS FUTURAS

Antevendo 2023, enfrentamos o futuro com um grande enfoque na nossa disciplina operacional, e criacao
de valor, tornando-nos mais resilientes, e apostando de forma inequivoca no nosso propdsito de construir
um mundo mais renovavel.

O mercado de pasta global esta atualmente num processo de normalizagao, depois dos Ultimos trés anos
mais atipicos. A Europa, apresentando um comportamento bastante forte em 2022, mostrou algum
abrandamento perto do final do ano e no inicio de 2023, nomeadamente nos segmentos de uso final mais
ciclico como o Décor (construcéo) e I1&E.

Em termos de oferta, e com uma maior normalizacdo da logistica global, muitas das restricdes de
abastecimento globais dos Ultimos anos estdo ultrapassadas. Como tal, e apds a decisao da reabertura
econdémica da China perto do final de 2022, sera de esperar uma reacado positiva do mercado chinés,
podendo contribuir para absorver grande parte da capacidade dos novos projetos sediados na América
Latina, cuja producéo poderd comecar a chegar ao mercado durante a segunda metade de 2023.

Apds um ano de 2022 extremamente desafiante a tentar minimizar o efeito de uma inflagcdo generalizada
dos custos variaveis, comega-se a verificar alguma estabilizacdo dos precos durante o 4° trimestre de
2022 e no inicio de 2023. Os principais fatores para esse acréscimo relevante no custo de produg¢do por
tonelada durante 2022 foram a evolugdo do pre¢o do gés natural e eletricidade, o pre¢o dos quimicos e o
custo da madeira, sendo este Ultimo parcialmente relacionado com o maior nivel de importacéo e evolugao
do USS$.

Adicionalmente, no sentido de reforcar a competitividade energética do Grupo Altri, € expectavel que o

projeto iniciado em 2022 de instalacao de capacidade adicional de geracéo de energia elétrica, através de
centrais fotovoltaicas, inicie atividade nos proximos meses.

DISPOSICOES LEGAIS
Nos termos e para efeitos do disposto no art.° 66 do Codigo das Sociedades Comerciais:

o Durante o exercicio de 2022, ndo existiram operacdes de aquisicdo ou alienacdo de acdes
proprias. A empresa ndo € detentora de acdes préprias;

e Em 2022, ndo existiu qualquer negécio entre a Caima e os seus administradores;

e A empresa ndo possui qualquer sucursal a 31 de dezembro de 2022.

GESTAO DE RISCOS FINANCEIROS

Os principios gerais da gestédo de riscos financeiros da Empresa encontram-se descritos em detalhe na
Nota 2 do Anexo as demonstragdes financeiras.

EVENTOS SUBSEQUENTES

De 31 de dezembro de 2022 até a data de emisséo deste relatério, ndo ocorreram outros factos relevantes
gue possam vir a afetar materialmente a posicéo financeira e os resultados futuros da Empresa.
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PROPOSTA DE APLICACAO DE RESULTADOS

Conforme consta da Demonstracéo da posi¢do financeira e Demonstracdo de Resultados, o Resultado
Liquido do Exercicio findo em 31 de dezembro de 2022 foi de 6.642.117 Euros. Aquele valor resulta do
facto da Empresa ter, nos termos das normas contabilisticas aplicaveis, reconhecido como gasto nas
contas do exercicio, e pago a titulo de adiantamento, o valor de 994.924 Euros como montante afeto a
distribuicdo de lucros pelos Colaboradores da Empresa. Esta distribuicdo foi aprovada em Assembleia
Geral sob proposta do Conselho de Administracgéo.

Em face das consideragdes anteriores, o Conselho de Administracdo propde a Assembleia geral a
seguinte aplicacéo:

Para Reserva Legal 100.000 Euros

Para Reservas Livres  6.542.117 Euros

Constancia, 11 de maio de 2023

O CONSELHO DE ADMINISTRACAO

José Armindo Farinha Soares de Pina

Carlos Alberto Sousa Van Zeller e Silva

Joao Carlos Ribeiro Pereira

Miguel Allegro Garcez Palha de Sousa da Silveira

Vitor Miguel Martins Jorge da Silva
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CAIMA, S.A.

e —————

DEMONSTRACOES DA POSICAO FINANCEIRA EM 31 DE DEZEMBRO DE 2022 E 2021

(Montantes expressos em Euros)

ATIVO Notas 31.12.2022 31.12.2021
ATIVOS NAO CORRENTES:
Ativos biolégicos 8 47.326 47.326
Ativos fixos tangiveis 4 56.586.478 48.268.005
Ativos sob direito de uso 6.1 197.543 245.567
Ativos intangiveis 5 24.570 49.141
Outros investimentos financeiros 38.579 30.945
Outros ativos ndo correntes 16 31.539 3.210.260
Ativos por impostos diferidos 7 766.991 947.078
Total de ativos ndo correntes 57.693.026 52.798.322
ATIVOS CORRENTES:
Inventéarios 8 12.361.929 11.218.299
Clientes 10, 26 6.107.631 7.419.775
Outros devedores 10, 11 2.339.135 4.555.432
Empresas do Grupo 10, 26 - 48.179
QOutros ativos 13 5.826.069 1.762.775
Instrumentos financeiros derivados 10, 15 2.434.634 376.815
Caixa e bancos 10, 14 10.064.316 3.227.334
Total de ativos correntes 39.133.714 28.608.609
Total do ativo 96.826.740 81.406.931
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO 31.12.2022 31.12.2021
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 17 15.000.000 14.500.000
Prémios de emisséo de accdes 17 20.166.384 12.594.591
Reserva legal 17 2.900.000 2.900.000
QOutras reservas 17 13.815.046 872.035
Resultado liquido do exercicio 6.642.117 10.775.002
Total do capital proprio 58.523.547 41.641.628
PASSIVO:
PASSIVO NAO CORRENTE:
Passivos da locagéo 6.2,9 126.099 178.059
Qutros passivos nao correntes 23,34 529.705 1.036.528
Passivos por impostos diferidos 7 566.050 95.944
Responsabilidades por pensdes 25 - 544.973
Provisdes 19 1.641.873 2.634.284
Total de passivos ndo correntes 2.863.727 4.489.788
PASSIVO CORRENTE:
Empréstimos bancérios 9,18 - 12.500.000
Passivos da locagéo 6.2,9 81.436 78.925
Fornecedores 9, 20, 26 21.527.614 16.522.029
Empresas do Grupo 10, 26 5.289.397 603.766
Outros credores 21 1.926.897 1.371.609
Imposto sobre o rendimento 22 730.740 -
Outros passivos 22 4.973.650 3.277.462
Instrumentos financeiros derivados 10, 15 909.732 921.724
Total de passivos correntes 35.439.466 35.275.515
Total do passivo 38.303.193 39.765.303
Total do passivo e capital préprio 96.826.740 81.406.931

O Contabilista Certificado

O anexo faz parte integrante das demonstragdes financeiras.
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CAIMA, S.A.

———

DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS POR NATUREZAS

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO 2022 E 2021

(Montantes expressos em Euros)

Vendas

Prestacdes de servigos

Outros rendimentos

Custo das vendas

Fornecimento e servigos externos

Gastos com o pessoal

Amortizacdes e depreciacoes

Provisdes e perdas por imparidade

Outros gastos

Gastos financeiros

Rendimentos financeiros
Resultado antes de impostos

Impostos sobre o rendimento

Resultado depois de impostos
Resultado Liquido do exercicio
Resultados por agéo

Basico
Diluido

Notas 31.12.2022 31.12.2021
27 110.437.626 84.060.281
27 1.572.685 3.961.927
28 1.711.926 1.527.249

8, 27 (41.227.911) (32.169.379)
33 (37.437.093) (31.281.222)
32 (7.250.170) (6.736.105)

4,5,6 (8.971.418) (8.696.668)
19 (1.241.357) 1.106.364
29 (403.129) (354.219)
30 (10.686.794) (1.874.172)
30 2.282.307 1.364.515

8.786.672 10.908.571
7 (2.144.555) (133.569)
6.642.117 10.775.002
6.642.117 10.775.002
31 0,46 0,74
31 0,46 0,74

O anexo faz parte integrante das demonstracdes financeiras.

O Contabilista Certificado
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CAIMA, S.A.

———

DEMONSTRACOES DO RENDIMENTO INTEGRAL

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2022 E 2021

(Montantes expressos em Euros)

Notas 31.12.2022 31.12.2021
Resultado liquido do exercicio 6.642.117 10.775.002
Outro rendimento integral do exercicio
ltens que ndo serao reclassificados para o resultado liquido
Varia¢des nas responsabilidades com fundo de pensdes - valor bruto 25 308.120 321.782
Varia¢des nas responsabilidades com fundo de pensées - efeito imposto 7 (69.327) (72.401)
238.793 249.381
ltens que futuramente podem ser reclassificados para o resultado liquido
Varia¢ao no justo valor dos derivados de cobertura dos fluxos de caixa - valor bruto 15 2.489.312 (2.091.954)
Varia¢ao no justo valor dos derivados de cobertura dos fluxos de caixa - efeito imposto 7 (560.095) 470.690
1.929.217 (1.621.264)
Outro rendimento integral do exercicio 2.168.010 (1.371.883)
Total do rendimento integral do exercicio 8.810.127 9.403.119

O anexo faz parte integrante das demonstragdes financeiras.

O Contabilista Certificado
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CAIMA, S.A.

———

DEMONSTRACOES DAS ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO 2022 E 2021

(Montantes expressos em Euros)

Saldo em 1 de janeiro de 2021
Aplicacéo do resultado de 2020
Distribuic&o de Dividendos
Total do rendimento integral do exercicio
Saldo em 31 de dezembro de 2021

Saldo em 1 de janeiro de 2022
Aplicacéo do resultado de 2021
Outras alteragdes no Capital Préprio
Total do rendimento integral do exercicio
Saldo em 31 de dezembro de 2022

O Contabilista Certificado
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P Outras

. . Prgm 'No Reserva Reserva de Reservas e Total Outras Resultado Total do

Notas  Capital social emisséo o ) .
~ legal cobertura Resultados reservas liquido capital préprio

acoes .
Transitados

17 14.500.000 12.594.591 2.900.000 250.159 13.424.144 13.674.303 (6.430.385) 37.238.509
17 - - - - (6.430.385) (6.430.385) 6.430.385 -
17 - - - - (5.000.000) (5.000.000) - (5.000.000)
17 - - - (1.621.264) 249.381 (1.371.883) 10.775.002 9.403.119
14.500.000 12.594.591 2.900.000 (1.371.105) 2.243.140 872.035 10.775.002 -  41.641.628
17 14.500.000 12.594.591 2.900.000 (1.371.105) 2.243.140 872.035  10.775.002 41.641.628
17 - - - - 10.775.002 10.775.002  (10.775.002) -
17 500.000 7.571.792 - - - - - 8.071.792
17 - - - 1.929.217 238.793 2.168.010 6.642.117 8.810.127
15.000.000 20.166.383 2.900.000 558.112 13.256.935 13.815.047 6.642.117 58.523.547

O anexo faz parte integrante das demonstra¢des financeiras.

O Conselho de Administragéo
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CAIMA, S.A

DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2022 E 2021

(Montantes expressos em Euros)

Notas 2022 2021
Atividades operacionais:
Recebimentos de clientes 10 113.016.491 86.171.115
Pagamentos a fornecedores 20 (70.170.312) (75.457.868)
Pagamentos ao pessoal 32 (5.494.692) (4.987.625)
Outros recebimentos/pagamentos relativos a atividade operacional 2.308.226 (363.113)
Impostos sobre o Rendimento de Pessoas Coletivas 8, 26 - 39.659.713 (1.479.152) 3.883.357
Fluxos gerados pelas atividades operacionais (1) 39.659.713 3.883.357
Atividades de investimento:
Recebimentos provenientes de:
Investimentos Financeiros - 5.600.000
Ativos fixos tangiveis 456.583 86.584
Juros e proveitos similares 30 263.863 7.615
Subsidios ao investimento 1.746.781 2.467.227 - 5.694.199
Pagamentos relativos a:
Investimentos Financeiros (7.634) (7.477)
Ativos fixos tangiveis 4 (14.482.545) (14.490.179) (10.076.116) (10.083.593)
Fluxos gerados pelas atividades de investimento (2) (12.022.952) (4.389.394)
Atividades de financiamento:
Recebimentos provenientes de:
Derivados de cambio 15 - - 567.005 567.005
Pagamentos respeitantes a:
Juros e custos similares 30 (372.352) (260.988)
Derivados de cambio 15 (7.838.116) (1.545.005)
Contratos de locacéo 6.2 (89.311) (91.126)
Subsidios ao investimento 18,34 - (2.212.216)
Empréstimos obtidos 18 (12.500.000) -
Dividendos 17 - (20.799.779) (5.000.000) (9.109.335)
Fluxos gerados pelas atividades de financiamento (3) (20.799.779) (8.542.330)
Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio 14 3.227.334 12.275.701
Variagéo de caixa e seus equivalentes: (1)+(2)+(3) 6.836.982 (9.048.367)
Caixa e seus equivalentes no fim do exercicio 14 10.064.316 3.227.334
O anexo faz parte integrante das demonstragdes financeiras.
O Contabilista Certificado O Conselho de Administrag&o
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ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

1. NOTA INTRODUTORIA

A Caima, S.A. (“Empresa” ou “Caima”) foi constituida em 9 de janeiro de 2002, através de escritura publica que
deu execucdo ao processo de reestrutura¢éo do Grupo Caima, objeto de aprovacéo pelos seus acionistas na
Assembleia Geral realizada em 2 de fevereiro de 1999 e tem a sua sede social em Constancia. O processo de
reestruturacdo implementado compreendeu, nomeadamente, a conversdo da Companhia de Celulose do Caima,
S.A. em sociedade gestora de participa¢des sociais, alterando a sua denominacgéo para Celulose do Caima,
S.G.P.S,, S.A. (“Caima, SGPS”), e a constituicdo de uma nova sociedade denominada Caima — Industria de
Celulose, S.A., para a qual foram transferidos (através de um processo de cisédo) todos os ativos e passivos
afetos a atividade operacional de fabrico e comercializacdo de pasta de papel desenvolvida pela anterior
Companhia de Celulose do Caima, S.A.

Na sequéncia da operacao de cisdo acima referida, o patriménio transferido para a Empresa com o qual o seu
capital social foi realizado (Nota 18), com efeitos a 9 de janeiro de 2002, ascendeu ao montante total de
12.594.591 Euros.

No decurso do exercicio findo em 31 de dezembro de 2022 concretizou-se a cisdo-fusdo, mediante a dissolugdo
da Caima Energia — Empresa de Gestao e Exploracao de Energia, S.A., dividindo-se o seu patrimonio em duas
partes, as agdes representativas de 15,45% do capital social da Greenvolt — Energias Renovaveis, S.A. para
serem fundidas com a Celbi (“Participagbes Sociais”, e o patriménio remanescente da Caima Energia, incluindo
todos os seus, contratos, relagdes juridicas e passivo para ser fundido com a Caima (“Ramo Operacional”), com
efeitos a partir de 1 de abril de 2022 (Data de Producéo de Efeitos).

A cisdo-fusao realizou.se na modalidade presente na alinea c), do n° 1 do artigo 118° do Cdédigo das Sociedades
Comerciais mediante a transferéncia global do patrimoénio e consequente extin¢gdo da sociedade incorporada.

Os ativos e passivos incorporados na Caima no &mbito deste processo de fusdo foram como se segue:

Valor patriménio total

incorporado
ATIVOS NAO CORRENTES
Ativos fixos tangiveis 2.246.033
ATIVOS CORRENTES
Inventarios 437
Clientes 4.034.872
Caixa e bancos 5.724.747
Ativos liquidos incorporados no processo de fus@o 12.006.089
PASSIVO CORRENTE
Fornecedores 746.734
Empresas do grupo 1.932.444
Outros credores 401.019
Imposto sobre o rendimento 730.740
Outros passivos 123.254
Passivos liquidos incorporados no processo de fusdo 3.934.191

No saldo de “Clientes” estavam incluidos 2,9 milhdes de euros a receber da Caima, S.A..

Ainda na sequéncia deste projeto de cisédo-fusdo, foi alterado o contrato de sociedade, tendo o capital social
sido ajustado para 15.000.000 euros, e a denominagao social passado a ser Caima, S.A..
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2.1

Adicionalmente, a Empresa é integralmente detida pela Celbi, S.A. (Nota 18) e esta em ultima linha pela Altri,
S.G.P.S,, S.A. pelo que a sua atividade ¢ influenciada e condicionada pelo seu acionista. Consequentemente, a
Empresa insere-se num grupo economico liderado pela Altri SGPS, S.A. (“Grupo Altri’) e cotado na NYSE
Euronext Lisbon.

As demonstrag6es financeiras da Caima sdo apresentadas em Euros, em valores arredondados a unidade,
sendo esta a divisa utilizada pela Empresa nas suas operac¢des e como tal considerada a moeda funcional.

As demonstragdes financeiras anexas foram preparadas para apreciacédo e aprovagdo em Assembleia Geral de
Acionistas. O Conselho de Administracdo entende que as mesmas serdo aprovadas sem alteracoes.

PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As principais politicas contabilisticas adotadas na preparagdo das demonstracdes financeiras anexas
encontram-se descritas abaixo. Estas politicas foram aplicadas de forma consistente nos periodos comparativos.

Adicionalmente, ndo ocorreram alteragdes significativas nas principais estimativas utilizadas pela Empresa na
preparacdo das demonstragdes financeiras.

BASES DE APRESENTAGAO

As demonstragfes financeiras anexas foram preparadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro, tal como adotadas pela Unido Europeia (“IFRS-UE”) em vigor para o exercicio econémico iniciado a
1 de janeiro de 2022. Estas correspondem as Normas Internacionais de Relato Financeiro, emitidas pelo
International Accounting Standards Board (“IASB”) e interpretacdes emitidas pelo IFRS Interpretations
Committee (“IFRS - IC”) ou pelo anterior Standing Interpretations Committee (“SIC”), que tenham sido adotadas
pela Unido Europeia a data de publicagdo de contas.

O Conselho de Administracéo procedeu a avaliagdo da capacidade de a Empresa operar em continuidade, tendo
por base toda a informagédo relevante, factos e circunstancias, de natureza financeira, comercial ou outra
incluindo acontecimentos subsequentes a data de referéncia das demonstracdes financeiras disponivel sobre o
futuro. Em resultado da avaliagédo efetuada, o Conselho de Administracdo concluiu que a Empresa dispde de
recursos adequados para manter as atividades, ndo havendo intengdo de cessar as atividades no curto prazo,
pelo que considerou adequado o uso do pressuposto da continuidade das operagBes na preparagdo das
demonstracdes financeiras.

As demonstragdes financeiras anexas foram preparadas a partir dos livros e registos contabilisticos da Empresa,
no pressuposto da continuidade das operagdes. Na preparacdo das demonstracdes financeiras a Empresa
tomou por base o custo histérico, modificado, quando aplicavel, pela mensuragdo ao justo valor de i) ativos
biol6gicos mensurados ao justo valor, ii) determinados instrumentos financeiros, que se encontram registados
pelo justo valor.

A preparacgdo das demonstragdes financeiras em conformidade com as IFRS-UE requer o uso de estimativas,
pressupostos e julgamentos criticos no processo da determinacéo das politicas contabilisticas a adotar pela
Empresa, com impacto significativo no valor contabilistico dos ativos e passivos, assim como nos rendimentos
e gastos do periodo. Apesar de estas estimativas serem baseadas na melhor experiéncia do Conselho de
Administracdo e nas suas melhores expectativas em relagdo aos eventos e agdes correntes e futuras, os
resultados atuais e futuros podem diferir destas estimativas. As areas que envolvem um maior grau de
julgamento ou complexidade, ou areas em que 0S pressupostos e as estimativas sejam significativos séo
apresentadas na Nota 2.3.

Adicionalmente, para efeitos de relato financeiro, a mensuracéo a justo valor é hierarquizada em trés niveis
(Nivel 1, 2 e 3), os gquais tém em consideracdo, nomeadamente, se os dados utilizados sédo observaveis em
mercado ativo e a significancia dos mesmos ao nivel da valorizagdo dos ativos/passivos ou na divulgagéo destes.

O justo valor é a quantia pela qual um ativo pode ser trocado ou um passivo liquidado, entre partes conhecedoras
e dispostas a isso, numa transagdo em que nao exista relacionamento entre elas, independentemente de esse
preco poder ser diretamente observavel ou estimado utilizando outras técnicas de valorizagdo. Ao estimar o
justo valor de um ativo ou passivo, a Empresa considera as caracteristicas que os participantes do mercado
também teriam em consideracéo quando valorizassem o ativo ou passivo na data de mensuragao.
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Os ativos que sdo mensurados a justo valor apéds o reconhecimento inicial sdo agrupados em 3 niveis de acordo
com a possibilidade de observar no mercado o seu justo valor:

Nivel 1: o justo valor € determinado com base em precos de mercado ativo para idénticos ativos/passivos;

Nivel 2: o justo valor é determinado com base em técnicas de avaliagdo. Os principais inputs dos modelos
de avaliagdo sdo observaveis no mercado; e

Nivel 3: o justo valor é determinado com base em modelos de avaliagdo, cujos principais inputs ndo séo
observaveis no mercado.

Até a data de aprovacao destas demonstragdes financeiras, foram aprovadas (“endorsed”) pela Unido Europeia
as seguintes normas contabilisticas, interpretacdes, emendas e revisdes, com aplicagdo obrigatdria ao exercicio
iniciado em 1 de janeiro de 2022.

Norma / Interpretagéo

Aplicavel na
Uni&o Europeia
nos exercicios
iniciados em ou

ap6s

Descricao

Alteragbes a IFRS 3 -
Referéncias a Estrutura
Conceptual para o0 Relato
Financeiro

Alteragbes a IAS 16 -
Rendimentos obtidos antes da
entrada em funcionamento

Alteracdes a IAS 37 — Contratos
onerosos — custos de cumprir
com um contrato

Alteracbes a IFRS 1 -
Subsidiaria enquanto adotante
das IFRS pela primeira vez
(incluida nas melhorias anuais
relativas ao ciclo 2018-2020)

Alteragcbes a IFRS 9 -
Desreconhecimento de passivos
financeiros — Comissdes a incluir
no teste dos ‘10 por cento’ de
variacdo (incluida nas melhorias
anuais relativas ao ciclo 2018-
2020)

1-jan-2022

1-jan-2022

1-jan-2022

1-jan-2022

1-jan-2022

Esta alteracéo atualiza as referéncias a Estrutura Conceptual no texto da IFRS
3, ndo tendo sido introduzidas alteragfes aos requisitos contabilisticos para as
concentracdes de atividades empresariais.

E também clarificado o tratamento contabilistico a adotar relativamente aos
passivos e passivos contingentes no ambito da IAS 37 e IFRIC 21, incorridos
separadamente versus os que foram incluidos numa concentragdo de
atividades empresariais. A alteracdo é de aplicacéo prospetiva.

Clarifica o tratamento contabilistico dado a contraprestagéo obtida com a venda
de produtos que resultam da producdo em fase de teste dos ativos fixos
tangiveis, proibindo a sua dedug&o ao custo de aquisi¢do dos ativos. A entidade
reconhece os rendimentos obtidos da venda de tais produtos e os custos da
sua producao nos resultados.

Esta alteracdo especifica que na avaliagdo sobre se um contrato € ou néo
oneroso, apenas podem ser considerados os gastos diretamente relacionados
com o cumprimento do contrato, como 0s custos incrementais relacionados com
mao-de-obra direta e materiais e a alocagdo de outros gastos diretamente
relacionados como a alocagéo dos gastos de depreciacéo dos ativos tangiveis
utilizados para realizar o contrato. Os custos gerais e administrativos ndo se
relacionam diretamente com um contrato e séo excluidos exceto se forem
explicitamente debitados & contraparte de acordo com o contrato.

Esta alteracao devera ser aplicada aos contratos que, no inicio do primeiro
periodo anual de relato ao qual a alteragao € aplicada, ainda incluam obrigacdes
contratuais por satisfazer, sem haver lugar a reexpresséo do comparativo.

Esta alteracdo clarifica que, quando uma subsidiaria optar pela mensuracéo dos
seus ativos e passivos pelos montantes incluidos nas demonstracdes
financeiras consolidadas da empresa-méde (assumindo que n&do ocorreu
nenhum ajuste no processo de consolidacdo), a mensuracéo das diferencas de
transposi¢do acumuladas podem ser efetuadas pelos montantes que seriam
registados nas demonstragdes financeiras consolidadas, baseado na data de
transicdo da empresa-mée para as IFRS.

Esta alteracdo vem clarificar quais as comissdes que uma entidade deve incluir
ao avaliar se os termos de um passivo financeiro sdo substancialmente
diferentes dos termos do passivo financeiro original. Assim no &mbito dos testes
de desreconhecimento efetuados aos passivos renegociados, deverdo apenas
ser incluidas as comissdes pagas ou recebidas entre o devedor e o credor,
incluindo as comiss@es pagas ou recebidas pelo devedor ou pelo credor em
nome do outro.
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Alteracdes a IAS 41 —Tributacédo
e mensuragdo do justo valor
(incluida nas melhorias anuais
relativas ao ciclo 2018-2020)

Alteracdes a IFRS 16 - Locagdes
- Concessoes relacionadas com
a COVID-19 ao nivel das rendas
para além de 30 de junho de
2021

1-jan-2022

1-jan-2022

Esta alteracdo elimina o requisito previsto no paragrafo 22 da IAS 41, de
excluséo dos fluxos de caixa relacionados com imposto sobre o rendimento na
mensuracgao de justo valor dos ativos biologicos, assegurando a consisténcia
com os principios da IFRS 13.

Em 28 de maio de 2020, a alteragdo a IFRS 16 denominada ‘Concessdes
relacionadas com a COVID-19’ foi emitida, tendo Introduzido o seguinte
expediente pratico: um locatario pode optar por ndo avaliar se uma concessao
de renda relacionada a Covid-19 é uma modificagcdo de locacao.

Os locatarios que optem pela aplicacdo deste expediente, contabilizam a
alteracdo aos pagamentos das rendas resultantes de uma concessao
relacionada com a COVID-19 da mesma forma que contabilizam uma alteragao
que nado seja uma modificacao da locac¢éo de acordo com a IFRS 16.

Inicialmente, o expediente pratico aplicava-se a pagamentos originalmente
devidos até 30 de junho de 2021, no entanto, devido ao prolongamento do
impacto da pandemia, em 31 de margo de 2021, o mesmo foi alargado para
pagamentos originalmente devidos até 30 de junho de 2022. A alteragéo aplica-
se a periodos de relatério anuais iniciados em ou ap6s 1 de abril de 2021.

Em suma, o expediente pratico pode ser aplicado deste que estejam cumpridos
0s seguintes critérios:

[ a alterag&o nos pagamentos de locagéo resulta numa retribuicao revista para
a locacéo que é substancialmente igual, ou inferior, a retribuicdo imediatamente
anterior a alteragéo;

0 qualquer reducdo dos pagamentos de locacdo apenas afeta pagamentos
devidos em, ou até 30 de junho de 2022; e

0 ndo existem alteracdes significativas a outros termos e condi¢gfes da locacao.

N&o foram produzidos efeitos significativos nas demonstracfes financeiras da Empresa no exercicio findo em
31 de dezembro de 2022, decorrente da adog¢&do das normas, interpretacdes, emendas e revisdes acima

referidas.
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As seguintes normas contabilisticas e interpretacdes, com aplicacdo obrigatéria em exercicios econémicos
futuros, foram, até a data de aprovacéo destas demonstracdes financeiras, aprovadas (“endorsed”) pela Unido

Europeia:

Norma / Interpretacéo

Aplicavel na Unido
Europeia nos
exercicios iniciados
em ou ap6s

Descricao

IFRS 17 — Contratos de Seguro

Alteragbes a IFRS 17 -
Contratos de seguro — Aplicagéo
inicial da IFRS 17 e IFRS 9 —
Informag&o comparativa

Alteracdes a IAS 1 — Divulgagao
de politicas contabilisticas

Alteracdes a IAS 8 — Definigdo de
estimativas contabilisticas

Alteracdes a IAS 12 — Imposto
diferido relacionados com ativos
e passivos decorrentes a uma
transag&o Unica

1-jan-2023

1-jan-2023

1-jan-2023

1-jan-2023

1-jan-2023

A IFRS 17 aplica-se a todos os contratos de seguro (i.e., vida, ndo vida,
seguros diretos e resseguros), independentemente do tipo de entidades
gue os emite, bem como a algumas garantias e a alguns instrumentos
financeiros com caracteristicas de participagdo discricionaria. Em termos
gerais, IFRS 17 fornece um modelo contabilistico para os contratos de
seguro de maior utilidade e mais consistente para 0s emitentes.
Contrastando com os requisitos da IFRS 4, que séo baseadas em politicas
contabilisticas locais adotadas anteriormente, a IFRS 17 fornece um
modelo integral para contratos de seguro, cobrindo todos os aspetos
contabilisticos relevantes.

Esta alteracdo a IFRS 17 refere-se a apresentacdo de informacéo
comparativa de ativos financeiros na aplicagdo inicial da IFRS 17.

A emenda adiciona uma opgéo de transi¢éo que permite que uma entidade
aplique um ‘overlay’ na classificagdo de um ativo financeiro no(s) periodo(s)
comparativo(s) apresentado(s) na aplicagao inicial da IFRS 17. O ‘overlay’
permite que todos os ativos financeiros, incluindo agueles mantidos em
relacéo a atividades nao relacionadas a contratos dentro do ambito da IFRS
17 ser classificado, instrumento a instrumento, no(s) periodo(s)
comparativo(s) de forma alinhada com a forma como a entidade espera que
esses ativos sejam classificados na aplicacéo inicial da IFRS 9.

Estas alteragBes pretendem auxiliar a entidade na divulgacao das politicas
contabilisticas ‘materiais’, anteriormente designadas por politicas
'significativas’. No entanto devido a inexisténcia deste conceito nas normas
IFRS, foi decidido substituir pelo conceito “materialidade”, um conceito ja
conhecido pelos utilizadores das demonstracdes financeiras.

Ao avaliar a materialidade das politicas contabilisticas, a entidade tem de
considerar ndo s6 a dimensdo das transacbes como também outros
eventos ou condi¢des e a natureza dos mesmos.

A alterac@o vem esclarecer qual a distingdo entre alteragdo de estimativa
contabilistica, alteracdo de politica contabilistica e a correcdo de erros.
Adicionalmente, esclarece de que forma uma entidade usa as técnicas de
mensuragdo e inputs para desenvolver estimativas contabilisticas.

A alteragdo esclarece que os pagamentos que liqguidem um passivo sdo
fiscalmente dedutiveis, contudo trata-se de uma questdo de julgamento
profissional se tais dedugBes sdo atribuiveis ao passivo que esta
reconhecido nas demonstragdes financeiras ou ao ativo relacionado. Isto é
importante para determinar se existem diferencas temporarias no
reconhecimento inicial do ativo ou do passivo.

Assim, a excecdo de reconhecimento inicial ndo é aplicavel as transacoes
que originaram diferencas temporarias tributaveis e dedutiveis iguais.
Apenas é aplicavel se o reconhecimento de um leasing ativo e um leasing
passivo derem origem a diferengas temporarias tributaveis e dedutiveis que
ndo sejam iguais.

Estas emendas apesar de aprovadas (“endorsed”) pela Unido Europeia, ndo foram adotadas pela Empresa em
2022, em virtude de a sua aplicagdo nao ser ainda obrigatoria. Ndo se estima que da futura adogado das referidas
emendas decorram impactos significativos para as demonstragdes financeiras.
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As seguintes normas contabilisticas e interpretacGes foram emitidas pelo IASB e ndo se encontravam ainda

aprovadas (“endorsed”) pela Unido Europeia:

Aplicavel na Unido
Europeia nos
Norma / Interpretacéo exercicios
iniciados em ou
apos

Descricao

Alteracdes a IAS 1 — Apresentagao
das demonstragfes financeiras —

Classificagdo  de passivos 1-jan-2024

correntes e néo correntes

Alteracdes a IFRS 16 - Passivos de )
1-jan-2024

locac&@o em transagdes de venda e
relocagao

Esta alteracdo pretende clarificar a classificagdo dos passivos como saldos
correntes ou ndo correntes em fungdo dos direitos que uma entidade tem
de diferir o seu pagamento, no final de cada periodo de relato.

A classificacédo dos passivos ndo é afetada pelas expectativas da entidade
(a avaliagdo deverd determinar se um direito existe, mas ndo devera
considerar se a entidade ird ou ndo exercer tal direito), ou por eventos
ocorridos apdés a data de relato, como seja o incumprimento de um
“covenant”.

No entanto, se o direito de adiar a liquidag&o por pelo menos doze meses
estiver sujeito ao cumprimento de determinadas condi¢cdes ap6s a data de
balanco, esses critérios ndo afetam o direito de diferir a liquidagdo cuja
finalidade seja de classificar um passivo como corrente ou ndo corrente.

Esta alteragdo inclui ainda uma nova definicdo de ‘liquidagdo” de um
passivo e é de aplicagao retrospetiva.

Esta alteragao especifica os requisitos relativos & mensuragao subsequente
de passivos de locacgéo, relacionados com transa¢des de venda e relocagao
(“sale & leaseback”) que qualificam como “venda” de acordo com os
principios da IFRS 15, com enfoque nos pagamentos de locagdo de locagao
variaveis que ndo dependem de um indice ou de uma taxa.

Na mensuragdo subsequente, o0s vendedores-locatarios deverdo
determinar os “pagamentos de locagao” e “pagamentos de locagéo revistos”

Ao mensurar subsequentemente os passivos de locagéo, os vendedores-
locatarios deverdo determinar os “pagamentos de locagéo” e “pagamentos
de locagédo revistos” de forma a que ndo reconheca qualquer ganho ou
perda relacionado com o direito de uso retido. A aplicagéo desses requisitos
ndo impede que o vendedor-locatério reconhec¢a, na demonstragdo dos
resultados, qualquer ganho ou perda relacionado a “venda” parcial ou total,
conforme exigido pelo paragrafo 46(a) da IFRS 16.

Esta alteracéo é de aplicagao retrospetiva.

Estas normas néo foram ainda adotadas (“endorsed”) pela Unido Europeia e, como tal, ndo foram aplicadas pela
empresa no exercicio findo em 31 de dezembro de 2022.

Relativamente a estas normas e interpretagdes, emitidas pelo IASB mas ainda ndo aprovadas (“endorsed”) pela
Unido Europeia, ndo se estima que da futura adogdo das mesmas decorram impactos significativos para as

demonstracdes financeiras anexas.

2.2 PRINCIPAIS CRITERIOS DE RECONHECIMENTO E MENSURAGAO

Os principais critérios valorimétricos utilizados pela Empresa na preparacao das suas demonstracgdes financeiras

S&0 0s seguintes:

Os ativos intangiveis encontram-se registados ao custo de aquisicdo, deduzido das amortizacdes e das
perdas por imparidade acumuladas. Os ativos intangiveis s séo reconhecidos se for provavel que deles
advenham beneficios econémicos futuros para a Empresa, sejam controlaveis pela Empresa e se possa

medir razoavelmente o seu valor.
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Quando adquiridos individualmente os ativos intangiveis sdo reconhecidos ao custo, o qual compreende: i) 0
preco de compra, incluindo custos com direitos intelectuais e taxas ap6s a deducéo de quaisquer descontos;
e ii) qualquer custo diretamente atribuivel & preparagéo do ativo, para o seu uso pretendido.

As despesas de investigacdo incorridas com novos conhecimentos técnicos sdo reconhecidas na
demonstrag&o dos resultados quando incorridas.

As despesas de desenvolvimento para as quais a Empresa demonstre capacidade para completar o seu
desenvolvimento e iniciar a sua comercializa¢&o e/ou uso e relativamente as quais seja provavel que o ativo
criado venha a gerar beneficios econdémicos futuros, séo capitalizadas. As despesas de desenvolvimento que
nao cumpram estes critérios sdo registadas como gasto no periodo em que sédo incorridas. As despesas
internas associadas & manutencdo e ao desenvolvimento de software sé@o registadas como gastos na
demonstra¢do dos resultados quando incorridos, exceto na situacdo em que estes gastos estejam
diretamente associados a projetos para os quais seja provavel a geragdo de beneficios econdmicos futuros

para a Empresa. Nestas situacOes, 0s gastos sdo capitalizados como ativos intangiveis.

As amortizagBes séo calculadas, apos os bens estarem disponiveis para uso, pelo método das quotas
constantes em conformidade com o periodo de vida Gtil estimado (genericamente 3 a 5 anos).

Os ativos fixos tangiveis adquiridos até 1 de janeiro de 2004 (data de transicdo para IFRS) encontram-se
registados ao seu “deemed cost”, o qual corresponde ao custo de aquisi¢do, ou custo de aquisi¢édo reavaliado
de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal até aquela data, deduzido das
amortiza¢Bes acumuladas e de perdas por imparidade.

Os ativos fixos tangiveis adquiridos apds aquela data encontram-se registados ao custo de aquisicao,
deduzido das correspondentes depreciagdes e das perdas por imparidade acumuladas.

O custo de aquisi¢ao inclui o preco de compra do ativo, as despesas diretamente imputaveis a sua aquisi¢cao
e 0s encargos suportados com a preparacgdo do ativo para que este seja colocado na sua condi¢do de
utilizacdo. Os custos financeiros incorridos com empréstimos obtidos para a constru¢éo de ativos tangiveis
qualificaveis sdo reconhecidos como parte do custo de construcao do ativo.

As depreciacOes sao calculadas, apds a data em que os bens estejam disponiveis para serem utilizados,
pelo método das quotas constantes em conformidade com o periodo de vida (til estimado para cada grupo
de bens.

As taxas de depreciagéo utilizadas correspondem aos seguintes periodos de vida Gtil estimada:

Anos
Edificios e outras construgoes 10-50
Equipamento basico 7-14
Equipamento de transporte 3-10
Ferramentas e utensilios 3-10
Equipamento administrativo 3-10
Qutros ativos fixos tangiveis 3-10

As perdas por imparidade detetadas no valor de realiza¢éo dos ativos fixos tangiveis sdo registadas no ano
em que se estimam, por contrapartida da rubrica “Provisées e perdas por imparidade” da demonstragéo dos
resultados.

Os terrenos (solos florestais) ndo séo sujeitos a depreciagdes.
O custo de ativos construidos pela propria empresa inclui o custo de materiais € mao de obra direta, assim
como quaisquer outros custos diretamente atribuiveis para desenvolver o ativo até a sua condig¢&o de uso ou

venda.

Os custos relacionados com prospecao e angariagdo de novos negocios sao registados como um gasto no
periodo em que ocorrem.
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O passivo é subsequentemente tratado pelo seu custo amortizado, sendo que altera¢des ao valor de tais
pagamentos é reconhecido por contrapartida do valor dos ativos correspondentes, exceto no que respeita ao
efeito financeiro do desconto ou a variagfes da taxa de desconto aplicavel que é reconhecido como juro
suportado, em analogia ao tratamento preconizado pela IFRIC 1.

As despesas de conservacdo e reparacdo que ndo aumentem a vida Gtil dos ativos nem resultem em
benfeitorias ou melhorias significativas nos elementos dos ativos fixos tangiveis séo registadas como custo
do exercicio em que sédo incorridas.

Os ativos fixos tangiveis em curso representam ativos fixos tangiveis ainda em fase de construgéo,
encontrando-se registados ao custo de aquisicao deduzido de eventuais perdas por imparidade. Estes ativos
sdo amortizados a partir do momento em que estejam disponiveis para uso e nas condigfes necessarias
para operar de acordo com o pretendido pela gestdo.

As despesas internas associadas ao desenvolvimento de projetos sdo registadas como gastos na
demonstracdo dos resultados quando incorridos, exceto na situagdo em que estes gastos estejam
diretamente associados a projetos para 0s quais seja provavel a geragdo de beneficios econdmicos futuros
para a Empresa. Nestas situacdes os gastos séo capitalizados como ativos fixos tangiveis.

As mais ou menos valias resultantes da venda ou abate de ativos fixos tangiveis sédo determinadas como a
diferenca entre o preco de venda e o valor liquido contabilistico na data de alienagcédo ou abate, sendo
registadas na demonstragéo dos resultados nas rubricas “Outros rendimentos” ou “Outros gastos”.

A Empresa avalia a imparidade dos ativos sempre que eventos ou circunstancias possam indicar que o valor
contabilistico do ativo excede o seu valor recuperavel e, pelo menos, anualmente, sendo a imparidade
reconhecida em resultados (quando aplicavel).

A Empresa avalia, no inicio de cada acordo, se o acordo &, ou contém, uma locagédo. Isto é, se transmite o
direito de uso de um ativo ou ativos especificos por um determinado periodo de tempo em troca de uma
contrapartida.

Empresa como locatéaria

A Empresa aplica o mesmo método de reconhecimento e mensuracao a todas as locacgdes, exceto para as
locagBes de curto prazo e locagdes associadas a ativos de baixo valor. A Empresa reconhece um passivo
relativo aos pagamentos da locacéo e um ativo identificado como direito de uso do ativo subjacente.

(i) Ativos sob direito de uso

A data de inicio da locacdo (isto é, data a partir da qual o ativo esta disponivel para uso), a Empresa
reconhece um ativo relativo ao direito de uso. Os “Ativos sob direito de uso” sdo mensurados ao custo,
deduzido das depreciacdes e perdas por imparidade acumuladas, ajustado pela remensuracéo do passivo
da locacdo. O custo compreende o valor inicial da responsabilidade de locacdo ajustado por quaisquer
pagamentos de locacdo feitos em ou antes da data de inicio, além de quaisquer custos diretos iniciais
incorridos, assim como uma estimativa dos custos de desmantelamento e remocao do ativo subjacente (caso
aplicavel), deduzido de qualquer incentivo concedido (caso aplicavel).

O ativo sob direito de uso é depreciado por duodécimos, utilizando o método de depreciacao linear, com base
no prazo da locacgéo.

Se a propriedade do ativo se transmitir para a Empresa no final do prazo da locagéo, ou o custo incluir uma
opcao de compra, as deprecia¢des sdo calculadas tendo em conta a vida (til estimada do ativo.

Os ativos sob direito de uso séo ainda sujeitos a perdas por imparidade.
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(ii) Passivos da locacao

A data de inicio da locag&do, a Empresa reconhece um passivo mensurado ao valor presente dos pagamentos
de rendas a efetuar ao longo do acordo. Os pagamentos de locacao incluidos na mensuragao do passivo de
locagdo incluem os pagamentos fixos, deduzidos de quaisquer incentivos ja recebidos (caso aplicavel) e
pagamentos variaveis associados a um indice ou taxa. Os pagamentos incluem ainda, caso aplicavel, o preco
de exercicio de uma opgao de compra, que sera exercida pela Empresa com uma certeza razoavel, e
pagamentos de penalizac¢des por terminar o contrato, se os termos da locacéo refletirem a opcéo de exercicio
da Empresa.

O passivo da locacdo é mensurado pelo custo amortizado, utilizando o método do juro efetivo, sendo
remensurado quando se verificam alterag8es nos pagamentos futuros derivados de uma alteracéo da taxa
ou indice, bem como das possiveis modificacdes dos contratos de locagéo.

Os pagamentos variaveis que ndo estejam associados a quaisquer indices ou taxas sédo reconhecidos como
gasto do exercicio, no exercicio em que ocorre 0 evento ou condicdo que leva ao pagamento.

Uma vez que a taxa de juro implicita ao contrato ndo é prontamente determinavel, a Empresa, para o célculo
do valor presente dos pagamentos futuros da locacéo, usa a sua taxa de juro incremental a data de inicio da
locacdo. Esta taxa é determinada através da observacdo de dados de mercado de curvas de taxas de juro
de obrigacBes compostas com referéncia a data de inicio do contrato para maturidades similares ao termo
da locacdo. Apés essa data, 0 montante do passivo da locagdo é aumentado por acréscimo de juros e
reduzido por pagamentos de rendas efetuados. Adicionalmente, o valor é remensurado se ocorrer alguma
alteracdo nos termos do acordo, no valor das rendas (e.g., altera¢des dos pagamentos futuros causadas por
uma alteracdo de um indice ou taxa utilizados para determinar esses pagamentos) ou uma alteracdo da
avaliacdo de uma opcéo de compra associada ao ativo subjacente.

(iii) LocacOes de curto prazo e locacdes de baixo valor

A Empresa aplica a isengdo de reconhecimento as suas loca¢8es de curto prazo de ativos (i.e., locacdes
com prazos de 12 meses ou inferiores e ndo contém uma opg¢do de compra). A Empresa aplica igualmente
a isencao de reconhecimento a locagfes de ativos considerados de baixo valor. Os pagamentos de rendas
de locag®es de curto prazo e de baixo valor sdo reconhecidos como gasto do exercicio, ao longo do periodo
da locacéo.

Empresa como locadora

A Empresa, como locador, tem contrato de arrendamento operacional em vigor com a Greenvolt, parte
relacionada. Este contrato de arrendamento tem a duracéo de 25 anos e € atualizado anualmente em fungéo
da respetiva taxa de inflacdo e das respetivas condi¢cdes de mercado. Os recebimentos dos contratos em
que a Empresa surge como locadora séo reconhecidos como rendimento de acordo com o método da linha
reta até ao termo da locacéo.

Os subsidios recebidos no &mbito de programas de formacao profissional ou subsidios a exploragdo, séo
registados na rubrica “Outros rendimentos” da demonstracdo dos resultados do exercicio em que estes
programas séo realizados, independentemente da data do seu recebimento.

Os subsidios atribuidos a fundo perdido para financiamento de ativos fixos tangiveis sédo registados na
demonstracdo da posigéo financeira como “Outros passivos” e “Outros passivos n&o correntes” relativamente
as parcelas de curto prazo e de médio e longo prazo respetivamente, e reconhecidos na demonstracéo dos
resultados proporcionalmente as amortizagdes dos ativos fixos tangiveis subsidiados.

Os incentivos financeiros recebidos para financiamento de ativos fixos tangiveis sédo registados na rubrica
“Incentivos reembolsaveis” do passivo corrente e ndo corrente de acordo com o plano de reembolsos definido
pelas entidades atribuidoras.

E efetuada uma avaliacdo de imparidade dos ativos a data de cada demonstracéo da posicéo financeira e
sempre que seja identificado um evento ou alteragdo nas circunstancias que indiquem que o montante pelo
qual o ativo se encontra registado possa nao ser recuperavel.
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Sempre que 0 montante pelo qual o ativo se encontra registado é superior a sua quantia recuperavel, é
reconhecida uma perda por imparidade, registada na demonstragdo dos resultados na rubrica “Provisées e
perdas por imparidade”.

A quantia recuperavel é a mais alta entre o pre¢o de venda liquido e o valor de uso. O preco de venda liquido
€ 0 montante que se obteria com a alienagdo do ativo, numa transacéo entre entidades independentes e
conhecedoras, deduzido dos custos diretamente atribuiveis a alienagéo. O valor de uso é o valor presente
dos fluxos de caixa futuros estimados que séo esperados que surjam do uso continuado do ativo e da sua
alienacéo no final da sua vida util. A quantia recuperavel é estimada para cada ativo, individualmente ou, no
caso de ndo ser possivel, para a unidade geradora de fluxos de caixa a qual o ativo pertence.

A reversao de perdas por imparidade reconhecidas em exercicios anteriores é registada quando se conclui
gue as perdas por imparidade reconhecidas anteriormente ja ndo existem ou diminuiram. A reverséo das
perdas por imparidade é reconhecida na demonstragao dos resultados na rubrica “Outros rendimentos”. Esta
reversdo da perda por imparidade é efetuada até ao limite da quantia que estaria reconhecida (liquida de
amortizacéo ou depreciacéo) caso a perda por imparidade néo se tivesse registado em exercicios anteriores.

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos sdo geralmente reconhecidos como custo
na demonstracdo dos resultados do exercicio de acordo com o principio da especializa¢do dos exercicios.

Os encargos financeiros de empréstimos obtidos diretamente relacionados com a aquisi¢do, constru¢do ou
producao de ativos fixos tangiveis séo capitalizados, fazendo parte do custo do ativo. A capitalizacdo destes
encargos comega apos o inicio da preparacgao das atividades de construgdo ou desenvolvimento do ativo e
€ interrompida quando aqueles ativos estdo disponiveis para utilizacdo ou no final da construgdo do ativo ou
guando o projeto em causa se encontra SuUspenso.

As mercadorias e as matérias-primas, subsidiarias e de consumo sao valorizadas ao custo de aquisicao,
deduzido do valor dos descontos de quantidade concedidos pelos fornecedores, o qual € inferior ao respetivo
valor de mercado.

Os produtos acabados e semiacabados, os subprodutos e os produtos e trabalhos em curso séo valorizados
ao custo de producao, que inclui o custo das matérias-primas incorporadas, mao-de-obra e gastos gerais de
fabrico, e que é inferior ao valor de mercado.

A Empresa procede ao registo das correspondentes perdas por imparidade para reduzir, quando aplicavel,
0s inventarios ao seu valor realizavel liquido ou prego de mercado.

Parte da atividade do Grupo Altri, grupo no qual a Caima se insere, consiste no cultivo de varias espécies
florestais, principalmente eucalipto, as quais séo utilizadas como matéria-prima para a producao de pasta de
papel. Os solos florestais que sdo propriedade da Empresa estdo valorizados de acordo com a politica
contabilistica referida na Nota 2.2 a) e sdo apresentados na rubrica “Ativos fixos tangiveis” da demonstragao
da posicao financeira.

Por considerar que ndo existem diferencas materiais entre o custo historico e o justo valor dos ativos
bioldgicos, e tendo em consideragéo o valor absoluto registado nas demonstracdes financeiras, o Conselho
de Administragdo optou por registar os ativos biolégicos ao seu custo historico deduzido de perdas por
imparidade, o qual inclui todos os encargos incorridos com a sua plantacdo e desenvolvimento.

As provis@es sdo reconhecidas quando, e somente quando a Empresa (i) tenha uma obrigagéo presente
(legal ou implicita) resultante de um evento passado, (ii) seja provavel que para a resolucdo dessa obrigagéo
ocorra uma saida de recursos e (ii) o montante da obrigacdo possa ser razoavelmente estimado. As
provisdes sdo revistas na data de cada demonstracé@o da posigéo financeira e ajustadas de modo a refletir a
melhor estimativa a essa data.
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As provisdes para gastos de reestruturacédo séo reconhecidas sempre que exista um plano formal e detalhado
de reestruturacdo e que o mesmo tenha sido comunicado as partes envolvidas.

Quando uma provisdo é apurada tendo em consideracéo os fluxos de caixa necessarios para liquidar tal
obrigacdo, a mesma é registada pelo valor atual dos mesmos.

(i) Planos de beneficio definido

A Empresa assumiu o compromisso de conceder, aos seus empregados, presta¢des pecuniarias a titulo de
complementos de pensdes de reforma por velhice ou invalidez. Para cobrir essas responsabilidades existem
os correspondentes fundos de pensdes autbnomos, cujos encargos anuais, determinados de acordo com
célculos atuariais séo registados como custos ou proveitos do exercicio, em conformidade com a IAS 19 —
“Beneficios dos empregados”.

O efeito da mensuracgéo das responsabilidades por planos de beneficios definidos, incluindo ganhos e perdas
atuariais, e o rendimento dos ativos do plano (quando aplicavel) liquido de juros é reconhecido de imediato
na demonstragdo dos resultados. Tal mensuracdo néo € objeto de reclassificacdo para a demonstracéo dos
resultados em exercicios subsequentes.

O juro liquido é reconhecido na demonstracéo dos resultados. O custo dos servicos passados também é
reconhecido na demonstragdo dos resultados, nos exercicios em que 0s servigos sao prestados pelos
trabalhadores.

Qualquer insuficiéncia de cobertura por parte dos fundos de pensdes autbnomos face as responsabilidades
por servigos passados é registada como um passivo nas demonstragées financeiras da Empresa.

Quando a situagdo patrimonial dos fundos de pensfes autbnomos € superior as responsabilidades por
servicos passados, a Caima regista um ativo nas suas demonstragfes financeiras na medida em que o
diferencial corresponda a menores necessidades de dotac¢des para os fundos de pensdes no futuro.

As responsabilidades atuariais séo calculadas de acordo com o “Projected Unit Credit Method” utilizando os
pressupostos atuariais e financeiros considerados adequados (Nota 26 a)).

(if) Planos de contribuicdo definida

A partir de 2014, a Empresa passou a conceder esses complementos de reforma através de planos de
contribuicdo definida. A Empresa atribui aos seus colaboradores com contrato de trabalho subordinado sem
termo, um plano de pens@es de contribuicdo definida. De acordo com este plano, o Grupo atribui a cada
trabalhador do quadro permanente uma percentagem do seu salario pensionavel em funcédo do tempo de
servico. A contribuicdo para o fundo de pensdes varia anualmente em fungdo dos resultados, sendo
contabilizados como gasto no exercicio as contribuicdes que efetua, deixando de ter responsabilidades por
beneficios futuros relacionadas com o Fundo de Pensdes.

Ativos e passivos financeiros

Os ativos e passivos financeiros séo reconhecidos na demonstracdo da posi¢do financeira da Empresa
quando este se torna parte das disposi¢des contratuais do instrumento.

Os ativos e passivos financeiros séo inicialmente mensurados pelo seu justo valor. Os custos de transacgdo
diretamente atribuiveis a aquisi¢cdo ou a emissao dos ativos e passivos financeiros (que ndo sejam ativos ou
passivos financeiros mensurados pelo justo valor através da demonstracao dos resultados) sao adicionados
ou deduzidos ao justo valor do ativo ou passivo financeiro, conforme o caso, no reconhecimento inicial.

Os custos de transacao diretamente atribuiveis a aquisi¢céo de ativos ou passivos financeiros reconhecidos

pelo justo valor através da demonstracao dos resultados séo reconhecidos imediatamente na demonstracéo
dos resultados.
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Ativos financeiros

Todas as compras e vendas de ativos financeiros sdo reconhecidas a data da assinatura dos respetivos
contratos de compra e venda, independentemente da data da sua liquidacdo financeira. Todos os ativos
financeiros reconhecidos sdo mensurados subsequentemente ao custo amortizado ou, ao seu justo valor,
dependendo do modelo de negécio adotado pela Empresa e das caracteristicas dos seus fluxos de caixa
contratuais.

Classificac&o de ativos financeiros
(i) Instrumentos de divida e contas a receber

Os instrumentos de divida de rendimento fixo e as contas a receber que cumpram as seguintes condi¢des
séo mensurados subsequentemente pelo custo amortizado:

e 0 ativo financeiro é detido tendo em conta um modelo de negdcio cujo objetivo é manté-lo de forma
a receber os seus fluxos de caixa contratuais; e

e 0s termos contratuais do ativo financeiro dao origem, em datas especificas, a fluxos de caixa que
sdo apenas pagamentos de capital e juros sobre o valor do capital em divida.

O método da taxa de juro efetiva € um método de calcular o custo amortizado de um instrumento financeiro
e de alocar o respetivo juro durante o periodo da sua vigéncia.

Para os ativos financeiros que ndo sejam adquiridos ou originados com imparidade (ou seja, ativos com
imparidade no reconhecimento inicial), a taxa de juro efetiva é a taxa que desconta exatamente os fluxos de
caixa futuros estimados (incluindo fees e comissdes pagas ou recebidas que fazem parte integrante da taxa
de juro efetiva, custos de transagao e outros prémios ou descontos) durante a vida esperada do instrumento
na sua quantia escriturada bruta na data do seu reconhecimento inicial.

O custo amortizado de um ativo financeiro é o montante pelo qual 0 mesmo é mensurado no reconhecimento
inicial deduzido dos reembolsos de capital, mais a amortizagdo acumulada, utilizando o método da taxa de
juro efetiva, de qualquer diferenga entre esse montante inicial e o montante do seu reembolso, ajustado por
eventuais perdas por imparidade.

A receita associada aos juros € reconhecida na demonstragdo dos resultados na rubrica "Rendimentos
financeiros”, através do método da taxa de juro efetiva, para os ativos financeiros registados
subsequentemente pelo custo amortizado ou ao justo valor através da demonstracdo dos resultados. A
receita de juros é calculada aplicando-se a taxa de juro efetiva a quantia escriturada bruta do ativo financeiro.

Os instrumentos de divida e as contas a receber que cumpram as seguintes condi¢cdes sdo mensurados
subsequentemente a justo valor através de outro rendimento integral:
e 0 ativo financeiro é detido tendo em conta um modelo de negdcio cujo objetivo prevé quer o
recebimento dos seus fluxos de caixa contratuais, quer a sua alienacéo; e
e 0s termos contratuais do ativo financeiro dao origem, em datas especificas, a fluxos de caixa que
sdo apenas pagamentos de capital e juros sobre o valor do capital em divida.

(ii) Instrumentos de capital designados ao justo valor através de outro rendimento integral

No reconhecimento inicial, a Empresa pode efetuar uma escolha irrevogavel de designar determinados
investimentos em instrumentos de capital préprio (a¢8es) a justo valor através do outro rendimento integral
quando eles satisfazem a definicdo de capital prevista na IAS 32 Instrumentos financeiros: Apresentacao e
nao séo detidos para negociagdo. A classificacdo € determinada instrumento a instrumento.

A designacéo a justo valor através de outro rendimento integral ndo é permitida se o investimento for mantido
para efeitos de negociacdo ou se resultar de uma contraprestagdo contingente reconhecida no &mbito de
uma concentracao de atividades empresariais.

Um instrumento de capital € mantido para negociagdo se:
e for adquirido principalmente com o propésito de alienacéo no curto prazo;
e no reconhecimento inicial, fizer parte de uma carteira de instrumentos financeiros identificados que
a Empresa administra em conjunto e em que existe evidéncia de um padrao real recente de obtengéo
de lucros a curto prazo; ou
e se for um instrumento financeiro derivado (exceto se se encontrar afeto a uma operacao de
cobertura).
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Os investimentos em instrumentos de capital proprio reconhecidos ao justo valor através de outro rendimento
integral sdo mensurados inicialmente pelo seu justo valor acrescido dos custos de transagdo. Posteriormente,
sdo mensurados ao seu justo valor com os ganhos e perdas decorrentes da sua variacéo reconhecidos no
outro rendimento integral. No momento da sua alienacdo, o ganho ou a perda acumulada gerada com estes
instrumentos financeiros ndo é reclassificado para a demonstracdo dos resultados, mas sim transferido
somente para a rubrica de “Outras reservas”.

Os dividendos associados a investimentos em instrumentos de capital préprio reconhecidos ao justo valor
através de outro rendimento integral séo reconhecidos na demonstracéo dos resultados no momento em que
sdo atribuidos / deliberados, a menos que 0os mesmos representem claramente uma recuperagao de parte
do custo do investimento. Os dividendos sdo registados na demonstracdo dos resultados na rubrica
"Rendimentos financeiros”.

Na primeira aplicacédo da IFRS 9, a Empresa designou os investimentos em instrumentos de capital proprio
gue ndo eram mantidos para negociacéo como valorizados ao justo valor através de resultados.

(iii)Ativos financeiros ao justo valor através da demonstracdo de resultados

Os ativos financeiros que ndo cumpram os critérios para serem mensurados pelo custo amortizado ou ao
justo valor através de outro rendimento integral sdo mensurados ao justo valor através da demonstracao dos
resultados. Estes ativos incluem ativos financeiros detidos para negociacao, ativos financeiros designados
no momento de reconhecimento inicial como mensurados ao justo valor através dos resultados, ou os ativos
financeiros que obrigatoriamente tém de ser mensuradas ao justo valor.

Os ativos financeiros registados ao justo valor através da demonstragdo dos resultados sdo mensurados pelo
justo valor apurado no final de cada periodo de relato, sendo os respetivos ganhos ou perdas reconhecidos
na demonstracéo dos resultados, exceto se fizerem parte de uma relagao de cobertura.

Imparidade de ativos financeiros

A Empresa reconhece perdas de imparidade esperadas para instrumentos de divida mensurados ao custo
amortizado ou ao justo valor através de outro rendimento integral, bem como para contas a receber de
clientes, de outras dividas de terceiros, e para ativos associados a contratos com clientes.

A guantia de perdas esperadas de imparidade para os ativos financeiros acima referidos € atualizada a cada
data de relato de forma a refletir as altera¢des no risco de crédito ocorridas desde o reconhecimento inicial
dos respetivos ativos financeiros.

As perdas de imparidade esperadas para ativos financeiros mensurados pelo custo amortizado (contas a
receber de clientes e outras dividas de terceiros e de ativos associados a contratos com clientes) sao
estimadas utilizando uma matriz de incobrabilidade baseada no histérico crediticio dos devedores da
Empresa nos ultimos anos, bem como pelas condigbes macroeconémicas que se estimam para o futuro.

A perda por imparidade destes ativos é registada em funcéo das perdas por imparidade esperadas (“expected
credit losses”) daqueles ativos financeiros. O montante de perdas esperadas ¢ atualizado em cada data de
reporte para refletir alteragdes no risco de crédito desde o reconhecimento inicial do respetivo instrumento
financeiro. O valor da perda é reconhecido na demonstragéo dos resultados do exercicio em que tal situagao
ocorra.

De acordo com a abordagem simplificada prevista, a Empresa reconhece as perdas por imparidade
esperadas para a vida econdmica das contas a receber de clientes e outras dividas de terceiros (“lifetime”).
As perdas esperadas sobre estes ativos financeiros sdo estimadas utilizando uma matriz de imparidade
baseada na experiéncia historica de perdas por imparidade da Empresa, afetada por fatores prospetivos
especificos relacionados com o risco de crédito esperado dos devedores, pela evolucdo das condigbes
econOmicas gerais e por uma avaliagdo das circunstancias atuais e perspetivadas a data de reporte
financeiro.

Mensuracdo e reconhecimento das “expected credit losses”
A mensuracdo das perdas por imparidade esperadas reflete a probabilidade estimada de default, a

probabilidade de perda devido a esse default (i.e. a magnitude da perda caso ocorra um default) e a exposicao
real da Empresa a esse default. A Empresa considera 60 dias ap6s a data de vencimento como “default”.
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A avaliagdo da probabilidade de default e de perda devido a esse default é baseada na informag&o histérica
existente, ajustada de informacé&o previsional futura conforme acima descrito.

Quanto a exposicdo ao default, para ativos financeiros, a mesma € representada pelo valor contabilistico
bruto dos ativos em cada data de reporte. Para ativos financeiros, a perda por imparidade esperada é
estimada como a diferenca entre todos os fluxos de caixa contratuais devidos a Empresa em conformidade
com o acordado entre as partes e os fluxos de caixa que a Empresa espera receber, descontados a taxa de
juro efetiva original.

A Empresa reconhece ganhos e perdas relativos as imparidades na demonstragdo dos resultados para todos
os instrumentos financeiros, com o0s correspondentes ajustamentos ao seu valor contabilistico através da
rubrica de perdas por imparidade acumulada na demonstra¢é@o da posicao financeira.

Considerando o modelo de negdcio do Grupo, onde a Empresa se inclui, e da rigorosa politica de controlo
de crédito, os créditos incobraveis tém sido quase inexistentes.

A Empresa avalia as perdas de imparidade esperadas de acordo com a IFRS 9.
O modelo utilizado para apuramento das imparidades de contas a receber consiste em:

e Estratificacéo dos clientes por tipo de rédito associado;

e Analise do histérico de incobraveis e “default” para as subpopulagdes identificadas;

e Segregacdo dos saldos em aberto tendo em consideracéo a existéncia de seguro de crédito e cartas
de crédito;

e Para os saldos ndo cobertos por melhorias de crédito apuramento da taxa histérica de incobraveis
nos Ultimos dois anos;

e Ajustar as taxas obtidas acima com uma componente forward looking com base em projecdes
futuras de evolugdo do mercado;

e Aplicar as taxas apuradas ao saldo de clientes em aberto na data de relato.

Da analise efetuada, a Empresa concluiu que a adogdo da IFRS 9 ndo teve impacto nas demonstragdes
financeiras a 31 de dezembro de 2022 e 2021.

Além disso, a Empresa mantém imparidades reconhecidas em exercicios anteriores em resultado de eventos
passados especificos e com base em saldos especificos analisados de forma casuistica.

Os montantes apresentados na demonstracdo da posi¢do financeira encontram-se liquidos das perdas
acumuladas por imparidade para cobrancas duvidosas que foram estimadas pela Empresa, estando,
portanto, ao seu justo valor.

Para todas as outras situagfes e naturezas de saldos a receber, a Empresa aplica a abordagem geral do
modelo de imparidade, avaliando a cada data de relato se existiu um aumento significativo do risco de crédito
desde a data do reconhecimento inicial do ativo. Se néo tiver existido um aumento do risco de crédito, a
Empresa calcula uma imparidade correspondente a quantia equivalente as perdas esperadas num prazo de
12 meses. Se tiver existido um aumento do risco de crédito, a Empresa calcula uma imparidade
correspondente a quantia equivalente as perdas esperadas para todos os fluxos de caixa contratuais até a
maturidade do ativo. A avaliagdo do risco de crédito é efetuada de acordo com os critérios divulgados nas
politicas de gestao de risco crédito.

Desreconhecimento de ativos financeiros

A Empresa desreconhece um ativo financeiro apenas quando os direitos contratuais aos fluxos de caixa do
ativo expiram, ou quando transfere o ativo financeiro e substancialmente todos os riscos e beneficios
associados a sua propriedade para outra entidade. Quando ndo foram transferidos nem retidos
substancialmente todos os riscos e beneficios decorrentes da propriedade de um ativo, nem transferido o
controlo do ativo, a Empresa continua a reconhecer o ativo transferido na medida do seu envolvimento
continuado. Nesse caso, a Empresa também reconhece o passivo correspondente, o ativo transferido e o
passivo correspondente sdo mensurados numa base que reflete os direitos e obrigacdes que a Empresa
reteve. Se a Empresa retiver substancialmente todos os riscos e beneficios associados a propriedade de um
ativo financeiro transferido, a Empresa continua a reconhecer o mesmo e reconhece adicionalmente um
empréstimo pelo montante entretanto recebido.
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No desreconhecimento de um ativo financeiro mensurado ao custo amortizado, a diferenga entre a sua
guantia escriturada e a soma da retribuicdo recebida e a receber é reconhecida na demonstragdo dos
resultados.

Por outro lado, no desreconhecimento de um ativo financeiro representado por um instrumento de capital
registado a justo valor através de outro rendimento integral, o ganho ou a perda acumulada na reserva de
reavaliacdo é reclassificado para a demonstracéo dos resultados.

No entanto, no desreconhecimento de um ativo financeiro representado por um instrumento de capital
designado no reconhecimento inicial irrevogavelmente como registado a justo valor através de outro
rendimento integral, o ganho ou a perda acumulada na reserva de reavaliagao néo é reclassificado para a
demonstracéo dos resultados, mas sim transferido para a rubrica de “Outras reservas”.

Passivos financeiros e instrumentos de capital proprio

Classificagdo como passivo financeiro ou como instrumento de capital proprio

Os passivos financeiros e os instrumentos de capital préprio séo classificados como passivo ou como capital
préprio de acordo com a substancia contratual da transacao.

Capital proprio

Sé&o considerados pela Empresa instrumentos de capital proprio aqueles em que o suporte contratual da
transacao evidencie que a Empresa detém um interesse residual num conjunto de ativos apds deducéo de
um conjunto de passivos.

Os instrumentos de capital proprio emitidos pela Empresa sé@o reconhecidos pelo montante recebido, liquido
dos custos diretamente atribuiveis a sua emisséo.

A recompra de instrumentos de capital préprio emitidos pela Empresa (a¢Bes proprias) é contabilizada pelo
seu custo de aquisicdo como uma deduc¢édo ao capital proprio. Os ganhos ou perdas inerentes a alienacao
de acgdOes proprias sdo registados na rubrica “Outras reservas”.

Passivos financeiros

ApOs o reconhecimento inicial, todos os passivos financeiros séo mensurados subsequentemente pelo custo
amortizado ou ao justo valor através da demonstracao dos resultados.

(i) Passivos financeiros mensurados subsequentemente ao justo valor
Os passivos financeiros sado registados ao justo valor através da demonstracéo dos resultados quando:

e 0 passivo financeiro resultar de uma contraprestacdo contingente decorrente de uma concentracao
de atividades empresariais;
quando o passivo for detido para negociagdo; ou

e quando o passivo for designado para ser registado a justo valor através da demonstragdo dos
resultados.

Um passivo financeiro é classificado como detido para negociagéo se:

for adquirido principalmente com o propésito de alienagéo no curto prazo; ou

e no reconhecimento inicial, fizer parte de uma carteira de instrumentos financeiros identificados que
a Empresa administra em conjunto e em que existe evidéncia de um padréo real recente de obtengéo
de lucros a curto prazo; ou

e se for um instrumento financeiro derivado (exceto se se encontrar afeto a uma operagdo de
cobertura).

Os passivos financeiros registados ao justo valor através da demonstragdo dos resultados sdo mensurados

pelo seu justo valor com 0s respetivos ganhos ou perdas decorrentes da sua variacdo reconhecidos na
demonstracao dos resultados, exceto se estiverem afetos a operagfes de cobertura.
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(i) Passivos financeiros mensurados subsequentemente ao custo amortizado

Os passivos financeiros que nao sdo designados para registo ao justo valor através da demonstra¢édo dos
resultados sdo mensurados subsequentemente pelo custo amortizado, utilizando-se o método da taxa de
juro efetiva.

O método da taxa de juro efetiva € um método de calcular o custo amortizado de um passivo financeiro e de
alocar o respetivo juro durante o periodo da sua vigéncia.

A taxa de juro efetiva é a taxa que desconta exatamente os fluxos de caixa futuros estimados (incluindo fees
e comissdes pagas ou recebidas que fazem parte integrante da taxa de juro efetiva, custos de transagéo e
outros prémios ou descontos) durante a vida esperada do passivo financeiro na sua quantia escriturada na
data do seu reconhecimento inicial.

Tipologias de passivos financeiros

Os empréstimos sob a forma de emissdes de papel comercial sdo classificados como passivos nédo correntes
guando tém garantia de colocacdo por um periodo superior a um ano e € intengdo do Conselho de
Administracdo da Empresa utilizar essa fonte de financiamento igualmente por um periodo superior a um

ano.

Os outros passivos financeiros referem-se, essencialmente, a fornecedores, a operacdes de factoring e de
passivos da locacdo, as quais sdo inicialmente registadas pelo seu justo valor. Estes passivos financeiros
sdo, subsequentemente ao seu reconhecimento inicial, mensurados pelo custo amortizado, através do
método da taxa de juro efetiva.

Desreconhecimento de passivos financeiros

A Empresa desreconhece passivos financeiros quando, e somente quando, as obrigacdes da Empresa sédo
liquidadas, canceladas ou expiraram.

A diferencga entre a quantia escriturada do passivo financeiro desreconhecido e a contraprestacéo paga ou a
pagar é reconhecida na demonstragéo dos resultados.

Quando a Empresa troca com um determinado credor um instrumento de divida por outro com termos
substancialmente diferentes, essa troca é contabilizada como uma extin¢cdo do passivo financeiro original e
0 reconhecimento de um novo passivo financeiro.

De igual forma, a Empresa contabiliza as modifica¢ces substanciais nos termos de uma responsabilidade
existente, ou em parte dela, como uma extingdo do passivo financeiro original e o reconhecimento de um
novo passivo financeiro.

Caso a modificagdo ndo seja substancial, a diferenca entre: (i) a quantia escriturada do passivo antes da
modificagdo; e (ii) o valor presente dos fluxos de caixa futuros ap6s a modificacdo é reconhecida na
demonstracdo dos resultados como um ganho ou perda da modificag&o.

Confirming

A Empresa contrata operag8es de confirming com instituicdes financeiras, as quais sdo enquadraveis como
reverse factoring agreements. A Empresa néo utiliza estes contratos como forma de gerir as suas
necessidades de liquidez ja que o pagamento das faturas se mantém na data do vencimento das mesmas;
nessa data, a Empresa paga as instituicdes financeiras os valores adiantados.

Consequentemente, e tendo em consideragdo que estes contratos ndo originam gasto financeiro para a
Empresa, os montantes das faturas adiantadas aos fornecedores que aderem a estes contratos sdo mantidos
no passivo na rubrica “Fornecedores — titulos a pagar”.

O passivo apenas €é desreconhecido quando as obrigagfes subjacentes se extinguem pelo pagamento, sdo
canceladas ou expiram.
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Compensacao de instrumentos financeiros

Ativos financeiros e passivos financeiros sdo compensados e o respetivo valor liquido é apresentado na
demonstracdo da posicdo financeira se existir um direito presente de cumprimento obrigatorio para
compensar as quantias reconhecidas e existe a intencédo de ou liquidar numa base liquida, ou realizar o ativo
e liquidar simultaneamente o passivo.

Instrumentos financeiros derivados e contabilidade de cobertura

A Caima utiliza instrumentos derivados na gestdo dos seus riscos financeiros como forma de garantir a
cobertura desses riscos, ndo sendo utilizados instrumentos derivados com o objetivo de negociagéo.

Os instrumentos derivados utilizados pela Empresa definidos como instrumentos de cobertura de fluxos de
caixa respeitam a instrumentos de cobertura de taxa de juro de empréstimos obtidos, de taxa de cambio, de
cobertura do prego da pasta, bem como de cobertura da taxa de inflag&o.

A cobertura do risco é efetuada para a sua totalidade ndo havendo lugar a cobertura de componentes de
risco, ndo se encontrando definido um valor de cobertura objetivo para os referidos riscos.

A Empresa designa apenas o elemento a vista dos contratos forward como instrumento de cobertura. O
elemento forward é reconhecido em Outro rendimento integral e acumulado numa componente separada de
capital proprio.

Os instrumentos financeiros derivados utilizados para fins de cobertura econémica dos riscos podem ser
classificados contabilisticamente como de cobertura desde que cumpram, cumulativamente, com as
seguintes condicdes:

() A data de inicio da transacdo a relacdo de cobertura se encontre identificada e formalmente
documentada, incluindo a identificagcdo do item coberto, do instrumento de cobertura e a avaliacdo da
efetividade da cobertura;

(i) Exista a expectativa de que a relagdo de cobertura seja altamente efetiva, a data de inicio da operagao
e ao longo da sua vida;

(iii) A eficacia da cobertura possa ser mensurada com fiabilidade a data de inicio da operacéo e ao longo
da sua vida;

(iv) Para operacdes de cobertura de fluxos de caixa, a probabilidade da sua ocorréncia devera ser elevada.

Sempre que as expectativas de evolugdo de taxas de juro ou de cambio o justifiquem, a Empresa procura
contratar operagdes de prote¢cdo contra movimentos adversos, através de instrumentos derivados, tais como,
entre outros, interest rate swaps (IRS), collars de taxa de juro e de cambio ou forwards cambiais.

Na selecéo dos instrumentos de cobertura a utilizar sdo essencialmente valorizadas as suas caracteristicas
em termos da cobertura dos riscos econdmicos que visam cobrir. Sdo igualmente tidas em conta as
implicacdes da inclusé@o de cada instrumento adicional na carteira de derivados existentes, nomeadamente
os efeitos em termos de volatilidade nos resultados.

No caso de instrumentos de cobertura de taxa de juro variavel, os indexantes, as convencgdes de calculo, as
datas de refixagd@o das taxas de juro e os planos de reembolso dos instrumentos de cobertura de taxa de juro
sdo em tudo idénticos as condi¢gBes estabelecidas para os empréstimos subjacentes contratados, pelo que
configuram relagdes perfeitas de cobertura.

No caso de instrumentos de cobertura da exposi¢cao de taxa de cambio, a Empresa contrata para cobrir
transacgOes altamente provaveis e para uma pequena parcela do total esperado pelo que igualmente se
entende as estratégias de cobertura como altamente eficazes.

No caso de instrumentos de cobertura do prego da pasta, os indices de precos aos quais estdo indexados
0s contratos de futuros de cobertura do preco da pasta, sao 0os mais utilizados como referencial do preco de
venda da sua pasta, razdo pela qual se entende que os mesmos desempenham igualmente uma cobertura
perfeita de transacgfes altamente provaveis e que se esperam que venham a ocorrer em montantes muito
mais significativos.
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No caso de instrumentos de cobertura de taxa de inflagdo, a Empresa considera apenas transacdes
especificas em que a variagéo de preco esteja indexada a inflagdo. O instrumento de cobertura é contratado
tendo por base a melhor estimativa das transacdes futuras associadas e de forma a minimizar as fontes de
ineficiéncia, decorrentes do facto dos fluxos de caixa ndo ocorrerem no mesmo momento e do facto dos
valores de transagdes sujeitos a variacdo da inflagdo serem variaveis. A semelhanca dos instrumentos de
fixacdo de taxa de juro, a Empresa contrata um indice similar ao utilizado para atualizagdo do preco da
transacao coberta.

Os instrumentos de cobertura séo registados pelo seu justo valor.

A determinacao do justo valor destes instrumentos financeiros é efetuada com recurso a entidades terceiras
e validados por sistemas informaticos de valorizagéo de instrumentos derivados tomando por base, no caso
de swaps a atualizacado, para a data da demonstracdo da posicao financeira, dos fluxos de caixa futuros do
“leg” fixo e do “leg” variavel do instrumento derivado.

A contabilizagdo de cobertura de instrumentos derivados é descontinuada quando o instrumento se vence
ou é vendido, ou quando a transacdo futura deixa de ser altamente provavel.

Nas situagbes em que o instrumento derivado deixe de ser qualificado como instrumento de cobertura, as
diferencas de justo valor acumuladas até entdo, que se encontram registadas em capital proprio na rubrica
“Reservas de cobertura”, séo transferidas para resultados do periodo, ou adicionadas ao valor contabilistico
do ativo a que as transacdes objeto de cobertura deram origem, e as reavaliagfes subsequentes séo
registadas diretamente nas rubricas da demonstragédo dos resultados.

No caso de coberturas de transagdes futuras altamente provaveis, a quantia acumulada em Outro rendimento
integral deve permanecer se se esperar que os fluxos de caixa futuros cobertos ainda ocorram. Caso
contrario, a quantia acumulada é reclassificada imediatamente para a demonstragdo dos resultados como
um ajustamento de reclassificacdo. Apés a interrupcdo, assim que os fluxos de caixa cobertos ocorram,
qualquer quantia acumulada remanescente em capital proprio na rubrica “Reservas de cobertura” deve ser
contabilizada de acordo com a natureza da transagdo subjacente.

Quando existam derivados embutidos em outros instrumentos financeiros ou outros contratos, 0s mesmos
sdo tratados como derivados separados nas situagfes em que 0s riscos e caracteristicas ndo estejam
intimamente relacionados com os contratos de acolhimento e nas situa¢cdes em que os contratos ndo sejam
apresentados pelo seu justo valor com os ganhos ou perdas néo realizadas registadas na demonstragéo dos
resultados.

Nos casos em que os instrumentos derivados, embora contratados com o objetivo especifico de cobertura
de riscos financeiros, ndo se enquadram nos requisitos acima referidos para classificagdo como instrumentos
de cobertura, as variagfes do justo valor afetam diretamente a demonstracao dos resultados, nas rubricas
“Rendimentos financeiros” e “Gastos financeiros”.

Os montantes incluidos na rubrica “Caixa e bancos” correspondem aos valores de caixa, depdsitos bancarios,
depositos a prazo e outras aplicagdes de tesouraria, venciveis a menos de trés meses, e que possam ser
imediatamente mobilizaveis sem risco significativo de altera¢éo de valor.

Ao nivel da demonstragdo dos fluxos de caixa, a rubrica “Caixa e bancos” compreende também os
descobertos bancarios incluidos na rubrica do passivo corrente “Empréstimos bancarios”.

A demonstracao dos fluxos de caixa é preparada de acordo com a IAS 7, através do método direto.

A demonstragdo dos fluxos de caixa encontra-se classificada em atividades operacionais (que englobam os
recebimentos de clientes, pagamentos a fornecedores, pagamentos a pessoal e outros relacionados com a
atividade operacional), de financiamento (que incluem, designadamente, os pagamentos e recebimentos
referentes a empréstimos obtidos, contratos de locacdo financeira e pagamento de dividendos) e de
investimento (que incluem, nomeadamente, aquisicdes e alienacdes de investimentos em empresas
participadas e recebimentos e pagamentos decorrentes da compra e da venda de ativos fixos tangiveis).
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Os ativos contingentes sdo possiveis ativos que surgem de acontecimentos passados e cuja existéncia
somente sera confirmada pela ocorréncia, ou ndo, de um ou mais eventos futuros incertos nédo totalmente
sob o controlo da Empresa.

Os ativos contingentes ndo séo reconhecidos nas demonstracdes financeiras da Empresa, mas unicamente
objeto de divulgacdo quando é provavel a existéncia de um beneficio econémico futuro.

Os passivos contingentes sdo definidos pela Empresa como: (i) obrigacbes possiveis que surjam de
acontecimentos passados e cuja existéncia somente sera confirmada pela ocorréncia, ou ndo, de um ou mais
acontecimentos futuros incertos néo totalmente sob o controlo da Empresa; ou (ii) obrigacdes presentes que
surjam de acontecimentos passados mas que ndo sédo reconhecidas porque néo é provavel que um fluxo de
recursos que afete beneficios econdmicos seja necessario para liquidar a obrigacdo ou a quantia da
obrigac@o ndo pode ser mensurada com suficiente fiabilidade.

Os passivos contingentes ndo séo reconhecidos nas demonstragdes financeiras da Empresa, sendo os
mesmos objeto de divulgacédo, a menos que a possibilidade de uma saida de fundos afetando beneficios
econdémicos futuros seja remota, caso este em que nao sao sequer objeto de divulgacao.

O imposto sobre o rendimento do exercicio € calculado com base nos resultados tributaveis da Empresa de
acordo com as regras fiscais em vigor e considera a tributagdo diferida.

A Empresa é tributada segundo o Regime Especial de Tributagdo de Grupos de Sociedades (“RETGS”), de
acordo com o artigo 69° do Codigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas, sendo a Altri,
SGPS, S.A. a sociedade dominante deste grupo fiscal.

A Empresa reconhece 0 ganho com incentivos fiscais ao investimento sob a forma de descontos a coleta de
acordo com os critérios estabelecidos na “IAS 12 — Imposto sobre o rendimento” para reconhecimento de
ganhos com créditos fiscais. Deste modo, o ganho é reconhecido no momento em que € obtido o direito a
utilizar o mesmo, sendo reconhecido um “ativo por imposto diferido” caso ndo seja possivel utilizar no
exercicio a totalidade daqueles créditos fiscais e seja expectavel que no futuro a Empresa gere resultados
suficientes que permitam a sua utilizacao.

Os impostos diferidos sédo calculados com base no método da responsabilidade de balanco e refletem as
diferencas temporarias entre 0 montante dos ativos e passivos para efeitos de reporte contabilistico e os
respetivos montantes para efeitos de tributagdo. Os impostos diferidos ativos e passivos sédo calculados e
anualmente avaliados utilizando as taxas de tributagdo em vigor ou anunciadas para estarem em vigor a data
expectavel da reversdo das diferencas temporarias.

A mensuragéo dos ativos e passivos por impostos diferidos:

e ¢ efetuada de acordo com as taxas que se espera que sejam de aplicar no periodo em que o ativo
for realizado ou o passivo liquidado, com base nas taxas fiscais aprovadas a data da demonstracao
da posicéo financeira; e

o reflete as consequéncias fiscais decorrentes da forma como a Empresa espera, a data da
demonstracdo da posigéo financeira, recuperar ou liquidar a quantia escriturada dos seus ativos e
passivos.

Os ativos por impostos diferidos sdo reconhecidos unicamente quando existem expectativas razoaveis de
lucros fiscais futuros suficientes para a sua utilizacdo, ou nas situacdes em que existam diferencas
temporarias tributaveis que compensem as diferencas temporarias dedutiveis no periodo da sua reverséo.
No final de cada periodo é efetuada uma revisdo desses impostos diferidos, sendo os mesmos reduzidos
sempre que deixe de ser provavel a sua utilizagdo futura.

Nao séo reconhecidos impostos diferidos relativos as diferengas temporarias associadas aos investimentos
financeiros por se considerar que se encontram satisfeitas, simultaneamente, as seguintes condic¢des:

e a Empresa é capaz de controlar a tempestividade da reversédo da diferenca temporaria; e

e ¢ provavel que a diferenga temporaria ndo se revertera no futuro previsivel.
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Os impostos diferidos sdo registados como custo ou proveito do exercicio, exceto se resultarem de valores
registados diretamente em capital préprio, situagdo em que o imposto diferido é também registado na mesma
rubrica.

O rédito é mensurado de acordo com a retribuicéo especificada nos contratos estabelecidos com os clientes
e exclui qualquer montante recebido por conta de terceiros. Deste modo, a Empresa reconhece o rédito
guando transfere o controlo sobre um determinado bem ou servico para o cliente.

As principais fontes de rédito da Empresa no exercicio de 2022 sdo a venda de pasta e de energia elétrica,
esta Ultima na sequéncia da ciséo-fuséo referida na Nota 1. Em 2021 a principal fonte de rédito era apenas
a venda de pasta.

Natureza, obrigagdes de desempenho e momento de reconhecimento do rédito

A Empresa reconhece o rédito de acordo com a IFRS 15, que estabelece que uma entidade reconhega o
rédito para refletir a transferéncia de bens e servicos contratados pelos clientes, no montante que
corresponda a retribuicdo que a entidade espera ter direito a receber como contrapartida da entrega desses
bens ou servicos, com base no modelo de 5 passos abaixo:

identificagdo do contrato com um cliente;

identificacdo das obrigacdes de desempenho;

determinacao do preco da transacao;

alocacgédo do preco da transacgdo a obrigacdes de desempenho; e

reconhecimento do rédito quando ou a medida que a entidade satisfaz uma obrigacdo de
performance.

agrLODE

Pasta — Nesta area de negoécio, a Empresa celebra com entidades privadas diversos contratos de
fornecimento de pasta com determinadas caracteristicas (nomeadamente, nivel de branqueamento). Trata-
se de obrigagfes de desempenho Unicas que sdo integralmente satisfeitas com a entrega do produto final
nas condi¢des acordadas (nomeadamente, 0s incoterms acordados com o cliente).

O rédito associado a venda de pasta, € reconhecido liquido de bonificacdes, descontos (exemplo: descontos
comercias e descontos de quantidade) e impostos, e refere-se a consideracéo recebida ou a receber dos
bens e servigos vendidos em linha com as tipologias de negocio da Empresa acima identificadas.

Os contratos comerciais com clientes referem-se essencialmente a venda de bens e numa extensao limitada
ao transporte inerente a esses bens, quando aplicavel. O rédito € reconhecido pelo montante da obrigacéo
de desempenho satisfeita.

Os contratos com clientes que a Empresa tem ndo contemplam remuneragfes variaveis nem incluem
componentes de financiamento significativas. Adicionalmente, ndo existe histérico de modificacdes aos
contratos nem de combinacao de contratos.

Os contratos em vigor ndo tém garantias adicionais associadas. Para além disso, os gastos de angariacéo
de clientes sdo internos, na generalidade dos casos, jA& que 0s contratos sdo angariados pela equipa
comercial interna do Grupo Altri.

Relativamente ao prego da transacao, este € uma componente fixa em fungdo das quantidades vendidas.

A transferéncia de controlo ocorre na mesma medida de que os riscos associados séo transferidos, de acordo
com as condi¢des contratuais estabelecidas. A transferéncia de controlo dos bens ocorre na sua generalidade
quando os bens sdo entregues nas instalacdes do cliente.

A Empresa considera os factos e circunstancias quando analisa os termos de cada contrato com clientes,
aplicando os requisitos que determinam o reconhecimento e mensuragéo do rédito de forma harmonizada,
quando se trate de contratos com caracteristicas e em circunstancias semelhantes.

O rédito relacionado com a prestacéo de servigos é reconhecido de acordo com o previsto na IFRS 15, tendo
em conta que o cliente recebe e consome em simultédneo os beneficios gerados pela Empresa.
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O rédito associado a venda de energia € mensurado ao justo valor da retribuicdo recebida ou a receber,
liquida de impostos sobre o valor acrescentado, abatimentos e descontos. A venda de energia é tratada como
uma obrigacdo de performance Unica, sendo o rédito reconhecido no momento em que o controlo é
transferido para o cliente, onde a Empresa injeta energia elétrica na rede publica proveniente das suas
centrais de cogeragao, com tarifas fixas (“Feed-in-tariff”).

Ativos associados a contratos com clientes

Um ativo de contrato com clientes é um direito a receber uma retribuicdo em troca de bens ou servicos
transferidos para o cliente.

Se a Empresa entrega os bens ou presta os servi¢cos a um cliente antes do cliente pagar a retribuigdo ou
antes da retribuicé@o ser devida, o ativo contratual corresponde ao valor da retribuicdo que é condicional.

Contas areceber de clientes

Uma conta a receber representa o direito incondicional (ou seja, apenas depende da passagem de tempo
até que a retribuicao seja devida) da Empresa em receber a retribuicdo.

Passivos associados a contratos com clientes

Um passivo de contratos com clientes é a obrigagdo de transferir bens ou servigos para os quais a Empresa
recebeu (ou tem direito a receber) uma retribuicdo de um cliente. Se o cliente paga a retribui¢do antes que a
Empresa transfira os bens ou servigos, um passivo contratual é registado quando o pagamento é efetuado
ou quando é devido (dependendo do que aconteca primeiro). Os passivos contratuais séo reconhecidos como
rédito quando a Empresa executa as suas obrigagfes de desempenho contratuais.

As restantes receitas e despesas sao registadas de acordo com o principio da especializagéo de exercicios
pelo qual estas sé@o reconhecidas a medida que sdo geradas independentemente do momento em que sao
recebidas ou pagas. As diferengas entre os montantes recebidos e pagos e as correspondentes receitas e
despesas geradas sdo registadas nas rubricas “Outros ativos”, “Outros passivos”, “Outros ativos nao
correntes” e “Outros passivos ndo correntes”.

Todos os ativos e passivos expressos em moeda estrangeira foram convertidos para Euros utilizando as
taxas de cambio oficiais vigentes a data da demonstracéo da posicéo financeira.

As diferencas de cambio, favoraveis e desfavoraveis, originadas pelas diferencas entre as taxas de cambio
em vigor na data das transagbes e as vigentes na data das cobrangas, pagamentos ou a data da
demonstracéo da posi¢éo financeira, dessas mesmas transagdes, séo registadas como rendimentos e gastos
na demonstracao dos resultados do exercicio, exceto as relativas a valores ndo monetarios cuja variagcao de
justo valor seja registada diretamente em capital proprio.

Os eventos ocorridos apés a data do balango que proporcionem provas ou informag8es adicionais sobre
condi¢cBes que existiam a data do balango (“adjusting events”) séo refletidos nas demonstragées financeiras.
Os eventos apos a data do balango que sejam indicativos de condi¢des que surgiram apés a data do balango
(“non adjusting events”), quando materiais, sdo divulgados no anexo as demonstragées financeiras.

23 JULGAMENTOS E ESTIMATIVAS

Na preparacao das demonstrac@es financeiras, em conformidade com o normativo contabilistico em vigor
(Nota 2.1), o Conselho de Administracdo da Empresa adotou certos pressupostos e estimativas que afetam
0s ativos e passivos, bem como os rendimentos e gastos incorridos relativos aos periodos reportados. Todas
as estimativas e assunc¢fes efetuadas pelo Conselho de Administracédo foram efetuadas com base no seu
melhor conhecimento existente, a data de aprovacdo das demonstracdes financeiras, dos eventos e
transagbes em curso.
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Os principais juizos de valor e estimativas mais significativas efetuadas utilizadas na preparacdo nas
demonstragdes financeiras incluem:

A Empresa revé as vidas Uteis estimadas dos seus ativos tangiveis e intangiveis em cada data de
relato. As vidas Uteis dos ativos dependem de diversos fatores relacionados quer com a utilizagao dos
mesmos, quer com decisdes estratégicas da Empresa.

As andlises de imparidade requerem a determinag&o do justo valor e/ou do valor de uso dos ativos
em questao (ou de algumas unidades geradoras de caixa). Este processo requer um elevado nimero
de julgamentos relevantes, nomeadamente a estimativa de fluxos de caixa futuros associados aos
ativos ou as respetivas unidades geradoras de caixa e a determinacdo de uma taxa de desconto
apropriada para o apuramento do valor presente dos referidos fluxos de caixa. Neste particular, a
Empresa, mais uma vez, estabeleceu o requisito de ser utilizada a maxima quantidade possivel de
dados de mercado observaveis. Estabeleceu ainda mecanismos de monitorizagdo dos calculos
assentes no desafio critico da razoabilidade dos pressupostos utilizados, da sua coeréncia e
consisténcia (em situagfes similares).

As perdas de imparidade em contas a receber sédo apuradas conforme indicado na Nota 2.2 k). Deste
modo, a determinac@o da imparidade através da andlise individual corresponde ao julgamento da
Empresa quanto a situagdo econdmica e financeira dos seus clientes e a sua estimativa sobre o valor
atribuido a eventuais garantias existentes, com o consequente impacto nos fluxos de caixa futuros
esperados. Por outro lado, as perdas de imparidade esperadas no crédito concedido sdo apuradas
tendo em conta um conjunto de informacgé&o histérica e de pressupostos, 0s quais poderdo vir a nao
ser representativos da incobrabilidade futura dos devedores da Empresa.

As responsabilidades com pensdes de reforma séo estimadas tendo por base avaliagbes atuariais
efetuadas por peritos externos certificados pela Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de
Pensdes. Aquelas avaliagbes incorporam um conjunto de pressupostos financeiros e atuariais,
nomeadamente a taxa de desconto, tAbuas de mortalidade, invalidez, crescimento das pensdes e dos
salarios, entre outros. Os pressupostos adotados na determinacdo das responsabilidades com
pensdes correspondem a melhor estimativa do Conselho de Administragdo da Empresa quanto ao
comportamento futuro das variaveis acima referidas.

Na valorizagdo de instrumentos financeiros ndo transacionados em mercados ativos foram utilizadas
técnicas de valorizagdo assentes em métodos de fluxos de caixa descontados ou em multiplos de
transacdes de mercado. A determinagcdo do justo valor dos instrumentos financeiros derivados é
geralmente efetuada pelas entidades junto das quais os mesmos foram contratados (contrapartes),
sendo objeto de validagdo independente por recurso a modelos de valorizagdo da Bloomberg. O
Conselho de Administragdo da Empresa reconhece competéncia e objetividade as contrapartes.

Para efeitos do calculo das provisdes sdo efetuadas estimativas do valor presente das respetivas
responsabilidades futuras.

A consideragdo de outros pressupostos nas estimativas e julgamentos referidos poderiam originar
resultados financeiros diferentes daqueles que foram considerados.
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Como referido na Nota 2.2 c), a Empresa usa a sua taxa de juro incremental a data de inicio da
locagdo, uma vez que a taxa de juro implicita ao contrato ndo € prontamente determinavel. Alteragcao
neste pressuposto pode implicar valorizagdes/desvalorizagdes destes ativos e passivos.

As estimativas foram determinadas com base na melhor informacgéo disponivel & data da preparagdo das
demonstragdes financeiras e com base no melhor conhecimento e na experiéncia de eventos passados e/ou
correntes. No entanto, poderdo ocorrer situagdes em periodos subsequentes que, ndo sendo previsiveis a
data, ndo foram consideradas nessas estimativas. As alteracbes a essas estimativas, que ocorram
posteriormente a data das demonstracdes financeiras, serédo corrigidas na demonstragdo dos resultados de
forma prospetiva, conforme disposto pelo IAS 8 — Politicas Contabilisticas, Alteragbes nas Estimativas
Contabilisticas e Erros.

2.4 GESTAO DE RISCO FINANCEIRO

A Empresa encontra-se exposta essencialmente ao: (i) risco de mercado; (ii) risco de crédito; e (iii) risco de
liquidez. O principal objetivo da Administragdo da Empresa ao nivel da gestédo de risco é o de reduzir estes
riscos até um nivel considerado aceitavel para o desenvolvimento das atividades da Empresa. As linhas
orientadoras da politica de gestéo de risco sdo definidas pelo Conselho de Administracdo da Caima , o qual
determina quais os limites de risco aceitaveis. A concretizacdo operacional da politica de gestédo de risco é
levada a cabo pela Administracdo da Empresa.

Revestem-se de particular importancia no ambito da gestao de risco de mercado o risco de taxa de juro, o risco
de taxa de cambio e o risco da variabilidade nos precos de commodities.

A Empresa utiliza instrumentos derivados na gestéo dos seus riscos de mercado a que esta exposta como
forma de garantir a sua cobertura, ndo sendo utilizados instrumentos derivados com o objetivo de negociagao
ou especulacao.

i) Risco de taxade juro

A exposicdo da Empresa a taxa de juro decorre essencialmente dos empréstimos de longo prazo que sao
constituidos na sua maioria por divida indexada a Euribor.

A Empresa utiliza instrumentos derivados ou transa¢des semelhantes para efeitos de cobertura de riscos
de taxas de juro consideradas significantes. Trés principios séo utilizados na selecéo e determinagéo dos
instrumentos de cobertura da taxa de juro:

e Para cada derivado ou instrumento de cobertura utilizado para prote¢éo do risco associado a um
determinado financiamento, existe coincidéncia entre as datas dos fluxos de juros pagos nos
financiamentos objeto de cobertura e as datas de liquidacdo ao abrigo dos instrumentos de
cobertura;

e Equivaléncia perfeita entre as taxas base: o indexante utilizado no derivado ou instrumento de
cobertura devera ser o mesmo que o aplicavel ao financiamento/transacéo que esta a ser coberta;
e

e Desde o inicio da transagéo, o custo maximo do endividamento, resultante da operagéo de cobertura
realizada, é conhecido e limitado, mesmo em cenarios de evolugdes extremas das taxas de juro de
mercado, procurando-se que o nivel de taxas dai resultante seja enquadravel no custo dos fundos
considerados no plano de negécios da Empresa.

Uma vez que a totalidade do endividamento da Empresa se encontra indexado a taxas variaveis, sao
utilizados swaps de taxa de juro, quando tal é considerado necessario, como forma de protegdo contra
as variacdes dos fluxos de caixa futuros associados aos pagamentos de juros. Os swaps de taxa de juro
contratados tém o efeito econdmico de converter os respetivos empréstimos associados a taxas variaveis
para taxas fixas. Ao abrigo destes contratos a Empresa acorda com terceiras partes (Bancos) a troca, em
periodos de tempo pré-determinados, da diferenga entre 0 montante de juros calculados a taxa fixa
contratada e a taxa variavel da altura da refixagdo, com referéncia aos respetivos montantes nocionais
acordados.
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As contrapartes dos instrumentos de cobertura estdo limitadas a instituicbes de crédito de elevada
qualidade crediticia, sendo politica da Empresa privilegiar a contratacdo destes instrumentos com
entidades bancérias que formem parte das suas operagBes de financiamento. Para efeitos de
determinag&o da contraparte das operag¢des pontuais, a Empresa solicita a apresentagéo de propostas e
precos indicativos a um nimero representativo de bancos de forma a garantir a adequada competitividade
destas operag0es.

Na determinacdo do justo valor das operagdes de cobertura, a Empresa utiliza determinados métodos,
tais como modelos de avaliacdo de opcdes e de atualizacdo de fluxos de caixa futuros, e utiliza
determinados pressupostos que séo baseados nas condi¢fes de taxas de juro de mercado prevalecentes
a data da demonstragdo da posi¢éo financeira. Cotagdes comparativas de instituicdes financeiras, para
instrumentos especificos ou semelhantes, séo utilizados como referencial de avaliagéo.

O Conselho de Administracdo da Empresa aprova os termos e condigdes dos financiamentos
considerados materiais, analisando para tal a estrutura da divida, os riscos inerentes e as diferentes
opcdes existentes no mercado, nomeadamente quanto ao tipo de taxa de juro (fixo/variavel).

O objetivo da Empresa € limitar a volatilidade dos cash-flows e resultados tendo em conta o perfil da sua
atividade operacional através da utilizacdo de uma adequada combinacéo de divida a taxa fixa e variavel.
A politica da Empresa permite a utilizacdo de derivados de taxa de juro para reducdo da exposicdo as
variagOes da Euribor e ndo para fins especulativos.

A maior parte dos instrumentos derivados utilizados pela Empresa na gestdo do risco taxa de juro sdo
definidos como instrumentos de cobertura de fluxos de caixa por configurarem relacdes perfeitas de
cobertura. Os indexantes, as convencdes de célculos, as datas de refixagdo das taxas de juro e os planos
de reembolso dos instrumentos de cobertura de taxa de juro sdo em tudo idénticos as condicdes
estabelecidas para os empréstimos subjacentes contratados. No entanto, existem alguns instrumentos
derivados que, embora tenham sido contratados com o objetivo de cobertura do risco da taxa de juro, ndo
se enquadram nos requisitos acima referidos para classificagdo como instrumentos de cobertura.

A analise da sensibilidade dos resultados da Caima a altera¢des da taxa de juro encontra-se na Nota 19.
ii) Risco de taxa de cambio

A Empresa esta exposta ao risco taxa de cambio nas transagoes relativas a vendas de produtos acabados
em mercados internacionais em moeda diferente do Euro.

Sempre que o Conselho de Administra¢éo considere necessario, para reduzir a volatilidade dos seus
resultados a variabilidade das taxas de cambio, a exposi¢do € controlada através de um programa de
compra de divisas a prazo (forwards) ou de outros instrumentos derivados de taxa de cambio.

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, os saldos em Euros expressos em moeda diferente do Euro sédo

como segue:
31.12.2022 31.12.2021
(USD) (SEK e GBP) (USD) (SEK e GBP)
Contas a receber 3.714.146 - 5.132.079 -
Contas a pagar (67.061) (1.061) (76.785) (9.631)
Depositos bancarios (Nota 15) 1.846.748 - 341.021 -
5.493.833 (1.061) 5.396.315 (9.631)

O Conselho de Administracdo da Empresa entende que eventuais alteragcfes da taxa de cambio ndo terdo
um efeito significativo sobre as demonstracdes financeiras quer pela dimensédo dos ativos e passivos
expressos em moeda estrangeira, quer pela reduzida maturidade dos mesmos.
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iii) Risco de variabilidade nos precos de commodities

Desenvolvendo a sua atividade num sector que transaciona commodities (pasta de eucalipto), a Empresa
encontra-se particularmente exposta a variagdes do seu pre¢o, com 0s correspondentes impactos nos seus
resultados. No entanto, para gerir este risco foram celebrados contratos de cobertura de variagéo de precos
da pasta de papel, pelos montantes e valores considerados adequados as operagfes previstas, atenuando
assim a volatilidade dos seus resultados.

O aumento/diminuicao de 5% do preco da pasta comercializada pela Empresa durante o exercicio findo em
31 de dezembro de 2022 teria implicado um aumento/diminuicdo dos resultados operacionais de,
aproximadamente, 4,4 milh8es de Euros, mantendo-se tudo o resto constante.

A Empresa esta exposta ao risco de crédito no dmbito da sua atividade operacional corrente. Este risco é
controlado através de um sistema de recolha de informacao financeira e qualitativa, prestada por entidades
reconhecidas que fornecem informacdo de riscos, que permitem avaliar a viabilidade dos clientes no
cumprimento das suas obrigagdes, visando a redugéo do risco de concesséo de crédito.

A avaliagdo do risco de crédito é efetuada numa base regular, tendo em consideragdo as condi¢8es correntes
de conjuntura econdmica e a situacao especifica do crédito de cada uma das empresas, sendo adotados
procedimentos corretivos sempre que tal se julgue conveniente.

O risco de crédito é limitado pela gestdo da concentracdo de riscos e uma rigorosa sele¢éo de contrapartes
bem como pela contratacdo de seguros de crédito junto de instituicdes especializadas e que cobrem uma parte
significativa do crédito concedido em resultado da atividade desenvolvida pela Empresa.

A guase totalidade das vendas que néo estdo abrangidas por um seguro de crédito sdo cobertas por garantias
bancérias ou créditos documentarios.

O principal objetivo da politica de gestéo de risco de liquidez € garantir que a Empresa tem disponivel, a todo
0 momento, 0s recursos financeiros necessarios para fazer face as suas responsabilidades e prosseguir as
estratégias delineadas honrando todos os compromissos assumidos com terceiros, quando se tornam devidos,
através de uma adequada gestao da maturidade dos financiamentos.

A Empresa prossegue assim uma politica ativa de refinanciamento pautada pela manutengdo de um nivel
elevado de recursos livres e imediatamente disponiveis para fazer face a necessidades de curto prazo e pelo
alongamento ou manutenc¢do da maturidade da divida de acordo com os cash flows previstos e a capacidade
de alavancagem do seu balango.

A andlise de liquidez para instrumentos financeiros é apresentada junto da nota respetiva a cada classe de
passivos financeiros.

3. ALTERAGOES DE POLITICAS CONTABILISTICAS E CORREGAO DE ERROS

A respeito das novas normas, interpretag@es, emendas e revisdes as IFRS ver Nota 2.1.

N&o ocorreram durante o exercicio alteragfes voluntarias de politicas contabilisticas, ndo tendo igualmente sido
reconhecidos erros materiais relativos a exercicios anteriores.
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4. ATIVOS FIXOS TANGIVEIS

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2022 e 2021, o movimento ocorrido no valor dos ativos fixos

tangiveis, bem como nas respetivas deprecia¢des e perdas por imparidade acumuladas foi o seguinte:

Saldo inicial
Aumentos

Fusao

Alienacdes e abates
Transferéncias

Saldo final

Saldo inicial
Aumentos

Fusao

Alienagdes e abates
Transferéncias
Saldo final

Saldo inicial
Aumentos
Alienacgoes e abates
Transferéncias
Saldo final

Saldo inicial
Aumentos
Alienagoes e abates
Transferéncias

Saldo final

Os valores incluidos na rubrica “Fusao” referem-se aos valores incorporados pela empresa na sequéncia do

2022
Ativo bruto
Ativos fixos Adiantamentos
Terrenos e Edificios e outras Equipamento Equipamento de Equipamento Qutros ativos tangiveis em por conta de
recursos naturais construgoes basico transporte administrativo fixos tangiveis curso ativos fixos Total
560.509 13.198.027 126.841.478 159.876 3.419.910 1.185.138 3.613.513 - 148.978.451
- - - - 14.691.242 258.750 14.949.992
27.933 3.809.506 46.200.275 27.037 2.250 41.663 - 50.108.664
- - (171.529) (111.454) (12.991) - (295.974)
- 950.393 1.215.859 47.504 (2.213.756) - -
588.442 17.957.926 174.086.083 159.876 3.382.997 1.187.388 16.119.671 258.750 213.741.133
Depreciagdes acumuladas
Ativos fixos Adiantamentos
Terrenos e Edificios e outras Equipamento Equipamento de Equipamento Outros ativos tangiveis em por conta de
recursos naturais construgoes basico transporte administrativo fixos tangiveis curso ativos fixos Total
- 8.942.178 87.161.906 157.760 3.341.367 1.107.235 - 100.710.446
- 425.702 8.366.805 2.116 49.874 20.063 - 8.864.560
- 3.721.942 44.111.402 27.037 2.250 - 47.862.631
- (171.528) (111.454) - (282.982)
- 13.089.822 139.468.585 159.876 3.306.824 1.129.548 - 157.154.655
588.442 4.868.104 34.617.498 76.173 57.840 16.119.671 258.750 56.586.478
2021
Ativo bruto
Ativos fixos Adiantamentos
Terrenos e Edificios e outras Equipamento Equipamento de Equipamento Outros ativos tangiveis em por conta de
recursos naturais construgoes basico transporte administrativo fixos tangiveis curso ativos fixos Total
434.427 12.578.975 119.008.659 181.701 3.385.151 1.185.138 6.965.183 - 143.739.234
- - - 10.526.792 - 10.526.792
- - (5.255.717) (21.825) (10.033) - - (5.287.575)
126.082 619.052 13.088.536 - 44.792 (13.878.462) - -
560.509 13.198.027 126.841.478 159.876 3.419.910 1.185.138 3.613.513 - 148.978.451
Depreciagdes acumuladas
Ativos fixos Adiantamentos
Terrenos e Edificios e outras Equipamento Equipamento de Equipamento Qutros ativos tangiveis em por conta de
recursos naturais construgdes basico transporte administrativo fixos tangiveis curso ativos fixos Total
- 8.576.589 84.273.010 177.468 3.312.839 1.075.726 - 97.415.632
- 365.589 8.144.612 2.117 38.561 31.509 - 8.582.388
- (5.255.716) (21.825) (10.033) - (5.287.574)
- 8.942.178 87.161.906 157.760 3.341.367 1.107.235 - 100.710.446
560.509 4.255.849 39.679.572 2.116 78.543 77.903 3.613.513 - 48.268.005

projeto de fusao-cisdo com a Caima Energia ocorrido durante o exercicio de 2022.

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021 os aumentos e as transferéncias na rubrica “Ativos fixos tangiveis em curso”

dizem respeito, essencialmente, a investimentos na requalificacao da Lavagem e Branqueamento.
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5. ATIVOS INTANGIVEIS

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2022 e 2021, o movimento ocorrido no valor dos ativos

intangiveis, bem como nas respetivas amortizagdes e perdas por imparidade acumuladas, foi o seguinte:

6. DIREITO DE USO

Saldo inicial
Fusao
Saldo final

Saldo inicial
Aumentos

Fusao
Saldo final

2022 2021
Ativo Bruto
Software Software
862.201 788.490
48.000 73.711
910.201 862.201

Amortizacdes Acumuladas

Software Software
813.061 783.357
24.570 29.704
48.000
885.631 813.061
24.570 49.140

6.1 ATIVOS SOB DIREITO DE USO

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2022 e 2021, o movimento ocorrido no valor dos ativos sob direito
de uso, bem como as respetivas amortizacdes e perdas de imparidade acumuladas, foi o seguinte:

2022

Ativo Bruto

Equipamento Equipamento de

basico transporte Total
Saldo inicial 460.630 150.349 610.979
Aumentos 42.623 42.623
Alienacoes e Abates - (32.662) (32.662)
Saldo final 460.630 160.310 620.940

Depreciacoes Acumuladas
Equipamento Equipamento de

basico transporte Total
Saldo inicial 257.345 108.067 365.412
Aumentos 57.579 24.708 82.287
Alienacoes e Abates - (24.302) (24.302)
Saldo final 314.924 108.473 423.397
145.706 51.837 197.543
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2021
Ativo Bruto
Equipamento Equipamento de
basico transporte Total
Saldo inicial 460.630 143.010 603.640
Aumentos - 26.251 26.251
Alienacoes e Abates - (18.912) (18.912)
Saldo final 460.630 150.349 610.979

Depreciagcées Acumuladas

Equipamento Equipamento de
basico transporte Total
Saldo inicial 199.767 99.205 298.972
Aumentos 57.578 26.998 84.576
Alienacoes e Abates - (18.136) (18.136)
Saldo final 257.345 108.067 365.412
203.285 42.282 245.567

6.2 PASSIVO DA LOCAGAO

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2022 e 2021, o movimento ocorrido no valor dos passivos
da locagao, foi o seguinte:

2022 2021

Saldo inicial 256.984 315.413
Aumentos 42.623 26.251
Acréscimos de juros 5.004 6.445
Pagamentos (89.311) (91.125)

Outros efeitos (7.765)
Saldo final 207.535 256.984
Corrente 81.436 78.925
N&o corrente 126.099 178.059

O prazo de reembolso dos passivos da locacao é como segue:
2023 2024 2025 2026 Total
Passivo da Locagao 81.436 78.446 44.131 3.522 207.535

Adicionalmente, foram reconhecidos em 2022 e 2021 os seguintes montantes de gastos relativos a ativos por
direito de uso:

2022 2021
Depreciagéo de ativos sob direito de uso 82.287 84.576
Gastos comjuros relacionados com passivos de locagéao 5.004 6.445
Gastos relacionados comlocagdes de curto prazo 68.191 210.839
Gastos relacionados comlocagao associadas a ativos de baixo valor 9.823 32.070
Pagamentos de locages variaveis - -
Total do montante reconhecido nademonstracéo de resultados 165.305 333.930
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6.3 LOCAGOES

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2022 e 2021, os ganhos reconhecidos relativos a este
contrato pela Empresa, ascenderam a 83.772 Euros (Nota 27).

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, as rendas minimas futuras a receber relativas a rendas operacionais sao
as seguintes:

31.12.2022 31.12.2021
Até 1 ano 83.772 83.772
Entre 1 a 5 anos 335.088 335.088
Mais de 5 anos 544.518 628.290
963.378 1.047.150

7. IMPOSTOS CORRENTES E DIFERIDOS

De acordo com a legislagdo em vigor, as declaracdes fiscais estdo sujeitas a revisdo e correcdo por parte das
autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (cinco anos para a Seguranca Social), exceto quando
tenha havido prejuizos fiscais, tenham sido concedidos beneficios fiscais, ou estejam em curso inspecoes,
reclamagfes ou impugnacdes, casos estes em que, dependendo das circunstancias, os prazos sdo alongados
ou suspensos. Deste modo, as declaragdes fiscais da Empresa desde 2019 poderdo vir ainda ser sujeitas a
revisao.

A Administracdo da Empresa entende que as eventuais corre¢des resultantes de revisdes/inspe¢des por parte
das autoridades fiscais aquelas declara¢des fiscais ndo terdo um efeito significativo nas demonstracdes
financeiras em 31 de dezembro de 2022 e 2021.

Nos termos do artigo 88° do Codigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas a Empresa encontra-
se sujeita, adicionalmente, a tributac@o autbnoma sobre um conjunto de encargos as taxas previstas no artigo
mencionado.

A Empresa encontra-se abrangida pelo Regime Especial de Tributagdo de Grupos de Sociedades (“RETGS”),
da qual a ALTRI, SGPS, S.A. é a sociedade dominante desse grupo fiscal, sendo que cada uma das sociedades
abrangidas por este regime regista o0 imposto sobre o rendimento nas suas contas individuais por contrapartida
da rubrica “Empresas do grupo”. Nos casos em que as filiais contribuem com prejuizos é registado, nas contas
individuais, o montante de imposto correspondente aos prejuizos que vierem a ser compensados pelos lucros
das demais sociedades abrangidas por este regime.

De acordo com a legislagdo em vigor a Empresa utiliza para calculo dos impostos diferidos uma taxa de 22,5%,
a qual resulta da soma da taxa aprovada para estar em vigor em 2022 e nos anos seguintes que ascende a 21%
para o imposto sobre o rendimento coletivo, da derrama cuja taxa é 1,5% para a Empresa e exceto no que
respeita a ativos por impostos diferidos resultantes de prejuizos fiscais reportaveis, situagdo em que é utilizada
uma taxa de 21%.

Adicionalmente, de acordo com a legislagdo em vigor em Portugal durante o exercicio findo em 31 de dezembro
de 2022 a derrama estadual corresponde a aplicacdo de uma taxa adicional de 3% sobre a parte do lucro
tributavel entre 1,5 e 7,5 milhdes de Euros, de 5% sobre a parte do lucro tributavel entre 7,5 e 35 milhdes de
Euros e de 7% sobre a parte do lucro tributavel superior a 35 milhdes de Euros.

Os impostos sobre o rendimento reconhecidos na demonstragao dos resultados dos exercicios findos em 31 de
dezembro de 2022 e 2021 podem ser detalhados como segue:

2022 2021
Imposto do exercicio (2.426.282) 78.681
Correcao de anos anteriores 302.499 (30.502)
Imposto diferido (20.772) (181.748)
(2.144.555) (133.569)
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A reconciliagdo do resultado antes de imposto para o imposto do exercicio € como segue:

Resultado antes de Imposto

Taxa de Imposto (incluindo taxa maxima e derrama)

Beneficios fiscais
Tributacao auténoma
Derrama estadual
Impostos diferidos
Outros efeitos

Imposto sobre o rendimento

2022 2021
10.507.307 10.908.571
22,50% 22,50%
(2.364.144)  (2.454.428)
2.349.233
(23.469) (24.573)
(300.495) (248.814)
(20.772) (181.748)
564.325 426.761
(2.144.555) (133.569)

O movimento ocorrido nos ativos e passivos por impostos diferidos nos exercicios findos em 31 de dezembro de

2022 e 2021 foi como segue:

Saldo em 1.1.2022

Efeitos na demonstracao dos resultados:
Aumento/ (Reducao) de provisdes e perdas por imparidade
Direito de uso
Outros efeitos
Total de efeitos na demonstracao dos resultados
Efeitos em capitais proprios:
Justo valor de instrumentos derivados

Fundo de pensdes
Direito de uso

Saldo em 31.12.2022

Saldo em 1.1.2021

Efeitos na demonstracao dos resultados:
Aumento/ (Reducao) de provisoes e perdas por imparidade
Direito de uso
Outros efeitos

Total de efeitos na demonstracao dos resultados
Efeitos em capitais proprios:
Justo valor de instrumentos derivados

Fundo de pensdes
Direito de uso

Saldo em 31.12.2021
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Ativos por impostos

Passivos por impostos

diferidos diferidos

947.078 95.944
41.978
(2.361)

(60.389)

(20.772)

(97.086) 463.009

(62.230) 7.097

766.990 566.050

Ativos por impostos
diferidos

Passivos por impostos
diferidos

983.677
(38.154)

(143.594)

349.084

(181.748)

217.550
(72.401)

(253.140)

947.078

95.944
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O detalhe dos ativos e passivos por impostos diferidos em 31 de dezembro de 2022 e 2021, de acordo com as

diferencas temporarias que os geraram, € como segue:

Provisoes e perdas por imparidade nao aceites fiscalmente
Justo valor dos instrumentos derivados
Outros

Provisdes e perdas por imparidade ndo aceites fiscalmente
Justo valor dos instrumentos derivados

Fundo de pensdes

Direito de uso

Outros

8. INVENTARIOS E ATIVOS BIOLOGICOS

2022
Ativos por impostos Passivos por impostos
diferidos diferidos
562.301 547.793
204.689 7.096
11.161
766.990 566.050
2021
Ativos por impostos Passivos por impostos
diferidos diferidos
520.323 -
301.775 84.783
122.619
2.361 -
11.161
947.078 95.944

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, o montante registado na rubrica “Ativos Biolégicos” corresponde a
florestacdes e encargos incorridos com estas, podendo o seu valor ser detalhado como segue:

Valor bruto

Perdas de imparidade acumuladas em ativos biologicos (Nota 20) -

2022 2021
47.326 47.326
47.326 47.326

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, o montante registado na rubrica “Inventarios” pode ser detalhado como

segue:

Matérias-primas, subsidiarias e de consumo
Produtos acabados e intermédios

Perdas de imparidade acumuladas (Nota 20)
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2022 2021
6.251.269 6.023.687
8.143.084 7.227.036

14.394.353 13.250.723
(2.032.424) (2.032.424)

12.361.929 11.218.299
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O custo das vendas do exercicio findo em 31 de dezembro de 2021 ascendeu a 41.227.911 Euros e foi apurado
Ccomo se segue:

2022
Matérias primas, Produtos
subsidiarias e de acabados e Ativos biologicos Total
consumo intermédios
Saldo inicial 6.023.687 7.227.036 47.326 13.298.049
Compras 42.371.541 - - 42.371.541
Regularizacéo de existéncias - - - -
Existéncias finais (6.251.269) (8.143.084) (47.326) (14.441.679)
42.143.959 (916.048) - 41.227.911

O custo das vendas do exercicio findo em 31 de dezembro de 2021 ascendeu a 32.169.379 Euros e foi apurado
como se segue:

2021
Matérias primas, Produtos
subsidiarias e de acabados e Ativos biologicos Total
consumo intermédios
Saldo inicial 7.277.470 4.374.088 47.326 11.698.884
Compras 33.768.544 - - 33.768.544
Regularizacao de existéncias - - - -
Existéncias finais (6.023.687) (7.227.036) (47.326) (13.298.049)
35.022.327 (2.852.948) - 32.169.379

9. CLASSES DE INSTRUMENTOS FINANCEIROS

Os instrumentos financeiros, de acordo com as politicas descritas na Nota 2, foram classificados como segue:
Ativos financeiros:

. . . Ativos registados ao
Ativos financeiros

justo valor através de

31 de dezembro de 2022 Notas registados ao custo .
. outro rendimento
amortizado .
integral Total
Ativos correntes

Clientes 11 6.107.631 - 6.107.631
Outros devedores 12 2.339.135 - 2.339.135
Outros acréscimos de rendimentos 13 5.410.744 - 5.410.744
Instrumentos financeiros derivados 16 - 2.434.634 2.434.634
Caixa e bancos 15 10.064.316 - 10.064.316

23.921.826 2.434.634 26.356.460
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. . . Ativos registados ao
Ativos financeiros . ,
justo valor através de

31 de dezembro de 2021 Notas registados ao custo .
. outro rendimento
amortizado R
integral Total
Ativos correntes

Clientes 11 7.419.775 - 7.419.775
Outros devedores 12 4.545.920 - 4.545.920
Outros acréscimos de rendimentos 13 1.237.354 - 1.237.354
Instrumentos financeiros derivados 16 - 376.815 376.815
Caixa e bancos 15 3.227.334 - 3.227.334

16.430.383 376.815 16.807.198

Passivos financeiros:

. . . Passivos registados
Passivos financeiros .
ao justo valor

31 de dezembro de 2022 Notas registados ao custo i
. através de outro
amortizado rendimento integral Total

Passivos nao correntes
Passivo da Locacao 6.2 126.099 - 126.099
126.099 - 126.099

Passivos correntes

Fornecedores 21 21.527.614 - 21.527.614
Passivo da Locacao 6.2 81.436 - 81.436
Empresas do Grupo 28 5.289.397 - 5.289.397
QOutros credores 21 1.343.459 - 1.343.459
Outros passivos correntes 22 2.720.047 - 2.720.047
Instrumentos financeiros derivados 16 - 909.732 909.732
30.961.953 909.732 31.871.685

. . . Passivos registados
Passivos financeiros

ao justo valor

31 de dezembro de 2021 Notas registados ao custo
amortizado através de outro :
rendimento integral otal

Passivos nao correntes
Passivo da Locacao 6.2 178.059 - 178.059
178.059 - 178.059

Passivos correntes

Empréstimos bancarios 15 12.500.000 12.500.000
Fornecedores 21 16.522.029 - 16.522.029
Passivo da Locacao 6.2 78.925 - 78.925
Empresas do Grupo 28 555.587 - 555.587
Outros credores 22 1.362.097 - 1.362.097
Instrumentos financeiros derivados 16 - 921.724 921.724
31.018.638 921.724 31.940.362
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Instrumentos financeiros reconhecidos a justo valor

O quadro seguinte detalha os instrumentos financeiros que sdo mensurados a justo valor apés o reconhecimento
inicial, agrupados em 3 niveis de acordo com a possibilidade de observar no mercado o seu justo valor (Nota

2.1).
31.12.2022 31.12.2021
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Ativos financeiros mensurados a justo valor
Derivados (Nota 16) - 2.434.634 - - 376.815
Passivos financeiros mensurados a justo valor
Derivados (Nota 16) - 909.732 - - 921.724

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021 nao existem ativos financeiros cujos termos tenham sido renegociados e
que, caso nao tivessem sido renegociados, estariam vencidos ou em imparidade.

10. CLIENTES

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, esta rubrica tinha a seguinte composic¢ao:

2022 2021
Clientes, conta corrente 6.261.563 7.573.707
Clientes de cobranca duvidosa - -

6.261.563 7.573.707
Perdas de imparidade acumuladas em clientes (Nota 20) (153.932) (153.932)

6.107.631 7.419.775

A exposicdo da Empresa ao risco de crédito € atribuivel antes de mais as contas a receber da sua atividade
operacional. Os montantes apresentados na demonstragdo da posi¢ao financeira encontram-se liquidos das
perdas acumuladas de imparidade para cobrangas duvidosas que foram estimadas pelo Empresa. O Conselho
de Administragdo entende que os valores contabilisticos das contas a receber se aproximam do seu justo valor,
uma vez que as mesmas ndo vencem juros e o efeito de desconto é considerado imaterial.

Em 31 de dezembro de 2022 e de 2021 a antiguidade do valor liquido do saldo de clientes pode ser analisada

como segue:
2022 2021
Nao vencido 3.611.056 3.141.402
0 - 30 dias 1.901.453 3.375.503
30 - 90 dias 109.839 902.870
+90 dias 485.283 -
6.107.631 7.419.775

A Empresa contratou seguros de crédito para cobrir o risco de incobrabilidade de partes destas contas a receber

como segue:
2022 2021
Comseguro de crédito 3.834.358 4.892.095
Semseguro de crédito 2.427.205 2.681.612
6.261.563 7.573.707

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, os valores incluidos na rubrica “Com seguro de crédito” encontram-se
cobertos em 90% pela seguradora contratada pela Empresa para o efeito.
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11.

12.

A Caima nao cobra quaisquer encargos de juros enquanto os prazos de pagamento definidos (em média 60 dias)
estejam a ser respeitados. Findos esses prazos, séo cobrados os juros que estiverem definidos contratualmente,
e de acordo com a lei em vigor e aplicavel a cada situagéo, o que tendera a ocorrer s6 em situacdes extremas.

O Conselho de Administracdo entende que as contas a receber que ndo se encontram vencidas seréo
integralmente realizadas, tendo em conta o histdrico de incobrabilidade e as caracteristicas das contrapartes.
Adicionalmente, com a adogdo da IFRS 9, a empresa apura as perdas de imparidade esperadas para as suas
contas a receber de acordo com os critérios divulgados na Nota 2.2 k).

OUTROS DEVEDORES

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2022 e 2021 a rubrica “Outras devedores” era composta como se
segue:

2022 2021
Adiantamentos a fornecedores 66 66
Contas a receber de Estado e outros entes publicos (Nota 12) 2.316.957 1.335.755
Outros devedores 22.112 3.210.099

2.339.135 4.545.920
Perdas de imparidade acumuladas em outras dividas de terceiros

2.339.135 4.545.920

Os devedores que nao estédo vencidos ndo apresentam qualquer sinal de imparidade, o valor contabilistico dos
ativos liquidos de imparidade é considerado como estando préximo do seu justo valor, sendo imaterial o efeito
do seu desconto financeiro.

O Conselho de Administracdo entende que as contas a receber que ndo se encontram vencidas serdo
integralmente realizadas, tendo em conta o histdrico de incobrabilidade e as caracteristicas das contrapartes.

Adicionalmente, com a adog¢do da IFRS 9, a Empresa apura as perdas por imparidade esperadas para as suas
contas a receber de acordo com os critérios divulgados na Nota 2.2. k).

ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, estas rubricas do ativo e do passivo tinham a seguinte composicgéo:

Saldos devedores: 2022 2021
Imposto sobre o valor acrescentado 2.316.957 1.335.755
2.316.957 1.335.755

Saldos credores:

Retencao na Fonte - IRS (472.920) (377.343)
Contribuicdes para a Seguranca Social (110.176) (116.464)
Imposto sobre o rendimento (730.740)

(1.313.836) (493.807)

A rubrica de Imposto Sobre o Rendimento refere-se a uma proviséo para fazer face a eventuais contingéncias
relacionadas com impostos, que transitou da Caima Energia no &mbito do processo de fusédo-cisdo ocorrido no
exercicio que terminou a 31 de dezembro de 2022.
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13.

14.

15.

OUTROS ATIVOS

O detalhe dos “Outros ativos” em 31 de dezembro de 2022 e 2021 é como se segue:

2022 2021
Acréscimos de rendimentos:
Outros acréscimos Grupo 5.410.744 1.237.354
Gastos a reconhecer:
Seguros pagos antecipadamente 46.444 -
Outros custos pagos antecipadamente 368.881 525.421
5.826.069 1.762.775

Em 31 de dezembro de 2022, os acréscimos de rendimentos dizem respeito ao valor a receber da Altri, SGPS,
S.A., no ambito do Acordo de Producéo de Pasta de Celulose.

CAIXA E BANCOS

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, o detalhe de “Caixa e bancos” era como segue:

2022 2021
Caixa -
Depositos bancarios 10.064.316 3.227.334
Caixa e equivalentes 10.064.316 3.227.334
Descobertos bancarios -
Caixa e equivalentes 10.064.316 3.227.334

No decurso do exercicio findo em 31 de dezembro de 2022 concretizou-se a cisdo-fusdo, mediante a dissolu¢ao
da Caima Energia — Empresa de Gestéo e Exploracdo de Energia, S.A., sendo que o patriménio e todos 0s seus,
contratos, relagdes juridicas e passivo foram fundidos com a Caima, S.A., com efeitos a partir de 1 de abril de
2022 (Data de Producéo de Efeitos).

No ambito deste processo de fusdo foram incorporados em Caixa e equivalentes o total de 5.724.747 euros.

INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, a Caima tinha em vigor contratos relativos a instrumentos financeiros
derivados, registados de acordo com o seu justo valor.

Na Empresa apenas se utiliza derivados para cobertura de fluxos de caixa associados as operacdes geradas
pela sua atividade.

(i) Derivados de taxa de cambio

A Empresa utiliza derivados de taxa de cambio, fundamentalmente, de forma a efetuar a cobertura de fluxos
de caixa futuros.

Com efeito, uma parte relevante das vendas sdo efetuadas em USD. Deste modo, as alteracdes na taxa de
cambio EUR/USD podem afetar os resultados de forma significativa.
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Com o intuito de monitorar e mitigar este risco, Caima analisa de forma permanente a sua exposi¢cdo as
flutuacdes da taxa de cambio, avaliando a evolucéo da cotagdo a vista do EUR/USD, bem como as suas
taxas forward, definindo e implementando estratégias de hedging sempre que considera conveniente. Estas
estratégias tém por base uma politica de cobertura de risco cambial previamente definida pela Comissao
Executiva e que consiste em cobrir uma parte dos cash flows resultantes das suas vendas estimadas.

Em 2021, a Comissdo Executiva definiu um mandato de cobertura, para o ano fiscal de 2022, de até cerca
de 78% do total das vendas estimadas para a pasta DWP. Este mandato assenta na contratacdo de opgdes
de venda e de compra de estilo asiatico sobre o dolar dos Estados Unidos (average rate collars) numa base
mensal e com um horizonte temporal de cobertura de 12 meses (de janeiro de 2022 até dezembro de 2022).

Desta forma, a Empresa contratou op¢fes de taxa de cAmbio. Estes contratos foram avaliados de acordo
com o seu justo valor em 31 de dezembro de 2022 e 2021, tendo o correspondente montante sido
reconhecido na rubrica “instrumentos financeiros derivados”.

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021 estavam estabelecidos os seguintes contratos de derivados de taxa de

cambio:

31.12.2022 Asian Collar Range (strikes médios)
Euro put / USD Euro call / USD

Nocional USD/més Vencimento Ativo Passivo call put
1.000.000 2023 2.434.634 (909.732) 1,0733 1,0351
31.12.2021 Asian Collar Range (strikes médios)
Euro put / USD Euro call / USD

Nocional USD/més Vencimento Ativo Passivo call put
7.000.000 2022 376.815 (921.724) 1,1760 1,1414

O movimento ocorrido no justo valor dos instrumentos financeiros durante os exercicios findos em 31 de
dezembro de 2022 e 2021, pode ser detalhado como segue:

Derivados de taxa de cambio 2022 2021

Saldo inicial -544.909 1.436.045

Variacao do justo valor/cessacao

Efeitos em capitais proprios 2.489.312 -2.091.954
Efeitos na demonstracao de resultados -8.257.617 -867.000
Efeitos na demonstracao da posicao financeira 7.838.116 978.000
Saldo final 1.524.902 -544.909

O apuramento do justo valor dos derivados contratados pela Empresas foi efetuado pelas respetivas
contrapartes (instituicdes financeiras com quem foram celebrados tais contratos). O modelo de avaliagdo
destes derivados, utilizado pelas contrapartes, baseia-se no método dos cash flows descontados.

De acordo com as politicas contabilisticas adotadas, estes derivados de taxa de cambio cumprem com os
requisitos para serem considerados como instrumentos de cobertura, pelo que a variagéo do seu justo valor
foi registada na rubrica do Capital Préprio “Reserva de cobertura”.

Os ganhos e perdas do exercicio associados a variagao do justo valor, durante os exercicios de 2022 e 2021,
dos instrumentos de cobertura na parte corrida, dos instrumentos que, embora tenham sido contratados com
0 objetivo de cobertura, ndo cumprem com 0s requisitos para serem classificados como tal, e a parte ineficaz
dos instrumentos de cobertura foram registados diretamente na demonstracdo de resultados do exercicio
findo em 31 de dezembro de 2022 e 2021 (Nota 30).
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16. OUTROS ATIVOS NAO CORRENTES

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, a Empresa procedeu ao pagamento de uma liquidacéo
adicional de Imposto sobre o Valor Acrescentado de anos anteriores as autoridades fiscais alemas, no montante
de 2.722.651 Euros, o qual registou na rubrica “Outros ativos ndo correntes” por ndo concordar com os
fundamentos daquela liquida¢@o. Durante o més de janeiro de 2014 procedeu a um pagamento adicional de
Imposto sobre o Valor Acrescentado as mesmas entidades de, aproximadamente, 700.000 Euros. Para fazer face
ao risco daquelas liquidacdes adicionais se tornarem definitivas foi registado, em 2013, um passivo na rubrica
“Provisdes” (Nota 19).

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2022, devido a uma deciséo favoravel das autoridades judiciais
alemés reduzindo o valor em divida do Imposto Sobre o valor Acrescentado, foi abatido a proviséo o valor de
502.874 euros. Também, ja em abril de 2023, foi a empresa notificada de uma decisédo desfavoravel para os anos
de 2002 a 2006 pelo que todo o saldo remanescente foi abatido a provisao (nota 19).

17. CAPITAL SOCIAL E RESERVAS

Capital Social

Em cumprimento do projeto de fuséo-cisdo com a Caima Energia e em consequéncia da fusdo na Caima
IndUstria, procedeu-se ao aumento de capital da sociedade em 500.000€ passando o capital social da empresa
em 31 de dezembro de 2022 para 15.000.000<€, totalmente subscrito e realizado, composto por 15.000.000 a¢des
com o valor nominal de 1 Euros cada agéo.

Em 31 de dezembro de 2021 o capital social era composto de 14.500.000 ac¢des no valor nominal de 1 Euro
cada acao e estava totalmente subscrito e realizado.

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, a Celbi, S.A. detém 100% do capital da Empresa, detendo igualmente a
totalidade de direitos de voto.

Prémios de emissao de agoes

Ao aumento de capital de 500.000 a¢bes ordinarias, nominativas e tituladas, correspondeu o prémio de emisséo
de 5.847.213 Euros correspondente ao valor dos bens que constituem o objeto da fusdo-cisdo ndo utilizado na
realizacdo de capital social e subscri¢cdo de acdes.

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, a rubrica “Prémios de emissdo de agbes” era de 20.166.384 Euros e
12.594.591 Euros respetivamente (Nota 1). Os prémios de emisséo de acdes seguem o regime das reservas
legais no que respeita & sua distribuicéo.

Reserva legal

A legislagdo comercial Portuguesa estabelece que pelo menos 5% do resultado liquido anual tem que ser
destinado ao reforgo da “reserva legal” até que esta represente pelo menos 20% do capital social. Esta reserva
nao é distribuivel, a ndo ser em caso de liquidagao da Empresa, mas pode ser utilizada para absorver prejuizos,
depois de esgotadas todas as outras reservas, e para incorpora¢gao no capital.

Outras reservas

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, a rubrica “Outras reservas” corresponde a resultados transitados, reservas
de cobertura e reservas livres.

A rubrica “Reserva de cobertura” diz respeito ao justo valor dos instrumentos financeiros derivados classificados
como de cobertura de fluxos de caixa na componente eficaz de cobertura, liquido e dos respetivos impostos
diferidos (Nota 15).
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18. EMPRESTIMOS BANCARIOS E INCENTIVOS REEMBOLSAVEIS

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, o detalhe das rubricas “Empréstimos bancarios”, “Inventivos reembolsaveis”
e “Outros empréstimos” é como segue:

2022
Valor nominal Valor contabilistico
Corrente Nao corrente Total Corrente Nao corrente Total
Empréstimos bancarios
Incentivos reembolsaveis
Outros empréstimos
2021
Valor nominal Valor contabilistico
Corrente Nao corrente Total Corrente Nao corrente Total
Empréstimos bancarios 12.500.000 - 12.500.000 12.500.000 - 12.500.000
Incentivos reembolsaveis
Outros empréstimos - - - - -
12.500.000 - 12.500.000 12.500.000 - 12.500.000

18.1 Empréstimos bancarios
(i) Empréstimos bancarios

Em 31 de dezembro de 2016, a Empresa contraiu um empréstimo bancario no montante de 12.500.000 Euros,
gue vence juros a uma taxa correspondente a Euribor a doze meses acrescida de spread. Este empréstimo foi
liquidado numa prestacgéo Unica no final do contrato em agosto de 2022.

(i) Descobertos bancarios

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, existiam descobertos bancarios contratados no montante de 5 milhdes de
Euros. A 31 de dezembro de 2022, ndo havia utilizagdo de qualquer valor desses contratos.

18.2 Incentivos reembolsaveis

18.2.1 QREN n.° 13160

A Caima obteve, no decorrer do exercicio de 2011, um incentivo reembolsavel financeiro ao abrigo do Decreto-
Lei n.°287/2007 concedido pela Agéncia para o Investimento e Comércio Externo de Portugal para um montante
de investimento global de 8.815.500 Euros. O periodo de investimento deste projeto decorreu entre 2010 e 2013.
O incentivo atribuido corresponde a 45% das despesas que se considerem elegiveis. A Ultima tranche do
subsidio foi recebida no decorrer do exercicio de 2014, totalizando 3.437.000 Euros. Em 2017 foi reembolsado
o montante final de 1.729.715 Euros.

18.2.2 QREN n.° 36783

Adicionalmente, a Caima obteve, no decorrer do exercicio de 2014, um incentivo reembolsavel financeiro ao
abrigo do Decreto-Lei n.° 287/2007 concedido pela Agéncia para o Investimento e Comércio Externo de Portugal
para um montante de investimento global de 35.161.000 Euros. O periodo de investimento deste projeto decorreu
entre 2013 e 2015. O valor maximo do incentivo reembolsavel ascende a 10.511.850 Euros, que corresponde a

30% das despesas elegiveis, tendo a Empresa recebido 10.508.314 Euros, cujo reembolso final ocorreu em
2021.

O Estado Portugués atribuiu também um Incentivo Fiscal correspondente a um crédito fiscal em sede de IRC no
montante maximo de 15% das aplicagOes relevantes. Até 31 de Dezembro de 2022 a Caima recebeu o montante
de 5.043.991 Euros referente ao incentivo reembolsavel.
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18.3 Anadlise de sensibilidade a variagdes da taxa de juro

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2022 e 2021, a sensibilidade da Empresa a alterag6es no indexante
da taxa de juro de mais ou menos um ponto percentual, medida como a variagdo nos resultados financeiros pode
ser analisada como segue:

31.12.2022 31.12.2021
Juros suportados (Nota 31) 263.904 96.125
Diminuicdo de 1 p.p. na taxa de juro aplicada a totalidade do
endividamento (125.000) (125.000)
Aumento de 1 p.p. na taxa de juro aplicada a totalidade do
endividamento 125.000 125.000

A andlise de sensibilidade acima foi calculada com base na exposicdo a taxa de juro existente a data da
demonstracdo da posicdo financeira. Para esta andlise foi tido como pressuposto base que a estrutura de
financiamento (ativos e passivos remunerados) se manteve estavel ao longo do ano e semelhante a apresentada
a data a que se reporta o fecho de cada exercicio.

18.4 Evolugao do endividamento e maturidades

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, a reconciliagédo da variagcdo da divida bruta com os fluxos de caixa é como

segue:
2022 2021
Saldo em 1 de janeiro 12.500.000 15.330.562
Pagamento de empréstimos obtidos (12.500.000) (618.346)
Recebimentos de empréstimos obtidos - -
Subsidios Reem bolsaveis - (2.212.216)
Variacao dos encargos com emissdo de empréstimos - -
Variagdo da divida (12.500.000) (2.830.562)
Saldo em 31 de dezembro - 12.500.000

18.5 Plano de reembolso de empréstimos bancarios e incentivos reembolsaveis

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, o prazo de reembolso dos empréstimos bancarios e incentivos
reembolsaveis era como segue:

2022
2023 >2023 Total
Empréstimos bancarios
2021
2022 >2022 Total
Empréstimos bancarios 12.500.000 - 12.500.000
Incentivos reembolsaveis
Qutros empréstimos
12.500.000 - 12.500.000
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19. PROVISOES E PERDAS DE IMPARIDADE

O movimento verificado nas provisdes e perdas por imparidade durante os exercicios findos em 31 de dezembro

de 2022 e 2021 pode ser detalhado como se segue:

2022

Perdas de imparidade
em contas a receber

Perdas de imparidade em

inventarios e ativos

Provisoes (Nota 11) bioldgicos (Nota 9) Total
Saldo inicial 2.634.284 153.932 2.032.424 4.820.640
Aumentos 1.515.682 1.515.682
Utilizagoes (463.173) (463.173)
Reversoes (2.044.920) (2.044.920)
Saldo final 1.641.873 153.932 2.032.424 3.828.229
2021
Perdas de imparidade Perdas de imparidade em
em contas a receber inventarios e ativos
Provisoes (Nota 11) biolégicos (Nota 9) Total
Saldo inicial 3.571.075 153.932 2.201.997 5.927.004
Reversdes (936.791) (169.573) (1.106.364)
Saldo final 2.634.284 153.932 2.032.424 4.820.640

O valor registado na rubrica “Provisdes” em 31 de dezembro de 2022 e 2021 corresponde a melhor estimativa
da Administracéo para fazer face a totalidade das perdas a incorrer com riscos gerais da atividade da Empresa.

Em virtude do conhecimento de decisdo do Tribunal alem&o relativamente ao processo envolvendo o IVA dos
anos de 2002 a 2006, foi refor¢cada a provisao para impostos no valor de 1.329.114 euros referente ao IVA a
pagar no ambito desse processo e feita uma utilizagdo do valor ja pago, reconhecido na rubrica “Outros ativos

nao correntes” no valor de 1.770.595 euros.

20. FORNECEDORES

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, esta rubrica tinha a seguinte composi¢ao:

A Pagar
31.12.2022 0-90 dias 90-180dias >180 dias
Fornecedores, conta corrente 10.652.118 10.652.118
Fornecedores, faturas emrececao e conferéncia 2.389.379 2.389.379
Fornecedores, titulos a pagar 8.486.117 8.486.117
21.527.614 21.527.614
A Pagar
31.12.2021 0-90 dias 90-180dias >180 dias
Fornecedores, conta corrente 6.830.325 6.830.325
Fornecedores, faturas emrececao e conferéncia 2.208.139 2.208.139
Fornecedores, titulos a pagar 7.483.565 7.483.565
16.522.029 16.522.029

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021 a rubrica “Fornecedores” respeitava a valores a pagar resultantes de

aquisicdes decorrentes do curso normal das atividades da Caima.

O Conselho de Administracéo entende que o valor contabilistico destas dividas é aproximado ao seu justo valor.
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21. OUTROS CREDORES

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, a rubrica “Outros Credores” pode ser detalhada como segue:

A Pagar
31.12.2022 0-90 dias 90-180dias >180 dias
Fornecedores de ativos fixos 1.229.151 1.229.151
Estado e outros entes publicos 583.438 583.438
Outras dividas 114.308 114.308
1.926.897 1.926.897
A Pagar
31.12.2021 0-90 dias 90-180dias >180 dias
Fornecedores de ativos fixos 815.873 815.873
Estado e outros entes publicos 493.807 493.807
Outras dividas 52.417 52.417
1.362.097 1.362.097

22. OUTROS PASSIVOS

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, a rubrica “Outros passivos” pode ser detalhada como segue:

2022 2021

Encargos a liquidar

Encargos comenergia e gas a liquidar (814.153) (1.401.367)

Remuneracoées a liquidar (712.923) (681.012)

Rendas a liquidar (5.420)

Seguros a liquidar (16.281) (8.928)

Taxas hidricas a liquidar (182.262) (239.919)

Juros a liquidar (626.145) -

Encargos comservicos de conservacao e residuos (180.000) (132.479)

Outros encargos a liquidar (182.863) (166.733)
Proveitos a reconhecer

Subsidios ao investimento (2.253.603) (611.983)

(4.973.650) (3.242.421)

23. OUTROS PASSIVOS NAO CORRENTES

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, esta rubrica dizia respeito integralmente as parcelas de subsidios ao
investimento a reconhecer como proveito no médio e longo prazo (Nota 34).

24. PASSIVOS CONTINGENTES E GARANTIAS PRESTADAS

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021 as garantias prestadas pela Empresa tinham o seguinte detalhe:

2022 2021
| APMEI - 1.462.114
Outros 69.149 69.149
69.149 1.531.263
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25. COMPROMISSOS FINANCEIROS ASSUMIDOS E NAO INCLUIDOS NA
DEMONSTRAGCAO DA POSIGCAO FINANCEIRA

a) Fundo de pensdes

A Empresa participou em conjunto com outra empresa do Grupo Altri em Fundos de Pensdes denominado
de “Fundo de Pensdes Caima e Altri Florestal”, o qual foi constituido por escritura de 31 de dezembro de
1987 e administrado pela “BP| Pensdes - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A.”, e que se
destinava a garantir aos trabalhadores, que a data normal da reforma tenham pelo menos 10 anos de servico
continuo, o direito a um complemento de reforma, pago mensalmente e cujo valor tem por base a média dos
vencimentos iliquidos dos dois anos anteriores a data de reforma.

Por decisdo da Administragdo da Caima, o Fundo de Pensdes Caima e Altri Florestal foi separado em
dezembro de 1998, tendo sido obtida a prévia autorizag&o do Instituto de Seguros de Portugal.

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2010 a Caima e a Altri Florestal transferiram as quotas-
partes das adesdes coletivas que detém junto do BPI Pensdes para o plano da Biotek (empresa igualmente
inserida no Grupo Altri), integrando o Plano C. Esta transferéncia foi requerida ao Instituto de Seguros de
Portugal em 23 de setembro de 2010 tendo este deliberado favoravelmente em 3 de marco de 2011, pelo
gue em abril de 2011 o patriménio de fundo de pens@es da Altri Florestal e da Caima foi incorporado no
Fundo de Pensdes Biotek.

Em maio de 2014, foi alterado o regime associado ao Fundo de Pensfes Tejo passando do regime de
beneficio definido para contribuicdo definida. No caso da Caima e Altri Florestal, os trabalhadores com
contrato sem termo foram automaticamente transferidos para o plano de contribuigdo definida, com excecao
dos trabalhadores que ja possuiam, a data de 30 de abril de 2014, direitos adquiridos (tempo de servigo maior
ou igual a 10 anos e idade igual ou superior a 57 anos), a quem foi dada a op¢éo de escolher entre transitar
ou ndo para o plano de contribuicdo definida. Assim, a 31 de dezembro de 2022 e 2021 coexistem os dois
sistemas.

De acordo com os estudos atuariais realizados pelas sociedades gestoras dos fundos com referéncia a 31
de dezembro de 2022 e 2021, o valor atual das responsabilidades por servicos passados para 0s
colaboradores no ativo e para os reformados, bem como a situacao patrimonial dos fundos de pensées,
naquelas datas, eram como segue:

2022 2021
Montante Montante
Responsabilidades atuais por servicos passados 2.585.947 3.399.078
Situacao patrimonial do fundos de pensoes 2.617.486 2.854.105

O movimento verificado no valor atual das responsabilidades por servicos passados durante os exercicios
findos em 31 de dezembro de 2022 e 2021 é como segue:

2022 2021

Responsabilidades no inicio do exercicio 3.399.078 3.947.547
Beneficios pagos pelos Fundos de Pensdes (279.299) (265.908)
Custo dos servicos correntes
Custo dos juros 32.731 26.604
Perdas/(Ganhos) atuariais

Resultantes de alteracoes de pressupostos financeiros  (626.575) (90.678)

Resultantes de ajustamentos de experiéncia 60.012 (218.487)
Responsabilidades no fim do exercicio 2.585.947 3.399.078
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O movimento verificado na situa¢éo patrimonial dos fundos de pensées durante os exercicios findos em 31
de dezembro de 2022 e 2021 é como segue:

2022 2021
Valor dos Fundos de Pensées no inicio do exercicio 2.854.105 2.442.598
Dotacoes 273.842 648.729
Pensodes pagas (279.299) (265.908)
Rendimento/Retorno do Fundo (248.473) 31.591
Outros 17.311 (2.905)
Valor dos Fundos de Pensées no fim do exercicio 2.617.486 2.854.105

Considerando a diferenc¢a entre o valor das responsabilidades em 31 de dezembro de 2022 e 2021 e o valor
do fundo de pensdes a mesma data, no exercicio foi feita uma reversdo do passivo no montante de 576.512
Euros e um reforco de 273.842 Euros, respetivamente, para fazer face a possiveis responsabilidades
relacionadas com os planos de pensdes em vigor.

O movimento verificado no passivo registado para as responsabilidades do fundo de pensdes durante os
exercicios findos em 31 de dezembro de 2022 e 2021 é como segue:

2022 2021
Responsabilidades por pensdes no inicio do exercicio 544973 1.504.949
Reforco / (reverséo) em outro rendimento integral (308.120) (321.782)
Reforgo / (revers&o) na demonstracdo de resultados 5.450 10.535
Liquidac@es e dotagdes (273.842) (648.729)
Responsabilidades por pensdes no fim do exercicio (31.539) 544.973

No que respeita aos referidos planos, os riscos podem ser divididos entre:
0] Riscos Financeiros

O Fundo encontra-se sujeito ao risco de variabilidade dos rendimentos gerados pelos ativos que compdem
a carteira do fundo, nomeadamente o risco de taxa de juro, risco de crédito, risco de variagdo de preco e
risco cambial para a componente expressa em moedas distintas do euro.
e Orrisco de taxa de juro resulta da relagdo inversa que se verifica entre as taxas de juro de mercado
e o preco das obrigagBes. Assim quando as taxas de juro de mercado descem o preco das
obrigagBes sobe e, quando as taxas de juro de mercado sobem o pre¢o das obrigagfes desce;
e O risco de crédito das obrigacdes consiste na perce¢do que os investidores tém relativamente a
capacidade de pagamentos, juros e capital, por parte das entidades emitentes;
e O risco de variacdo de precos das a¢fes decorre da alteracdo das expectativas dos investidores
relativamente as condigfes macroecondmicas e setoriais onde opera a empresa e, acima de tudo
da evolugao das condi¢des especificas do negdcio de cada empresa.

(i) Riscos Atuariais

Os riscos atuariais sdo constituidos por responsabilidades de pagamento de pensdes, apresentando varios
riscos que podem ter impacto negativo no valor das responsabilidades do Fundo, nomeadamente taxa de
crescimento das pensdes, aumento da esperanca média de vida e taxa de desconto.

A gestao dos riscos relevantes que afetam o fundo de pensdes é efetuada através da Sociedade Gestora do
mesmo, através dos seguintes mecanismos:

= A politica de investimentos € revista obrigatoriamente de trés em trés anos, sendo que no final de
cada ano é feita uma avaliacdo tendo em conta as responsabilidades do fundo e, caso os
pressupostos que estiveram na base da sua elaboracéo se alterem, de forma material, a Sociedade
Gestora do mesmo propde uma retificacao a politica de investimentos.
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= Os procedimentos utilizados para efetuar a adequagdo entre os ativos financeiros e as
responsabilidades, tem por base a distribuicdo das responsabilidades por escalBes etérios, sendo
associado a esta um perfil de risco.

» Adistribuicdo de agdes/obrigaces por escaléo etario, tem por base o principio de ciclo de vida, o
qual considera que a tolerancia ao risco diminui (reducéo do peso de a¢des) a medida que diminui
o horizonte de investimento (aproximagéo da idade da reforma).

= Aproposta de alocacéo resulta da ponderacéo destes perfis, de acordo com o peso de cada escaldo
na estrutura global das responsabilidades.

*= Adicionalmente, e por deducéo a componente de obrigac¢des, consideramos uma parcela de ativos
ndo correlacionados (hedge funds, imobiliario, private equity, commodities), com um peso que pode
oscilar entre 5% e 10%, cujo objetivo é aumentar o nivel de diversificac&o.

= A Politica de Investimentos seguida pelo Sub-Fundo de Pensbes BD Tejo a 31 de dezembro de
2020, obedece as regras estabelecidas na Norma Regulamentar n.° 9/2007-R.

As responsabilidades relativas ao plano de Pens6es em 31 de dezembro de 2022 foram determinadas com
base nos seguintes pressupostos:

0] Método de calculo “Projectedt Unit Credit”;
(i) Tébuas de Mortalidade TV 88/90;

(iii) Taxa de rendimento/desconto 3,8 %;

(iv) Taxa de crescimento dos salarios 1 %;

O Fundo de Pensfes tem as seguintes caracteristicas:

0] Composicao da carteira:
a. 10,7 % Acdes;
b. 70,5 % obrigacdes a taxa fixa;
c. 8,3 % obrigacdes a taxa variavel
d. 2,7 liquidez
Investimentos alternativos:
e. 2,2 % Imobiliario; e
f. 5,6 % Liquidez Hedge Founds.
(ii) Retorno esperado dos ativos do plano no longo prazo 4,62%.

As responsabilidades relativas ao plano de Pensfes em 31 de dezembro de 2021 foram determinadas com
base nos seguintes pressupostos:

0] Método de célculo “Projected Unit Credit”;
(i) Tabuas de Mortalidade TV 88/90;

(i) Taxa de rendimento/desconto 1%;

(iv) Taxa de crescimento salarial 1%.

O Fundo de Pensfes tem as seguintes caracteristicas:

0] Composicéo da carteira:
a. 12 % Acdes;
b. 68,7 % obrigacBes a taxa fixa;
c. 9,2 % obrigacdes a taxa variavel;
d. 2,8 % liquidez
Investimentos alternativos:
e. 2,00 % Imobiliario;
f. 5,3 % Liquidez e outros ativos.
(i) Retorno esperado dos ativos do plano no longo prazo 1,30%.

A taxa de desconto utilizadas foram selecionadas por referéncia as taxas de rendimento de um cabaz de
obrigagdes “corporate” de alta qualidade. Foram selecionadas as obrigagées cuja maturidade e “notagcéo de
rating” foram considerados como apropriadas, atendendo ao montante e ao periodo de ocorréncia dos fluxos
monetarios associados aos pagamentos dos beneficios aos colaboradores.
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A Empresa procedeu a uma andlise de sensibilidade desta valorizacdo a variagdes do pressuposto
significativo, tendo concluido que caso tivesse considerado uma taxa de desconto inferior em 25 pontos base
o valor da responsabilidade viria aumentado em, aproximadamente, 75 milhares de Euros.

O montante reconhecido como gasto, relativamente aos beneficios de contribuicdo definida, nas
demonstracdes financeiras dos exercicios findo em 31 de dezembro de 2022 e 2021 ascendeu a,
aproximadamente, 87.750 euros e 73.384 Euros, respetivamente.

b) Outros compromissos

A 31 de dezembro de 2022 e 2021 a Caima tinha assumido compromissos contratuais para aquisicdo de
ativos fixos tangiveis nos montantes de 31.461.771 e 25.350.235 Euros, respetivamente.

Os compromissos contratuais assumidos dizem respeito a “Central de Biomassa” com 30,6 milhées de Euros,

e a outros projetos de otimizagéo fabril, no valor de cerca de 0,9 milhdes de Euros.

26. EMPRESAS DO GRUPO E PARTES RELACIONADAS

As participadas do Grupo Altri tém relag8es entre si que se qualificam como transac¢des com partes relacionadas,

as quais foram efetuadas a pre¢os de mercado.

Em 31 de dezembro de 2022, os principais saldos com as empresas do Grupo Altri e entidades relacionadas,

Ssao como segue:

2022
Saldos devedores Saldos credores
Clientes Outros ativos Fornecedores Empresas
Empresa c/c correntes c/c Grupo

Altri Abastecimento de Madeiras, S.A. 1.011 (5.743.099) -
Altri Florestal, S.A. 60 -
Altri Participaciones Y Trading S.L. 35.127 (59.059) -
Altri Sales, S.A. 66.426 -
Altri SGPS, S.A. 5.410.744 (5.284.373)
Biotek, S.A. (33) -
Cebi, S.A. 5.256 (6.421) -
Greenvolt, S.A. 132.648 -
Operfoz - Operadores do Porto da Figueira da Foz, Lda. (6.008) -
Pulpchem Logistics ACE (566.092) -
Ramada - Agos, S.A. (4.585) -

240.528 5.410.744 (6.385.297)  (5.284.373)

CAIMA, S.A. | NIPC 506 149 960 | RELATORIO & CONTAS 2022

58



Calma

Em 31 de dezembro de 2021, os principais saldos com as empresas do Grupo Altri

S0 como segue:

e entidades relacionadas,

2021
Saldos devedores Saldos credores
Clientes Empresas Fornecedores Empresas
Empresa c/c Grupo c/c Grupo

Altri Abastecimento de Madeiras, S.A. 439.458 - (2.755.999) -
Altri Florestal, S.A. 48 - -
Altri Participaciones Y Trading S.L. 47.414 - (247.465) -
Altri Sales, S.A. 1.290 - -
Altri SGPS, S.A. B 48.179 (603.766)
Caima Energia S.A. 804.831 - (1.235.597) -
Biotek, S.A. - - (3.169) -
Cebbi, S.A. - - (3.251) -
Inflora - Soc. Investimentos Florestais, S.A. 984 - -
Greenvolt, S.A. 236.485 - -
Pulpchem Logistics ACE - - (493.293) -
Operfoz - Operadores do Porto da Figueira da Foz, L¢ - - (2.436) -
Ramada - Acos, S.A. - - (7.159) -

1.530.510 48.179 (4.748.369) (603.766)

As contas a pagar a Altri Abastecimento de Madeiras e & Caima Energia dizem respeito & aquisicdo de madeira
para fabrico de pasta soluvel e a aquisi¢cdo de vapor, respetivamente.

A conta a pagar a Altri Partipaciones Y Trading S.L. resulta das comissfes de venda associadas ao contrato de

Agéncia estabelecido com esta entidade.

Os restantes saldos dizem respeito, sobretudo, ao efeito da tributagdo de acordo com o Regime Especial de
Tributac&o de Grupos de Sociedades (Nota 8) em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas.

As principais transacdes efetuadas no exercicio de 2022 com as empresas do grupo Altri e entidades
relacionadas podem ser resumidas como se segue:

Transacoes 2022

Vendas e Gastos e Compras de Fornecimentos Gastos e
prestacdes de rendimentos matérias-primas e e servigos rendimentos
Empresa Servigos operacionais subsidiarias externos financeiros
Altri Abastecimento de Madeiras, S.A. (786.405) 25.263.197
Altri Florestal, S.A. (576)
Altri Participaciones Y Trading S.L. (491.184) 2.981.151
Altri Sales, S.A. (263.225)
Altri SGPS, S.A. (5.410.744) 2.650.000
Biotek, S.A. (46) 3.108
Cebi, S.A. (63.886) 2.012 11.184 43.444
Viveiros do Furadouro, Lda. - 78
Greenvolt, S.A. (1.233.927) (83.772) - 25.805
Pulpchem Logistics ACE 5.307.872
Operfoz - Operadores do Porto da Figueira da Foz, L¢ 23.746
Ramada - Agos, S.A. 19.774
Socitrel- Sociedade Indutrialde Trefilaria, S.A. 364.648
(8.249.993) 2.566.228 30.940.837 3.061.738 43.444
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As principais transagdes efetuadas no exercicio de 2021 com as empresas do grupo Altri podem ser resumidas

COMmo se segue:

Transagoes 2021

Vendas e Gastos e Compras de Fornecimentos Gastos e
prestacdes de rendimentos matérias-primas e e servigos rendimentos
Empresa servigos operacionais subsidiarias externos financeiros
Altri Abastecimento de Madeiras, S.A. (4.790.841) 22.315.042
Altri Florestal, S.A. (300)
Altri Participaciones Y Trading S.L. (75.377) 1.905.287
Altri Sales, S.A. (191.433)
Altri SGPS, S.A. (1.237.354) 1.180.000
Caima Energia S.A. (2.358.177) 4.132.117
Biotek, S.A. (279.637) 2.550 27
Cebi, S.A. 96 10.316 5.000.000
Greenvolt, S.A. (1.173.547) (83.772) 10.575
Pulpchem Logistics ACE 2.546.941
Operfoz - Operadores do Porto da Figueira da Foz, Lc 19.570
Ramada - Agos, S.A. 34.218
Socitrel - Sociedade Indutrial de Trefilaria, S.A. 338.211
(10.106.666) 1.096.228 25.202.840 6.112.110 5.000.000

27. VENDAS E PRESTAGOES DE SERVIGOS
Geograficamente, nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2022 e 2021 a reparticdo das vendas e
prestacdes de servicos da Empresa por mercado é como segue:
2022 2021
Mercado interno 15.531.046 11.443.434
Mercado externo 96.479.264 76.578.774
112.010.310 88.022.208
28. OUTROS RENDIMENTOS
A rubrica da demonstragdo dos resultados “Outros rendimentos” nos exercicios findos em 31 de dezembro de
2022 e 2021 era composta como se segue:
2022 2021
Subsidios ao investimento e a exploracdo 1.115.243 841.224
Ganhos obtidos na alienacao de ativos fixos 456.583 86.584
Ganhos obtidos na alienacao de investimentos fina - -
Indemnizacodes de sinistros - 463.413
Outros 140.100 136.028
1.711.926 1.527.249
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29. OUTROS GASTOS

A rubrica da demonstragao dos resultados “Outros gastos” nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2022 e

2021 era composta como se segue:

2021

37.678
238.919
77.622

2022
Impostos diretos e taxas 55.349
Taxa de recursos hidricos 182.262
Outros 165.518
403.129

354.219

30. RESULTADOS FINANCEIROS

Os resultados financeiros dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2022 e 2021 podem ser detalhados como

2021

(96.126)
(228.032)
(1.434.006)
(116.008)

(1.874.172)

segue:
2022
Gastos financeiros:
Juros suportados (263.903)
Diferencas de cambio desfavoraveis (1.425.676)
Perdas eminstrumentos derivados (8.257.617)
Outros gastos e perdas financeiras (113.453)
(10.060.649)
Rendimentos financeiros:
Juros obtidos 336.159
Ganhos eminstrumentos derivados
Diferencas de cambio favoraveis 1.946.148

7.615
567.005
789.895

2.282.307

1.364.515

31. RESULTADO POR ACAO

31.12.2022 31.12.2021

NUmero de agdes para efeito de calculo do resultado liquido basico e diluido

Resultado para efeito do calculo do resultado por acgao liquido e diluido
Resultado por acao das operagoes

Basico
Diluido

32. GASTOS COM O PESSOAL

15.000.000 14.500.000

8.362.752 10.775.002

0,56 0,74
0,56 0,74

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2022 e 2021, o nimero médio de pessoal ao servigo da

Empresa foi de 181 e 178, respetivamente.
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Em 31 de dezembro 2022 e 2021 a rubrica “Gastos com o pessoal” apresenta o seguinte detalhe:

2022 2021
Remuneracgoes 5.446.676 5.047.871
Encargos sobre remuneracoes 1.031.740 984.120
Beneficios ao pessoal 61.513 74.307
Indemnizacgoes 173.570 177.162
Seguros 188.901 197.200
Outros 347.770 255.445

7.250.170 6.736.105

33. FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

Em 31 de dezembro 2022 e 2021, a rubrica “Fornecimentos e servigos externos” apresenta o seguinte detalhe:

2022 2021
Energia 16.692.467 13.370.718
Transporte de mercadorias 8.323.792 6.620.404
Comissoes 2.981.151 2.263.126
Conservacao e Reparacao 3.032.434 3.013.565
Trab. especializados e subcontratos 4.505.890 4.080.206
Seguros 1.078.885 976.963
Outros 822.474 956.240

37.437.093 31.281.222

34. SUBSIDIOS

SUBSIDIO I NO AMBITO DO QREN

Em dezembro de 2010 foi celebrado com a entdo denominada AICEP (Agéncia para o Investimento e
Comeércio Externo de Portugal) um contrato de concessédo de subsidio reembolsavel no ambito do QREN,
para fazer face ao projeto de investimento, no montante de 8.815.500 Euros.

O total dos subsidios atribuidos por aquela entidade, foram os seguintes:

e Incentivo reembolséavel até ao valor de 3.467.475 Euros;
e Prémio de realizacédo a que possa haver direito, no valor maximo de 52,1% do incentivo reembolséavel;

O projeto de investimento foi concluido e durante o ano de 2013. A Empresa recebeu em dezembro de 2018
uma parte do Prémio de Realizagdo que totalizou 1.164.667 Euros. Em dezembro de 2022 e 2021, por
correcdo de montante das amortizagdes acumuladas, o valor dos rendimentos a reconhecer (Notas 22 e 28)
foi diminuido em 107.584 e 128.677 Euros respetivamente.

SUBSIDIO 1l NO AMBITO DO QREN
Em novembro de 2013 foi celebrado com a entdo denominada AICEP (Agéncia para o Investimento e

Comeércio Externo de Portugal) um contrato de concessdo de subsidio reembolsavel no ambito do QREN,
para fazer face ao projeto de investimento, no montante de 35.161.000 Euros.
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O total dos subsidios atribuidos por aquela entidade, foram os seguintes:

e Incentivo reembolsavel até ao valor 10.508.314 Euros;
e Prémio de realizacdo a que possa haver direito, correspondente a 48% do montante de incentivo
reembolsavel;

O projeto de investimento foi concluido durante o ano de 2015. A Empresa recebeu em dezembro de 2018
uma parte do Prémio de Realizacéo que totalizou 2.017.596 Euros e em novembro de 2022 a parte restante
do Prémio de Realizacdo no montante de 3.026.395 Euros. Em dezembro de 2022 e 2021, por corregéo de
montante das amortizag8es acumuladas, o valor dos rendimentos a reconhecer (Notas 22 e 28) foi diminuido
em 504.399 e 504.399 Euros respetivamente.

O movimento da rubrica de proveitos diferidos relacionados com os subsidios nos exercicios de 2022 e 2021
foi 0 seguinte:

31.12.2022 31.12.2021

Saldo no inicio do exercicio 1.648.511 2.281.587
Recebimentos no exercicio 1.746.781

Reconhecimento do proveito do exercii  (611.983) (633.076)
Saldo no final do exrcicio 2.783.309 1.648.511

A parte destes subsidios que serdo reconhecidos na Demonstragdo de Resultados em exercicios posteriores
a 2023, no montante de 515.166 Euros, encontra-se classificada como “Passivos ndo correntes” (Nota 23) e
a parte relativa a 2023, no montante de 504.399 Euros, encontra-se classificada como “Outros passivos”
(Nota 22).

AGENDA TRANSFORM

Em outubro de 2022 foi assinado um contrato de consdrcio, constituido por cinquenta e sete entidades, tendo
por objeto a execucdo de um projeto de investigacdo e desenvolvimento tecnolégico mobilizador intitulado
“TransForm”, no ambito do Sistema de Incentivos a Investigagdo e Desenvolvimento Tecnolégico (Sl I&DT)
- Programas Mobilizadores — Clusters de Competitividade e outras dindmicas coletivas, integrado na Agenda
para a transformacao digital das cadeias de valor florestais numa economia portuguesa mais resiliente e
hipocarbonica, apoiado pelo Plano de Recuperagédo e Resiliéncia (“PRR”). Em dezembro de 2022, na
sequéncia da candidatura apresentada ao Sistema de Incentivos “Agendas para a Inovagdo Empresarial’, a
Altri Florestal, enquanto lider do consdrcio, assinou o respetivo Termo de Aceitacdo. O investimento elegivel
global é de 129.259.946 Euros. O projeto deverda estar concluido e com resultados concretizados até 31 de
dezembro de 2025. O Investimento elegivel da Caima ascende a, aproximadamente, 44,3 milhées de Euros,
a que corresponde um incentivo ndo reembolsavel potencial de, aproximadamente, 13,4 milhdes de Euros,
dos quais ja foram recebidos 1,7 milhdes de Euros a titulo de adiantamento.

SIFIDE

Durante o exercicio de 2021, a Caima suportou despesas com Investigagdo e Desenvolvimento (“1&D”), as
quais, no seu entendimento, eram suscetiveis de serem elegiveis para efeitos de consideracao no Sistema
de Incentivos Fiscais em 1&D Empresarial Il (“SIFIDE 11”), previsto na legislagéo aplicavel.

Neste sentido, relativamente ao exercicio referido, ainda se aguarda a deciséo por parte da Comissao
Técnica com competéncia delegada pela Agéncia Nacional de Inovagéo, S.A. (“Comissdo Técnica”), sendo
gue o investimento conexo com as atividades de I&D efetuadas correspondeu a um crédito fiscal solicitado
no montante de Euro 299.216,70.

Por ultimo, atentos os investimentos realizados em 2022 nesta area em particular, a Empresa esta igualmente

arealizar agdes que permitam apresentar as entidades competentes uma candidatura ao SIFIDE Il, no prazo
legalmente estipulado.
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35.

36.

37.

BENEFICIOS FISCAIS

Durante o exercicio de 2014, foi celebrado entre a Empresa e o Estado Portugués, ao abrigo do artigo 9° do
Cadigo Fiscal do Investimento (CFI), um contrato fiscal de investimento que regula os termos e condi¢des em
que o Estado Portugués concede o beneficio fiscal contratual, temporario e condicionado ao projeto de
reconverséo da unidade fabril da Caima para o fabrico de pasta soltvel com a realizag¢éo, durante o periodo de
investimento, de um investimento total que se estima em 35.161.000 Euros (Nota 18). A Empresa obriga-se
perante o Estado Portugués a atingir os objetivos e cumprir as obrigag8es contantes do referido contrato, sendo-
Ihe concedido um beneficio fiscal até ao montante maximo de 5.190.000 Euros, correspondente a 15% das
aplicacdes efetuadas pela Caima em conformidade com os requisitos estabelecidos no Decreto-Lei n° 249/2009,
de 23 de setembro. No seguimento do contrato em questédo foi-lhe concedido um beneficio fiscal, no montante
de 5.189.816 Euros ja totalmente utilizado em anos anteriores. (Nota 8).

INFORMAGAO RELATIVA A MATERIAS AMBIENTAIS

No ambito do Protocolo de Quioto, a Unido Europeia comprometeu-se a reduzir a emissédo de gases de efeito
de estufa. Neste contexto, foi emitida uma Diretiva Comunitaria que prevé a comercializacdo das chamadas
“Licencas de emissdo de CO2”, entretanto transposta para a legislagédo portuguesa e que € aplicavel, a partir de
1 de janeiro de 2005, entre outras, a indistria de pasta e papel.

Pela publicagdo do Decreto-Lei 12/2020 de 06 de Abril de 2020, foi efetuada a distribuicdo pelo Governo
Portugués das “Licengas de emissdo de CO2” as diversas empresas Portuguesas abrangidas. Até 2021, a
Caima, por se encontrar inserida num sector obrigatério, foram-lhe atribuidas licengas, contudo, com valor nulo.
No decurso do ano 2022, pela cisdo-fusdo entre a Caima — Industria de Celulose, SA e a Caima Energia, que
deu origem a Caima, S.A., as licencgas serdo atribuidas com base nas estimativas das emissdes associadas ao
uso de combustiveis fosseis na instalacéo.

Em 2018 foi publicada a Diretiva (UE) 2018/410 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de margo de 2018
(Diretiva CELE), que regula o regime CELE no periodo 2021-2030, a qual foi transposta para a legislacao
nacional pelo Decreto-Lei 12/2020, de 6 de abril (Diploma CELE). No contexto destes diplomas, o regime CELE
€ identificado como o principal instrumento para assegurar o cumprimento do objetivo de uma reducao de 40%
dos gases com efeito de estufa no horizonte de 2030 (ano base 1990). A 4.2 fase do regime CELE inicia-se a 1
de janeiro de 2021 e decorrera no periodo de 2021 a 2030.

Este novo periodo CELE apresenta um conjunto de novas orientacdes, as quais se estendem a atividade de
monitorizagao, verificagcdo e comunicacdo de emissoes, atribuicdo gratuita e Registo Portugués de Licencas de
Emisséo integrado no Registo da Unido (RPLE-RU).

Mantém-se para este periodo a atribuigdo das licencas de emissao a titulo gratuito a fim de se evitar o risco de
fuga de carbono devido as politicas climéaticas da EU e a quantidade de licencas de emisséo a titulo gratuito
continuara a basear-se em parametros de referéncia (benckmarks), sendo que os valores para 2013-2020 seréo
revistos de forma a refletir os progressos tecnolégicos nos setores. Aguarda-se, por parte das autoridades
competentes a atribuicdo de licencas de emissao para a Caima para o periodo de 2022 a 2030.

Em 31 de dezembro de 2022 ndo se encontra registado nas demonstragfes financeiras qualquer passivo de
caracter ambiental nem é divulgada qualquer contingéncia ambiental, por ser conviccdo do Conselho de
Administracdo da Empresa que ndo existem a essa data obrigagbes ou contingéncias provenientes de
acontecimentos passados de que resultem encargos materialmente relevantes para a Empresa.

EVENTOS SUBSEQUENTES

Durante o més de abril de 2023, a Empresa foi notificada, pelos consultores legais que acompanham o processo
relacionado com a liquidacao adicional de Imposto sobre o Valor Acrescentado de anos anteriores as autoridades
fiscais alemas, do desfecho dos referidos processos que se encontravam em curso, tendo a decisdo sido
desfavoravel & Empresa. Para fazer face as liquidacdes adicionais exigiveis, a Empresa registou uma provisao
adicional em 31 de dezembro de 2022 (Nota 19).

De 31 de dezembro de 2022 até a data de emisséo deste relatdrio, ndo ocorreram outros factos relevantes que
possam vir a afetar materialmente a posicédo financeira e os resultados futuros da Caima.
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38. APROVAGCAO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

As demonstragdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo e autorizadas para emissao
em 11 de maio de 2023. A sua aprovacao final estd ainda sujeita & concordancia da Assembleia Geral de

Acionistas.

O Contabilista Certificado O Conselho de Administracéo
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