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CAPITULO O
ADVERTENCIAS

No presente documento (“Prospeto”), salvo quando do contexto claramente decorrer sentido diferente, os
termos e expressdes iniciados por letra maiuscula terdo o significado que |hes é apontado no Capitulo 1
(Defini¢bes Gerais), sem prejuizo da definicdo de alguns termos ao longo do Prospeto, para facilitar a sua leitura

e compreensao.

No Prospeto, qualquer referéncia a uma disposi¢do legal ou regulamentar inclui as alteragGes a que a mesma
tiver sido e/ou vier a ser sujeita e qualquer referéncia a uma Diretiva inclui o correspondente diploma de

transposigdo no respetivo Estado-Membro da Unido Europeia.

Caso o Prospeto venha a ser alterado mediante publicacdo de adenda, devera ser lido em conjunto com a
adenda em causa, que prevalece sobre a versdo do Prospeto entdo vigente na parte alterada ou retificada, salvo

indicagdo em sentido contrario.
Oferta e admissdo a negociagao

O Prospeto refere-se a oferta publica de subscricdo e de admissdo a negociacdo no Euronext Lisbon, gerido pela
Euronext Lisbon — Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados, S.A. (“Euronext”), de até 200.000
obrigagBes da Greenvolt — Energias Renovaveis, S.A. (a “Greenvolt” e/ou “Emitente”), com o valor nominal
unitario de €500 e valor global inicial de até €100.000.000. O nimero de Obriga¢oes Verdes Greenvolt 2027 (e,
consequentemente, o seu valor nominal global) poderd ser aumentado, por opgdo do Emitente, mediante
publicagdo de adenda ao Prospeto aprovada pela Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios (“CMVM”) e
divulgada até ao dia 9 de novembro de 2022, inclusive, a emitir pela Greenvolt em 18 de novembro de 2022 (ou
seja, na “Data de Emissao”), com data de reembolso em 18 de novembro de 2027 (“Data de Reembolso”), com
taxa de juro fixa bruta de 5,20% ao ano e com o ISIN PTGNVGOMOO004, representativas do empréstimo
obrigacionista denominado “Obriga¢bes Verdes Greenvolt 2022-2027" (“Obriga¢des Verdes Greenvolt 2027”)
(“Oferta”).

A Oferta decorre entre 2 de novembro de 2022 e 15 de novembro de 2022, inclusive.

As ordens de subscrigdo transmitidas em aceitagdao da Oferta e devidamente validadas pela Euronext estarao
sujeitas aos critérios de alocac¢do de ordens e de rateio aplicaveis e serdo satisfeitas de acordo com os mesmos,
caso a procura no dmbito da Oferta exceda o montante maximo de ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027

disponiveis.
Prospeto

O Prospeto foi aprovado como um prospeto de oferta de valores mobiliarios ao publico e respetiva admissdo a
negociacdo no mercado regulamentado Euronext Lisbon, nos termos dos artigos 114.2, n.2 1 e 238.2 do Cddigo
dos Valores Mobiliarios (“Cédigo dos Valores Mobilidrios”) e do artigo 3.2, n.2s 1 e 3 do Regulamento 2017/1129
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de junho de 2017 (“Regulamento dos Prospetos”), pela CMVM,

como autoridade competente, em 25 de outubro de 2022.

O Prospeto encontra-se disponivel para consulta, em formato fisico, na sede do Emitente. Se um potencial
investidor solicitar especificamente uma cépia do Prospeto em suporte papel, o Emitente entregar-lhe-a uma
versdo impressa do mesmo. O Prospeto estd ainda disponivel em formato eletrénico e podera ser consultado

gratuitamente no sitio Web da CMVM (www.cmvm.pt), no sitio Web do Emitente (www.greenvolt.pt) e nos



http://www.greenvolt.pt/

sitios Web dos intermediarios financeiros contratados pelo Emitente para desenvolverem os seus melhores

esforcos, nos termos da legislacao aplicavel, em ordem a distribuicdo das Obriga¢des Verdes Greenvolt 2027.

O Prospeto é valido por 12 meses apds a data da sua aprovagao pela CMVM, ou seja, até 25 de outubro de
2023. A aprovagdo do Prospeto nao dispensa a obrigacdo de a Greenvolt — Energias Renovaveis, S.A. requerer
a aprovagao de uma adenda ao Prospeto nos termos descritos na pagina 5, sendo que a obriga¢ao de incluir
no Prospeto uma adenda relativa a novos factos significativos, erros relevantes ou inexatiddes relevantes nao

sera aplicavel quando o Prospeto deixar de ser valido.

O Prospeto foi elaborado em conformidade com o artigo 13.2 do Regulamento dos Prospetos. A forma e o
conteddo do Prospeto obedecem ao preceituado no Cdédigo dos Valores Mobilidrios, ao disposto no
Regulamento dos Prospetos, bem como ao Regulamento Delegado (UE) 2019/980 da Comissdo, de 14 de margo
de 2019, que complementa o Regulamento dos Prospetos no que respeita ao formato, ao conteudo, a
verificagdo e a aprovagao do prospeto a publicar em caso de oferta de valores mobilidrios ao publico ou da sua
admissdo a negociacdo num mercado regulamentado e que revoga o Regulamento (CE) n.2 809/2004 da
Comissdo, e ao Regulamento Delegado (UE) 2019/979 da Comissdo, de 14 de margo de 2019, que complementa
o Regulamento dos Prospetos e que revoga o Regulamento Delegado (UE) n.2 382/2014 da Comissdo e o
Regulamento Delegado (UE) 2016/301 da Comissdo (em conjunto, estes Regulamentos Delegados sdo referidos
como “Regulamentos Delegados”), no que diz respeito ao prospeto a publicar em caso de oferta de valores
mobilidrios ao publico ou a sua admissao a negociagdo num mercado regulamentado, e a demais legislagdo e
regulamentagdo aplicaveis, sendo as entidades descritas no Capitulo 4 (Responsdveis pela Informagdo) — no
ambito da responsabilidade que Ihes é atribuida nos termos dos artigos 149.2, 150.2 e 238.2 do Cddigo dos
Valores Mobiliarios — responsaveis pelos danos causados se a informac&o contida no Prospeto ndo for completa,
verdadeira, atual, clara, objetiva e licita. Nos termos do artigo 149.2 do Cédigo dos Valores Mobilidrios, salvo se
provarem que agiram sem culpa, sdo responsaveis pelo conteldo da informagdo contida no Prospeto a
Greenvolt, na qualidade de Emitente, os titulares do dérgdo de administracdo e os titulares do érgido de
fiscalizagdo do Emitente, em ambos os casos, em fung¢des a data de aprovacdo do Prospeto, a sociedade de
revisores oficiais de contas e o auditor externo do Emitente em fun¢Ges a data de aprovagao do Prospeto, e
outras entidades que aceitem ser nomeadas como responsaveis. Nos termos do disposto nos n.2s 3 e 4 do artigo
149.2 do Cdadigo dos Valores Mobiliarios e no artigo 11.2 do Regulamento dos Prospetos, a responsabilidade das
entidades e pessoas acima referidas serd excluida se: (i) for provado que o destinatario tinha ou devia ter
conhecimento da deficiéncia de contelddo do Prospeto a data da emissdo da sua declaragdo contratual ou em
momento em que a respetiva revogacdo ainda era possivel; ou (ii) os danos a indemnizar resultarem apenas do
sumario do Prospeto, incluindo qualquer tradugdo do mesmo, salvo se, quando lido em conjunto com as outras
partes do Prospeto, o sumario contiver mengdes enganosas, inexatas ou incoerentes ou ndo prestar as
informagdes fundamentais para ajudar os investidores a decidir se devem ou nado investir nas ObrigacGes Verdes
Greenvolt 2027. Nos termos da lei, nenhuma outra entidade é responsavel pela informagdo contida no

Prospeto, nomeadamente os Coordenadores Globais e os Colocadores.
A Oferta aplicam-se as normas previstas no Regulamento dos Prospetos.

As Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 serdo integradas na Central de Valores Mobiliarios (“CVM”) operada pela
Interbolsa — Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidagdo e de Sistemas Centralizados de Valores Mobilidrios,
S.A. (“Interbolsa”). Foi solicitada a admissdo a negociagao no Euronext Lisbon das ObrigacGes Verdes Greenvolt

2027, sendo previsivel que a mesma venha a ocorrer na Data de Emissao.
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Nos termos do n.2 2 do artigo 234.2 do Cédigo dos Valores Mobiliarios, a decisdo de admissdo a negociacao das
Obrigacbes Verdes Greenvolt 2027 pela Euronext ndo envolve qualquer garantia quanto ao conteudo da
informacdo, a situagdo econdmica ou financeira do Emitente, a sua viabilidade ou a qualidade das Obriga¢Ges

Verdes Greenvolt 2027.

O Banco Comercial Portugués, S.A. e o Caixa — Banco de Investimento, S.A. (“Coordenadores Globais”) foram
contratados pela Greenvolt para assegurarem a coordenag¢do global dos servigos a prestar ao Emitente no
ambito da preparagdo e do langamento da Oferta, bem como para assessoria no ambito do processo de

admissdo a negociagdo das Obriga¢des Verdes Greenvolt 2027 no Euronext Lisbon.

Nos termos do Cdodigo dos Valores Mobilidrios, os intermediarios financeiros tém deveres legais de prestagdo
de informacgdo aos seus clientes relativamente a si préprios, aos servigos prestados e aos produtos objeto desses
servigcos. Ndo obstante, para além do Emitente, nenhuma entidade foi autorizada a dar informagdo ou prestar
qualquer declaragdo que ndo esteja contida no Prospeto ou que seja inconsistente com informagdo contida no
Prospeto. Caso um terceiro venha a emitir tal informagédo ou declaragdo, a mesma ndo devera ser tida como
autorizada pelo Emitente ou feita em nome do Emitente e, como tal, ndo devera ser considerada fidedigna. Nem
a publicagdo do Prospeto, nem a subscri¢dao de Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 deverdo ser tomadas como
confirmagdo de que nao houve qualquer alteragao nas atividades do Emitente ou das sociedades que de si
dependem e com as quais consolida contas desde a data do Prospeto, ou de que a informacdo nele contida, em
qualquer altura posterior a data do Prospeto, reline as caracteristicas exigidas por lei quanto a informagdo a

prestar aos investidores.

A existéncia do Prospeto ndo assegura que a informacdo nele contida se mantenha inalterada desde a data da
sua aprovacgao e a Greenvolt ndo assume a obrigacdo de divulgar atualizagdes ou revisdes a qualquer declaragdo
constante do Prospeto, de forma a refletir qualquer alteragao das suas expectativas decorrente de modificagdes
aos factos, condigdes ou circunstancias em que os mesmos se basearam. Nao obstante, se, entre a data de
aprovacdo do Prospeto e a data de admissdo a negociacdo das ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027 no Euronext
Lisbon, for detetado ou ocorrer qualquer facto novo significativo, erro relevante ou inexatiddo relevante
relativamente a informagao constante do Prospeto que seja suscetivel de influenciar a avaliagdo das ObrigagGes
Verdes Greenvolt 2027 e a decisdo dos destinatarios da Oferta, o Emitente devera requerer imediatamente a
CMVM a aprovacdo de adenda ao Prospeto, nos termos e para os efeitos previstos no artigo 23.2 do

Regulamento dos Prospetos.

O Prospeto ndo constitui uma oferta, convite ou proposta para a subscricdo de ObrigacGes Verdes Greenvolt
2027 por parte dos Coordenadores Globais ou dos intermediarios financeiros contratados pelo Emitente para
desenvolverem os seus melhores esfor¢os, nos termos da legislagdo aplicavel, em ordem a distribuicdo das
Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027. O Prospeto nao configura, igualmente, uma analise por parte dos mesmos
quanto a qualidade das Obriga¢des Verdes Greenvolt 2027, nem uma recomendacdo quanto a sua subscri¢cdo

ou detengdo no futuro.

Qualquer decisdo de investimento deverd basear-se na informagdo que consta do Prospeto no seu conjunto e
ser efetuada apds avaliacdo independente da condicdo econdmica, da situacdo financeira e dos demais
elementos relativos ao Emitente e a Oferta. Nenhuma decisdo de investimento deverd ser tomada sem prévia
analise do Prospeto no seu conjunto, pelo potencial investidor e pelos seus eventuais consultores, mesmo que
a informacdo relevante seja prestada mediante a remissdo para outra parte do Prospeto ou para outros

documentos inseridos por remissdao no mesmo.



Sempre que uma queixa relativa a informacdo contida no Prospeto for apresentada em tribunal, o investidor
gueixoso podera, se a acdo for e puder ser proposta num tribunal de um dos Estados-Membros que nao Portugal
e nos termos da legislagdo interna dos Estados-Membros da Unido Europeia, ter de suportar os custos de

tradugdo do mesmo antes do inicio do processo judicial.

A distribuicdo do Prospeto ou a aceitagdo da Oferta, com consequente subscricdo de Obriga¢gdes Verdes
Greenvolt 2027, bem como a detengdo ou negociagdo de Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027, poderdo ser
proibidas ou restringidas em certas jurisdicdes. Quaisquer potenciais investidores deverdo, antes de
consultarem o Prospeto ou qualquer outro documento relativo a Oferta, informar-se previamente e observar

essas proibigdes e restrigdes.

O Prospeto inclui declaragbes ou mengoes relativas ao futuro. Termos como “antecipa”, “acredita”,

“«

“perspetiva”, “planeia”, “tem intencdo de”, “estima”, “projeta”, “ird”, “poderia”, “pode”, “poderd” e/ou
expressoes semelhantes sao utilizados para identificar declaragdes relativas ao futuro. Todas as declaragbes ou
mencoes constantes deste Prospeto que ndo constituem afirmagdes relativas a factos pretéritos — incluindo,
designadamente, aquelas que respeitam a situagdo financeira, estratégia empresarial, planos, objetivos de
gestdo para operagdes futuras e projecdes macroecondmicas relativas a economia portuguesa — constituem
declaragdes relativas ao futuro. Pela sua natureza, tais declaragbes relativas ao futuro envolvem riscos
conhecidos e desconhecidos, incertezas e outros fatores que poderdo determinar que os resultados efetivos, o
desempenho, a concretizagdo de objetivos ou os resultados do setor sejam substancialmente diferentes
daqueles que resultam expressa ou tacitamente das declaragdes relativas ao futuro. Tais declaragdes relativas

ao futuro baseiam-se numa multiplicidade de pressupostos em relacdo as atuais e futuras estratégias de negdcio

e ao contexto em que a Greenvolt espera vir a desenvolver a sua atividade no futuro.

DMIF Il Governagdo de Produto (Product Governance) / Mercado-Alvo: Investidores Ndo Profissionais,

Investidores Profissionais e Contrapartes Elegiveis

Apenas para efeitos do processo de aprovacgdo de produto por parte do produtor, a avaliagdo do mercado-alvo
relativamente a Oferta determinou que: (i) o mercado-alvo da Oferta compreende investidores nao
profissionais, investidores profissionais e contrapartes elegiveis, tal como estes termos se encontram definidos
na Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativa aos mercados
de instrumentos financeiros e que altera a Diretiva 2002/92/CE e a Diretiva 2011/61/UE, completada pela
Diretiva Delegada (UE) 2017/593 da Comissdo, de 7 de abril de 2016 (conforme alterada, “DMIF II”), e nos artigos
30.2 e 317.2-D do Cddigo dos Valores Mobilidrios; e (ii) todos os canais de distribuicdo das ObrigacGes Verdes
Greenvolt 2027 permitidos por lei aos investidores ndo profissionais, aos investidores profissionais e as
contrapartes elegiveis sdo apropriados. Nos termos legais aplicdveis, qualquer entidade ou pessoa que oferega,
venda ou recomende a subscricdo de Obriga¢Oes Verdes Greenvolt 2027 (“distribuidor”) deve ter em conta o
referido mercado-alvo. Contudo, um distribuidor ao qual seja aplicavel o artigo 309.2-K do Cddigo dos Valores
Mobilidrios devera realizar a sua prdpria avaliagdo do mercado-alvo relativamente a Oferta (adotando ou

alterando a avaliagdo do produtor sobre o mercado-alvo) e determinar os canais de distribuicdo apropriados.

Consideragdes sobre a qualificagao das Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 para efeitos de avalia¢ao social,

ambiental ou de sustentabilidade

Nem o Emitente nem os Coordenadores Globais sdo responsaveis pela avaliagdo social, ambiental e de

sustentabilidade das ObrigagcGes Verdes Greenvolt 2027 constante da Second Party Opinion.



As ObrigacOes Verdes Greenvolt 2027 podem ndo satisfazer os requisitos de um investidor ou normas legais ou
regulatérias futuras para investimento em ativos verdes. Os investidores devem fazer a sua prépria avaliagdo das

Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027.

Nenhuma garantia ou representacdo é dada pelo Emitente ou pelos Coordenadores Globais quanto a adequagao
ou fiabilidade de qualquer declaragao, relatdrio, certificagdo ou validagao de qualquer terceira parte em relagdo
as Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027 ou ao cumprimento de qualquer critério verde, social ou de
sustentabilidade. Tal declaragdo, relatério ou certificagdo ndo é, nem deve ser considerado como sendo

incorporado e/ou parte do Prospeto.
Consideragoes adicionais sobre a Oferta

A Oferta dirige-se ao publico, tendo especificamente como destinatarios pessoas singulares ou coletivas
residentes ou com estabelecimento em Portugal, sem prejuizo da sua subscricdo noutros Estados-Membros da
Unido Europeia através de oferta particular, sendo nesse caso o mercado-alvo constituido por investidores
profissionais e contrapartes elegiveis desses Estados-Membros, nos termos e com os limites previstos no
Regulamento dos Prospetos e nos Regulamentos Delegados, bem como na demais legislagdo e regulamentacdo
interna aplicavel, aplicando-se, também nesse caso, com as devidas adaptagdes, os termos e condigdes previstos
para a realizagdo da Oferta. Nao foi deliberada a atribuicdo de quaisquer direitos de preferéncia no ambito da

Oferta, nem existe qualquer beneficio adicional ou tranche especifica para acionistas da Greenvolt.

As atividades de certos investidores estdo sujeitas a leis e regulamentos em matéria de investimentos e/ou a
revisdo ou regulagdo por certas autoridades. Cada potencial investidor deve recorrer aos seus proéprios
consultores para determinar se, e em que medida, as ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027 podem (i) constituir um
investimento que lhe é legalmente permitido; (ii) ser objeto de garantias; e (iii) estar sujeitas a outras restrigdes,
nomeadamente no que respeita a sua subscricdo. Devem ser igualmente consultados os seus consultores
juridicos, financeiros ou outros, ou autoridades regulatdrias competentes, para determinar o tratamento
apropriado das Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027, nos termos das regras de gestdo de risco de capital ou outras

regras similares aplicdveis.

A Oferta ndo constitui uma oferta ou promogdao de emissdo, venda, compra, subscricdo ou outra forma de
negociacdo de quaisquer valores mobiliarios, ou de recolha de intengdes de investimento nos mesmos,
particularmente no que respeita a qualquer pessoa a quem estejam legalmente vedadas essas operac¢des, ou
em qualquer jurisdicdo onde seja considerada ilegal a subscricdo e detencdo de ObrigacGes Verdes Greenvolt
2027, designadamente nos Estados Unidos da América, no Espago Econdmico Europeu (incluindo a Holanda), no

Reino Unido, na Australia, no Canada, na Africa do Sul e no Jap3o.

Em particular, as Obriga¢des Verdes Greenvolt 2027 ndo foram nem serdo registadas ao abrigo do U.S. Securities
Act de 1933, ou de qualquer outra legislagdo sobre valores mobilidrios aplicavel nos Estados Unidos da América,
e ndo podem ser, direta ou indiretamente, promovidas, oferecidas, vendidas, compradas, trocadas ou subscritas
nos Estados Unidos da América, ou em qualquer dos seus territorios e possessdes ou dreas que se encontrem
sujeitas a essa jurisdicdo, ou a uma “U.S. Person” ou em seu beneficio, conforme disposto na Rule 902(k),

Regulation S do U.S. Securities Act de 1933.



CAPITULO 1
DEFINICOES GERAIS

Exceto se expressamente indicado de outro modo, os termos a seguir mencionados tém, no presente Prospeto,

os significados aqui referidos:

“Acionistas de Referéncia” significa Ana Rebelo de Menéres de Mendonga, Domingos José de Vieira de Matos,
Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira, Paulo Jorge dos Santos Fernandes e Pedro Miguel Matos Borges de

Oliveira;

“ActivoBank” significa o Banco Activobank, S.A., com sede na Rua Augusta, n.2 84, 1100-053 Lisboa, com o
capital social de €127.600.000, registado na Conservatoria do Registo Comercial de Lisboa sob o nimero Unico

de matricula e identificacdo de pessoa coletiva 500 734 305;

“AIA” significa avaliacdo de impacto ambiental;

“Altri” significa a Altri, SGPS, S.A.;

“Altri Florestal” significa a Altri Florestal, S.A.;

“Altri Madeira” significa a Altri Abastecimento de Madeira, S.A.;

“Agente Pagador” significa o CaixaBl ou o Millennium bcp, conforme aplicavel;

“APA” significa a Agéncia Portuguesa do Ambiente;

“APMs” significa as Medidas Alternativas de Desempenho (Alternative Performance Measures);

“Banco BEST” significa o BEST — Banco Electrénico de Servigo Total, S.A., com sede na Praga Marqués de Pombal,
n.2 3, 3.2 Piso, 1250-161 Lisboa, com o capital social de €63.000.000, registado na Conservatdria do Registo

Comercial de Lisboa sob o nimero Unico de matricula e identificacdo de pessoa coletiva 505 149 060;

“Banco Carregosa” significa o Banco L.J. Carregosa, S.A., com sede na Avenida da Boavista, n.2 1083, 4100-129
Porto, com o capital social de €20.000.000, registado na Conservatdria do Registo Comercial do Porto sob o

nuamero Unico de matricula e identificagdo de pessoa coletiva 503 267 015;

“Banco Finantia” significa o Banco Finantia, S.A., com sede na Rua General Firmino Miguel, n.2 5, 1.2, 1600-100
Lisboa, com o capital social de €150.000.000, registado na Conservatéria do Registo Comercial de Lisboa sob o

numero Unico de matricula e identificagdo de pessoa coletiva 501 897 020;

“Banco Montepio” significa a Caixa Econdmica Montepio Geral, Caixa Econdmica Bancaria, S.A., com sede na
Rua Castilho, n.2 5, 1250-066 Lisboa, com o capital social de €2.420.000.000, registada na Conservatoéria do

Registo Comercial de Lisboa sob o nimero Unico de matricula e identificagdo de pessoa coletiva 500 792 615;

“Bankinter” significa o Bankinter, S.A. — Sucursal em Portugal, com sede na Praga Marqués de Pombal, n.2 13,
2.2 Andar, 1250-162 Lisboa, registado na Conservatéria do Registo Comercial de Lisboa sob o nimero unico de

matricula e identificacdo de pessoa coletiva 980 547 490;

“BIG” significa o Banco de Investimento Global, S.A., com sede na Avenida 24 de Julho, 74-76, 1200-869 Lisboa,
com o capital social de €198.947.388, registado na Conservatéria do Registo Comercial de Lisboa sob o nimero

Unico de matricula e identificacdo de pessoa coletiva 504 655 256;

“Biotek” significa a Biotek, S.A.;



“BGN” significa o lev bulgaro;

“B2B” significa de empresa para empresa (“Business to business”);
“B2C” significa de empresa para consumidor (“Business to consumer”);
“CAE” significa contrato de aquisicdo de energia;

“CaixaBl” significa o Caixa—Banco de Investimento, S.A., com sede na Avenida Jodo XXI, n.2 63, 1000-300 Lisboa,
com o capital social de €81.250.000, registado na Conservatéria do Registo Comercial de Lisboa sob o numero

Unico de matricula e identificagdo de pessoa coletiva 501 898 417;

“Caima Energia” significa a Caima Energia — Empresa de Gestdo e Exploragdo de Energia, S.A. (objeto de cisdo-

fusdo por incorporagdo na Caima e na Celbi);
“Caima” significa a Caima, S.A. (anteriormente designada Caima - Industria de Celulose, S.A.);

“CCCAM” significa a Caixa Central — Caixa Central de Crédito Agricola Mutuo, C.R.L., com sede na Rua Castilho,
n.2 233 e 233-A, 1099-004 Lisboa, com o capital social (varidvel) de €312.706.855, registada na Conservatéria

do Registo Comercial de Lisboa sob o nimero Unico de matricula e identificacdo de pessoa coletiva 501 464 301;
“Celbi” significa a Celbi, S.A. (anteriormente designada Celulose Beira Industrial (CELBI), S.A.);

“Centrais de Biomassa Portuguesas” significa a Central de Biomassa de Constancia, a Central de Biomassa da
Figueira da Foz I, a Central de Biomassa da Figueira da Foz Il, a Central de Biomassa de Mortagua e a Central de

Biomassa de Rddao;

“Central de Biomassa da Figueira da Foz I” significa a Central de Biomassa Portuguesa localizada na Figueira da

Foz, detida e explorada pelo Emitente;

“Central de Biomassa da Figueira da Foz II” significa a Central de Biomassa Portuguesa localizada na Figueira da

Foz, detida e explorada pela Sociedade Bioelétrica do Mondego;

“Central de Biomassa de Constancia” significa a Central de Biomassa Portuguesa localizada em Constancia,

detida e explorada pelo Emitente;

“Central de Biomassa de Mortagua” significa a Central de Biomassa Portuguesa localizada em Mortagua, detida

e explorada pelo Emitente;

X ”

“Central de Biomassa de R6dao” significa a Central de Biomassa Portuguesa localizada em Vila Velha de Rédao,

detida e explorada pela Rdddo Power;
“Central de TGP” significa a Central de Biomassa de Tilbury Green Power;

“Central de Valores Mobiliarios” significa o sistema centralizado de valores mobilidrios escriturais gerido pela
Interbolsa e composto por conjuntos interligados de contas, através das quais se processa a constituicdo e a
transmissdo dos valores mobilidrios nele integrados e se assegura o controlo da quantidade dos valores

mobilidrios em circulagdo e dos direitos sobre eles constituidos;
“CESE” significa a Contribuicdo Extraordindria sobre o Setor Energético;

“CfD” significa Contrato por Diferenca (Contract for Difference);



“CGD” significa a Caixa Geral de Depdsitos, S.A., com sede na Avenida Jodo XXI, n.2 63, 1000-300 Lisboa, com o
capital social de €3.844.143.735, registada na Conservatdria do Registo Comercial de Lisboa sob o nimero Unico

de matricula e identificacdo de pessoa coletiva 500 960 046;
“C0O7" significa dioxido de carbono;

“Codigo das Sociedades Comerciais” significa o Codigo das Sociedades Comerciais, aprovado pelo Decreto-Lei

n.2 262/86, de 2 de setembro;

“Codigo dos Valores Mobiliarios” significa o Cédigo dos Valores Mobilidrios, aprovado pelo Decreto-Lei n.2

486/99, de 13 de novembro;
“CMVM” significa a Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios;
“Comunidades Energia Unida” ou “CEU” significa a Comunidades Energia Unida, S.A.;

“Contrato de Arrendamento” significa cada um dos contratos de arrendamento a longo prazo celebrados por e
entre o proprietdrio de cada Fabrica de Producdo de Pasta de Papel e o promotor da respetiva Central

Portuguesa de Biomassa;

“Contrato de Compra e Venda de Utilidades” significa cada um dos contratos de compra e venda de servigos
auxiliares (utilities) fornecidos as Centrais de Biomassa Portuguesas (como agua industrial e de processamento,
dgua desmineralizada, ar comprimido e vapor, ou a gestdo e transporte de biomassa) a longo prazo e celebrados
pelo e entre o proprietario de cada Fabrica de Produgdo de Pasta de Papel e o promotor da Central Portuguesa

de Biomassa relacionada;

“Contrato de Fornecimento de Biomassa” significa cada um dos contratos de fornecimento de biomassa a longo
prazo celebrados por e entre a Greenvolt ou as suas subsidiarias e a Altri Madeira em relagdo a cada uma das

Centrais de Biomassa Portuguesas;

“Contrato de O&M” significa cada um dos contratos de operagao, manutengao, gestao interna de biomassa,
gestdo de residuos e servigos gerais a longo prazo, celebrados pelo e entre o proprietdrio de cada Fabrica de

Producdo de Pasta de Papel e o promotor de cada uma das Centrais de Biomassa Portuguesas relevantes;

“Contratos TSA e SSA” significa contrato de prestagdo de servigos de transi¢do (Transition Service Agreement)

e contrato de servigo especial (Special Service Agreement);
“Cortesia Versatil” significa a Cortesia Versatil, Lda.;
“COD” significa data de operacdo comercial (commercial operation date);

“Colocadores” significa o ActivoBank, o EuroBIC, o Millennium bcp, o BIG, o Banco Finantia, o Banco Carregosa,
o Bankinter, o Banco BEST, o CaixaBl, a CCCAM, o Banco Montepio, a CGD e o novobanco, na qualidade de
intermediarios financeiros contratados pelo Emitente para desenvolverem os seus melhores esfor¢os, nos

termos da legislagdo aplicavel, em ordem a distribuicdo das ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027;

“Condigoes das Obrigagbes Verdes Greenvolt 2027” significa os termos e condigBes aplicdveis as Obriga¢Oes
Verdes Greenvolt 2027 constantes do Capitulo 14 (Termos e Condicbes das Obriga¢des Verdes Greenvolt 2027)

do Prospeto;

“Convencgdo do Dia Util Seguinte” significa que, no caso de uma data de pagamento (de juros ou capital) ndo

ser um Dia Util, essa data de pagamento serd ajustada para o Dia Util imediatamente seguinte;
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“Coordenadores Globais” significa o CaixaBl e o Millennium investment banking;
“Data de Emissao” significa o dia 18 de novembro de 2022;

“Data de Pagamento de Juros” significa o dia 18 dos meses de maio e de novembro em cada ano, sujeitos a

ajustamento de acordo com a Convengdo do Dia Util Seguinte;

“Data de Reembolso” significa o dia 18 de novembro de 2027, sujeita a ajustamento de acordo com a Convengao

do Dia Util Seguinte;

“Decreto-Lei n.2 189/88” significa o Decreto-Lei n.2 189/88, de 27 de maio, que estabelece os principios gerais

do quadro de produgdo de eletricidade, juntamente com a remuneragao garantida aplicavel;

“Decreto-Lei n.2 193/2005” significa o Decreto-Lei n.2 193/2005, de 7 de novembro, que aprova o regime

especial de tributagdo dos rendimentos de valores mobiliarios representativos de divida;

“Decreto-Lei n.2 29/2006" significa o Decreto-Lei n.2 29/2006, de 15 de fevereiro, que estabelece os principios
gerais para a organizacao e funcionamento do Sistema Elétrico Nacional, bem como o exercicio das atividades

de produgdo, transporte, distribuicdo e fornecimento;

“Decreto-Lei n.2 64/2017” significa o Decreto-Lein.2 64/2017, de 12 de junho, que concedeu a certos municipios
a possibilidade de instalar e explorar centrais de biomassa, criando um regime especial e beneficios para os

municipios em questdo;

“Decreto-Lei n.2 15/2022” significa o Decreto-Lei n.2 15/2022, de 14 de janeiro, que estabelece o quadro legal

do Sistema Elétrico Nacional;

“Deliberagao Extraordindria” significa qualquer deliberagdo a tomar pela Assembleia de Obrigacionistas que
verse sobre qualquer das seguintes matérias: (i) a modificacdo de qualquer data fixada para reembolso de capital
ou pagamento de juros em relagdo as ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027, a reducdo do montante de capital ou
juros devido em qualquer data em relagdo as Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027, ou a alteragdo do método de
calculo do montante de qualquer pagamento em relagdo as ObrigagGes Verdes Greenvolt 2027; (ii) a
modificacdo ou revogacdo de quaisquer disposi¢des previstas nas CondicGes das Obrigacdes Verdes Greenvolt
2027; (iii) a renuncia pontual a qualquer direito decorrente para os Obrigacionistas das Condi¢des das
Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027, nomeadamente a renuncia pontual ao cumprimento ou a autoriza¢do do
incumprimento de alguma das Condigdes das Obrigacbes Verdes Greenvolt 2027, ainda que ndo consubstancie
uma modificacdo das Condi¢des das Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027; (iv) outras matérias relativamente as
quais as Condi¢cOes das Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 exijam a aprovacdo através de Deliberagdao

Extraordinaria; e (v) qualquer alteracdo a esta definicdo;

"Deliberagdo Ordinaria” significa qualquer deliberagdo a tomar pela Assembleia de Obrigacionistas que ndo seja

uma Deliberagdo Extraordinaria;

“Demonstragoes Financeiras Anuais Consolidadas Auditadas Referentes aos Exercicios 2018-2020" significa o
relatério e contas consolidado elaborado pelo Emitente compreendendo a demonstracdao consolidada da
posicdo financeira a 31 de dezembro de 2018, 2019 e 2020, a demonstragdo consolidada dos resultados, a
demonstragdo consolidada de outro rendimento integral, a demonstragdo consolidada das alteragdes no capital
proprio e a demonstracdo consolidada dos fluxos de caixa relativas aos exercicios findos em 31 de dezembro de
2018, 2019 e 2020 e as respetivas notas explicativas, elaboradas de acordo com as Normas Internacionais de
Relato Financeiro, tal como adotadas pela Unido Europeia (“IFRS-UE”) e sujeitas a auditoria, aprovado pelo
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Conselho de Administracdo do Emitente em reunido realizada a 24 de junho de 2021 e pela assembleia de

acionistas em Assembleia Geral realizada igualmente em 24 de junho de 2021;

“Demonstragoes Financeiras Anuais Consolidadas Auditadas Referentes ao Exercicio 2021” significa o relatério
e contas consolidado elaborado pelo Emitente compreendendo a demonstragdo consolidada da posigdo
financeira a 31 de dezembro de 2021, a demonstragao consolidada dos resultados, a demonstracao consolidada
de outro rendimento integral, a demonstracao consolidada das alteragdes no capital préprio e a demonstragao
consolidada dos fluxos de caixa relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2021 e as respetivas notas
explicativas elaboradas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro, tal como adotadas pela
Unido Europeia e sujeitas a auditoria, aprovado pelo Conselho de Administracdo do Emitente em reunido
realizada a 5 de abril de 2022 e pela assembleia de acionistas em Assembleia Geral realizada em 29 de abril de

2022;

“Demonstrag¢oes Financeiras Anuais Consolidadas Auditadas” significa as Demonstra¢des Financeiras Anuais
Consolidadas Auditadas Referentes aos Exercicios 2018-2020 e as DemonstracGes Financeiras Anuais

Consolidadas Auditadas Referentes ao Exercicio 2021;

“Demonstragdes Financeiras Intercalares Consolidadas Condensadas Nao Auditadas” significa as
demonstragdes financeiras consolidadas condensadas ndo auditadas, elaboradas pelo Emitente,
compreendendo a demonstragdo consolidada da posicdo financeira a 30 de junho de 2022, a demonstragado
consolidada dos resultados, a demonstragdo consolidada de outro rendimento integral, a demonstragao
consolidada das alteragdes no capital préprio e a demonstragdo consolidada dos fluxos de caixa para o periodo
de 6 meses findo em 30 de junho de 2022, elaboradas em conformidade com a Norma Internacional de

Contabilidade 34 — Relato Financeiro Intercalar (IAS 34);
“DGEG” significa a Diregdo Geral de Energia e Geologia;
“DIA” significa declaragdo de impacto ambiental;

“Dia Util” significa qualquer dia que n3o seja sabado, domingo ou feriado em Portugal, em Lisboa ou no Porto,
e em que estejam abertos e a funcionar a Central de Valores Mobiliarios, as instituicdes de crédito, o sistema

TARGET 2 e os mercados financeiros, nomeadamente o mercado monetario interbancario;

“Divida Bruta” significa a soma de empréstimos obrigacionistas, empréstimos bancarios, outros empréstimos e

passivo da locagdo;
“Divida Liquida” significa a Divida Bruta deduzida de caixa e equivalentes de caixa;

“Emissao” significa a emissdo pela Greenvolt das Obriga¢des Verdes Greenvolt 2027 no valor nominal global
inicial de até €100.000.000, ou montante superior caso a Greenvolt decida, por sua op¢do tomada até ao dia 9
de novembro de 2022, inclusive, aumentar o montante global das ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027, com taxa
de juro fixa bruta de 5,20% ao ano e reembolso no dia 18 de novembro de 2027, que sdo oferecidas no contexto

da Oferta;

“EBITDA” significa o resultado antes de impostos e CESE, Resultados Financeiros e amortizagdes e depreciagdes

e reversBes/(perdas) por imparidades em ativos ndo correntes;

“EBITDA Ajustado” significa o EBITDA excluindo (i) os custos de transagdo ndo recorrentes, que estdo
essencialmente relacionados com concentragdes/aquisicdes de atividades empresariais realizadas pelo Grupo
Greenvolt e (ii) outros rendimentos provenientes de indemnizagdes por danos materiais;
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“EDP” significa a EDP — Energias de Portugal, S.A;

“Endividamento” significa qualquer divida (quer seja a titulo de capital, prémio, juros ou outros montantes) (i)
no ambito de qualquer empréstimo, facilidade de crédito, garantia real, garantia pessoal, ou outro compromisso
com incidéncia financeira, contraido, incorrido ou assumido pelo Emitente ou por qualquer Subsidiaria
Relevante junto do sistema financeiro portugués ou estrangeiro, ou (ii) relacionada com qualquer tipo de
obrigacGes decorrentes da emissdo de valores mobilidrios representativos de divida, empréstimos de agdes ou
outros valores mobilidrios (ndo incluindo, para efeitos de clarificacdo, agdes preferenciais ou outros valores
mobilidrios representativos de capital sem qualquer componente de endividamento) emitidos pelo Emitente ou
por qualquer Subsidiaria Relevante, excluindo (l) qualquer endividamento contraido intragrupo; (ll) qualquer
responsabilidade decorrente de qualquer garantia de cumprimento que ndo tenha sido assumida perante o
sistema financeiro portugués ou estrangeiro; e (Ill) qualquer responsabilidade relativa a locagGes operacionais
e alugueres, que, em resultado da adogdo da IFRS 16 (tal como emitida pelo IASB e subsequentemente aprovada
pela Unido Europeia em outubro de 2017), tenham passado a ser contabilizadas como divida financeira

(excluindo, para efeitos de clarificacdo, as locagGes financeiras);
“Energia Unida” significa a Energia Unida, S.A.%;
“EON” significa a E.ON AG;

“EPC” significa quaisquer contratos de engenharia, aquisicdo e construcdo ou contratos de fornecimento e

instalagdo para as centrais de biomassa (Engineering, procurement and construction);

“Equitix” significa a Equitix Investment Management Limited;

"ESG" significa critérios ambientais, sociais e de governagdo, de acordo com as diretrizes europeias;
“Esken Renewables” significa a Esken Renewables Limited;

“ESMA” significa a Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados (European Securities and

Markets Authority);
“Estatutos” significa os estatutos do Emitente;

“Eur”, “euro” ou “€” significa o euro, a moeda Unica europeia;

“EuroBIC” significa o Banco BIC Portugués, S.A., com sede na Avenida Anténio Augusto Aguiar, n.2 132, 1050-020
Lisboa, com o capital social de €410.429.800, registado na Conservatdria do Registo Comercial de Lisboa sob o

ndmero Unico de matricula e identificacdo de pessoa coletiva 503 159 093;
“Euronext” significa a Euronext Lisbon — Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados, S.A.;
“Euronext Lisbon” significa o mercado regulamentado Euronext Lisbon, gerido pela Euronext;

“Fabrica de Producdo de Pasta de Papel” significa as fabricas de pasta de papel detidas e exploradas pelos

Operadores de Fabricas de Producdo de Pasta de Papel;

“FSA” significa o contrato de fornecimento de combustivel celebrado entre a Central de TGP e a Esken

Renewables (Feedstock Supply Agreement);

“Fundo de Maneio” significa a diferenga entre o ativo corrente e o passivo corrente;

1 Encontra-se atualmente em curso a alteragdo da denominag3o social de Energia Unida, S.A. para Greenvolt Comunidades, S.A..
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“GBP” ou “£” significa a libra esterlina;
“Golditabua” significa a Golditabua, S.A.;

“Green Bond Framework” significa o green bond framework do Emitente disponivel no sitio Web do Emitente

(www.greenvolt.pt);

“Greenshoe Option” significa a opgdo concedida pelo Emitente ao BNP PARIBAS e ao CaixaBank, S.A, em julho
de 2021, no contexto da IPO, de subscrever novas a¢des emitidas pelo Emitente ao prego de €4,25, com o
objetivo de cobrir posi¢cdes curtas resultantes de overallotments ou de vendas das a¢Oes do Emitente nesse

contexto;

“Greenvolt” ou “Emitente” significa a Greenvolt — Energias Renovdveis, S.A., sociedade emitente de agdes
admitidas a negociagcdo em mercado regulamentado, constituida ao abrigo da lei portuguesa, com sede na Rua
Manuel Pinto de Azevedo, n.2 818, 4100-320 Porto, com o capital social de €367.094.274,62, registada na
Conservatéria do Registo Comercial de Lisboa sob o nimero Unico de matricula e identificacio de pessoa

coletiva 506 042 715;

“Greenvolt HoldCo” significa a Greenvolt Energias Renovaveis Holdco Limited;

“Grupo Altri” significa a Altri e as suas subsidiarias;

“Grupo EDP” significa a EDP e as suas subsidiarias;

“Grupo Greenvolt” significa a Greenvolt e as sociedades em que esta participa, direta ou indiretamente;
“GWHh” significa Gigawatt por hora;

“HCI” significa acido cloridrico;

“HF” significa fluoreto de hidrogénio;

“Ideias Férteis” significa a Ideias Férteis, Lda.;

“IGAMAOT"” significa a Inspe¢dao-Geral da Agricultura, do Mar, do Ambiente e do Ordenamento do Territorio;
“Infraventus” significa a Infraventus, Lda.;

“IFRS-UE” significa as Normas Internacionais de Relato Financeiro (International Financial Reporting Standards,

pelas suas siglas em Inglés), tal como adotadas na Unido Europeia;

“Interbolsa” significa a Interbolsa — Sociedade Gestora de Sistemas de Liquidacdo e de Sistemas Centralizados

de Valores Mobiliarios, S.A.;
“IPCG” significa o Instituto Portugués de Corporate Governance;
“IPO” significa a oferta publica inicial langada pelo Emitente em 15 de julho de 2021;

“IRC” significa o Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas, cujo cddigo foi aprovado pelo Decreto-Lei

n.2 442-B/88, de 30 de novembro, conforme alterado;

“IRS” significa o Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares, cujo codigo foi aprovado pelo Decreto-Lei

n.2 442-A/88, de 30 de novembro, conforme alterado;

“ISS ESG” significa uma das principais agéncias de rating internacionais que assiste os investidores institucionais

no desenvolvimento e integracdo de politicas de investimento responsavel nas suas estratégias;
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“Léguas Amarelas” significa a Leguasamarelas, Lda.;

“Lei de Bases do Clima” significa a Lei n.2 98/2021, de 31 de dezembro;

“Lei-Quadro das Contraordenacées Ambientais” significa a Lei n.2 50/2006, de 29 de agosto;
“LJG Green Source Energy Alpha” significa a LIG Green Source Energy Alpha, S.A.;
“MaxSolar” significa a MaxSolar GmbH,;

“MaxSolar BidCo” significa a MaxSolar BidCo GmbH,;

“Melhores Técnicas Disponiveis (MTD)” significa as praticas (que incluem procedimentos, técnicas, tecnologias
e equipamentos) mais eficazes em termos ambientais, evitando ou reduzindo as emissdes e o impacto no
ambiente da atividade, que possam ser aplicadas em condigdes técnica e economicamente vidveis, nos termos

estabelecidos pela APA ao abrigo do regime de prevencdo e controlo integrados da poluigdo;

“Millennium bcp” ou “Millennium investment banking” significa o Banco Comercial Portugués, S.A., com sede
na Praga D. Jodo I, n.2 28, 4000-295 Porto, com o capital social de €4.725.000.000, registado na Conservatoria
do Registo Comercial do Porto sob o niumero Unico de matricula e identificacdo de pessoa coletiva 501 525 882,
agindo através da sua area de banca de investimento, quando designado como Millennium investment banking,
para efeitos desta Oferta, com estabelecimento na Av. Prof. Dr. Cavaco Silva (Tagus Park) Edif. 2, n.2 30, 2740-

256 Porto Salvo;

“MVA” significa Megavolt ampere;

“MXN” significa o peso mexicano;

“MW” significa Megawatt;

“MWNh” significa Megawatt por hora;

“MWDp” significa Megawatt-pico;

“Nature Infrastructure Capital” ou "NIC” significa a Nature Infrastructure Capital Ltd.;

“novobanco” significa o Novo Banco, S.A., com sede na Avenida da Liberdade, n.2 195, 1250-142 Lisboa, com o
capital social de €6.054.907.314, registado na Conservatodria do Registo Comercial de Lisboa sob o nimero Unico

de matricula e identificacdo de pessoa coletiva 513 204 016;
“Oak Creek” significa o grupo de empresas Oak Creek detidas pela V-Ridium Inc;
“Obrigacionista” significa cada titular de Obriga¢Ges Verdes Greenvolt 2027;

“Obrigag¢oes Verdes Greenvolt 2027” significa as obrigacdes com o valor nominal unitario de €500 e valor global
inicial de até €100.000.000, que podera ser aumentado, por op¢do do Emitente, mediante publicagdo de adenda
ao Prospeto aprovada pela CMVM e divulgada até ao dia 9 de novembro de 2022, inclusive, com data de
reembolso no dia 18 de novembro de 2027, com taxa de juro fixa bruta de 5,20% ao ano e com o ISIN
PTGNVGOMO0004, a emitir pela Greenvolt ao abrigo deste Prospeto para satisfazer, de acordo com os critérios

de alocagdo de ordens e de rateio (se aplicaveis), ordens de subscricdo no ambito da Oferta;
“Oferta” significa a oferta publica de subscricao de Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027;

“OFGEM” significa o Gabinete dos Mercados de Gas e Eletricidade (Office of Gas and Electricity Markets) no

Reino Unido;
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“O&M” significa Operagdo e Manutengao;

“Operadores de Fabricas de Producao de Pasta de Papel” significa a Caima, a Celbi e a Biotek;
“Orgamento de Estado” ou “Lei de Or¢amento de Estado” significa a Lei n-2 12/2022, de 7 de junho;
“Paraimo Green” significa a Paraimo Green, Lda.;

“Parque Lions” significa o parque solar fotovoltaico detido pela UG Green Source Energy Alpha;
“PER” significa processo especial de revitalizagao;

“Perfecta Energia” significa a Tresa Energia S.L.;

“PLN” significa o Zlotys polaco;

“Portaria n.2 150/2004” significa a Portaria n.2 150/2004, de 13 de fevereiro, que aprova a lista dos paises,

territdrios e regiGes com regimes de tributagdo privilegiada, claramente mais favoraveis;

“Principios de Obrigacdes Verdes” significa os principios relativos a obrigacdes verdes publicados pela

International Capital Market Association (ICMA), na sua versdo de junho de 2021;

“Produtor da Central de Biomassa Portuguesa” significa, em relacdo a Central de Biomassa de Constancia, a
Central de Biomassa da Figueira da Foz | e a Central de Biomassa de Mortagua, o Emitente; em relagdo a Central
de Biomassa da Figueira da Foz Il, a Sociedade Bioelétrica do Mondego; e, em relagdo a Central de Biomassa de

Réd3o, a Rédao Power;
“Profit Energy” significa a Track Profit Energy, Lda.;

“Prospeto” significa o prospeto de oferta publica e de admissdo a negociagao de Obriga¢des Verdes Greenvolt

2027 no Euronext Lisbon, aprovado pela CMVM e datado de 25 de outubro de 2022;

“Rating Risco ESG” significa a classificacdo de risco ESG emitida pela Sustainalytics e divulgada a 13 de outubro

de 2022;

"Receitas” significa as rubricas de vendas e prestagdes de servigos;

“Receitas Totais” significa as rubricas de vendas, prestagdes de servigos e outros rendimentos;
“Reflexo Carmim” significa a Reflexo Carmim, Lda.;

“REGO” significa Origem das Garantias de Energias Renovaveis;

“Regulamentos Delegados” significa o Regulamento Delegado (UE) 2019/980 da Comissdo, de 14 de margo de
2019, que complementa o Regulamento (UE) 2017/1129 do Parlamento Europeu e do Conselho no que respeita
ao formato, ao conteldo, a verificagdo e a aprovagdo do prospeto a publicar em caso de oferta de valores
mobilidrios ao publico ou da sua admissdo a negociagdo num mercado regulamentado, e que revoga o
Regulamento (CE) n.2 809/2004 da Comissdo e o Regulamento Delegado (UE) 2019/979 da Comissdo, de 14 de
margo de 2019, que complementa o Regulamento dos Prospetos, e que revoga o Regulamento Delegado (UE)

n.2 382/2014 da Comissdo e o Regulamento Delegado (UE) 2016/301 da Comissao;

“Regulamento dos Prospetos” significa o Regulamento (UE) n.2 2017/1129 do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 14 de junho de 2017, relativo ao prospeto a publicar em caso de oferta de valores mobilidrios ao

publico ou da sua admissdo a negocia¢do num mercado regulamentado, e que revoga a Diretiva 2003/71/CE,
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conforme alterado pelo Regulamento (UE) 2019/2115 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de

novembro de 2019;

“Relatério de Sustentabilidade” significa o relatério de sustentabilidade elaborado de acordo com as normas
da Global Reporting Initiative (GRI), as GRI Standards, e integrado nos relatérios e contas anual do Emitente,
com vista a partilhar com os respetivos stakeholders a estratégia e o desempenho consolidado do Grupo

Greenvolt nas dimensGes econédmica, ética, ambiental e social;

“REN” significa a REN — Rede Elétrica Nacional, S.A.;

“REPowerUE Plan” significa o Plano REPowerUE, aprovado em 18 de maio de 2022;
“Resultados Financeiros” significa os rendimentos financeiros liquidos de gastos financeiros;
“RCN 2050” significa o roteiro para a neutralidade carbodnica;

“ROC”, “Deloitte” ou “Auditor Externo Independente” significa a Deloitte & Associados, SROC S.A., com sede
na Avenida Engenheiro Duarte Pacheco, n.2 7, 1070-100 Lisboa, inscrita na Ordem dos Revisores Oficiais de
Contas sob o n.2 43 e registada na CMVM sob o n.2 20161389, representada por Nuno Miguel dos Santos

Figueiredo, inscrito na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas sob o n.2 1272 e na CMVM sob o n.2 20160883;
“ROCs” significa certificados de obrigacdo de renovaveis;

“Rédao Power” significa a Réd3ao Power — Energia e Biomassa do Réddo, S.A.;

“RON” significa o leu romeno;

“RtB” significa pronto a construir (ready-to-build);

“SEQ” significa a Sustainable Energy One S.L.;

“SESAT” significa a Sociedade de Energia Solar do Alto Tejo (SESAT), Lda.;

“Sociedade Bioelétrica do Mondego” significa a Sociedade Bioelétrica do Mondego, S.A.;

“Sociedades Infraventus” significa as sociedades Ideias Férteis, Léguas Amarelas, Cortesia Versatil, Tertulia

Notavel, Trivial Decimal e Reflexo Carmim;
“S0y” significa didéxido de enxofre;

“SPO” tem o significado previsto na Sec¢do 7.1 (“Green Bond Framework (Regime de Obrigagbes Verdes) e

Principios de Obrigagées Verdes”) do Prospeto;

“Subsidiaria” significa qualquer entidade com relacdo a qual o Emitente (i) detenha, direta ou indiretamente,
mais de 50% (cinquenta por cento) do respetivo capital social ou de direitos de propriedade equivalentes, (ii)
detenha ou possa exercer, direta ou indiretamente, mais de 50% (cinquenta por cento) dos direitos de voto ou
(iii) tenha o direito de nomear ou destituir a maioria dos titulares dos érgédos de administragdo ou fiscalizacédo, e
em qualquer caso a entidade em causa integre o perimetro de consolidacdo do Emitente para efeitos das

demonstragGes financeiras;

“Subsidiaria Relevante” significa a Sociedade Bioelétrica do Mondego, a Rédao Power e qualquer Subsidiaria
com relagdo a qual seja verificado, a cada momento, pelo menos um dos seguintes critérios, com exclusdo da

Tilbury Holdings e da Tilbury Green Power:
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(i) o total do EBITDA (consolidado caso a Subsididria em causa apresente contas em base consolidada)

represente pelo menos 10% (dez por cento) do total do EBITDA consolidado do Emitente; ou

(ii) o total do ativo (consolidado caso a Subsidiaria em causa apresente contas em base consolidada) represente

pelo menos 10% (dez por cento) do total do ativo consolidado do Emitente,

sendo que, para qualquer dos casos, a aferi¢do dos referidos critérios sera efetuada com base nas ultimas contas
anuais aprovadas e objeto de certificacdo legal das contas da Subsididria em causa (consolidadas ou néo,
conforme aplicavel) e nas Ultimas contas anuais consolidadas aprovadas e objeto de certificacdo legal das contas

do Emitente.

(iii) tenha integrado ou recebido, por via de cisdo ou outra operagdo, a totalidade ou parte substancial dos ativos

de uma Subsidiaria que, previamente a operagdo em causa, se constitua ela propria como Subsidiaria Relevante;

“Sustainalytics” significa Sustainalytics SARL, um fornecedor independente lider de classificacdo, investigacdo e

andlise ESG;

“TARGET 2” significa o sistema de pagamentos “Trans-European Automated Real Time Gross Settlement
Express Transfer 2” (TARGET2) que utiliza uma plataforma partilhada unica e foi inaugurado no dia 19 de

novembro de 2007;

“Tertulia Notavel” significa a Tertulia Notdvel, Lda.;

“Tilbury Green Power” significa a Tilbury Green Power Ltd.;
“Tilbury Holdings” significa a Tilbury Green Power Holdings Limited;

“Total dos Rendimentos Operacionais” significa as Receitas Totais deduzidas das vendas de biomassa e outros

rendimentos provenientes de indemnizagdes por danos materiais;

“Track Profit Energy IlI” significa a Track Profit Energy Il Invest, Unipessoal, Lda.;
“Trivial Decimal” significa a Trivial Decimal, Lda.;

“UE” significa Unido Europeia;

“Univergy Autoconsumo” significa a Univergy Autoconsumo, S.L.;

“UPPs” significa Unidades de Pequena Produgao;

“USD” significa o délar americano;

“Verificador Externo” significa qualquer entidade terceira independente, nomeada pela Greenvolt para efeitos
de revisdo externa a respeito do Green Bond Framework ou da aloca¢do de fundos ao abrigo daquele,

incluindo a Sustainalytics e a Deloitte;

“V-Ridium” significa a V-Ridium Power Group Sp. z.0.0.;

“V-Ridium Europe” significa V-Ridium Europe Sp. z 0.0.;

“V-Ridium Oak Creek Renewables” significa a V -Ridium Oak Creek Renewables, LLC;

“WBOC” significa a sociedade Western Biomass Operating. Co. Ltd.
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CAPITULO 2
SUMARIO
Seccdo | — Introdugado e Adverténcias

Introdugdo e
Adverténcias

Emitente, valores mobilidrios e autoridade competente

O Emitente é a Greenvolt — Energias Renovaveis, S.A. (“Emitente” ou “Greenvolt”), com sede na Rua Manuel Pinto de Azevedo, n.2 818,
4100-320 Porto e com os seguintes dados de contacto: telefone (+351) 228 246 502; email: sede@greenvolt.pt. Codigo LEI:
549300ZSZ6VIXXCVUMA49. As ObrigacBes Verdes Greenvolt 2027 foi atribuido o cédigo ISIN PTGNVGOMO0004 e o cédigo CFI DBFUFR. O
Prospeto foi aprovado em 25 de outubro de 2022 pela CMVM, enquanto autoridade competente, com os seguintes dados de contacto:
morada: Rua Laura Alves, n.2 4, 1050-124 Lisboa; telefone: (+351) 213 177 000; email: cmvm@cmvm.pt.

Adverténcias sobre o Sumdrio e responsabilidade pelo Prospeto

O Sumdrio deve ser entendido como uma introdugdo ao Prospeto. Qualquer decisdo de investimento nas ObrigacGes Verdes Greenvolt
2027 deve basear-se numa analise do Prospeto no seu conjunto pelo investidor. O investidor pode perder a totalidade ou parte do
capital investido no caso de insolvéncia do Emitente, dado que esta exposto ao risco de crédito deste. Caso seja apresentada em tribunal
uma queixa relativa a informagdo contida no Prospeto, o investidor queixoso poderd, nos termos da legislagdo interna dos Estados-
Membros da Unido Europeia, ter de suportar os custos de tradugdo do Prospeto antes do inicio do processo judicial se a agdo for e
puder ser proposta num Estado-Membro que ndo Portugal. Ninguém pode ser tido por civilmente responsavel meramente com base
no Sumario, incluindo qualquer tradugdo do mesmo, salvo se, quando lido em conjunto com as outras partes do Prospeto, o Sumario
(i) contiver mengdes enganosas, inexatas ou incoerentes, ou (ii) ndo prestar as informag&es fundamentais para ajudar os investidores a
decidir se devem ou ndo investir nas Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027 no ambito da Oferta.

Seccao Il - Informagao fundamental sobre o Emitente

Quem é o
Emitente dos
valores
mobiliarios?

Quem é o Emitente?

O Emitente é a Greenvolt, sociedade emitente de a¢Ges admitidas a negociagdo em mercado regulamentado, constituida ao abrigo da
lei portuguesa, em 2002, por tempo indeterminado.

Qual é a principal legislacdo aplicavel ao Emitente?

A Greenvolt rege-se pela lei portuguesa, em particular, pelo Codigo das Sociedades Comerciais, o Cédigo dos Valores Mobiliarios e os
regulamentos da CMVM e da Euronext Lisbon — Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados, S.A. que |he sejam aplicaveis. As
atividades do Emitente sdo ainda reguladas, consoante o local onde desenvolve a sua atividade, por diretivas e regulamentos da UE, e
pela legislagdo dos Estados-Membros da UE e de outras jurisdi¢Ges aplicaveis.

Quais sdo as principais atividades do Emitente?

As principais atividades do Emitente sdao a promogdo, desenvolvimento, operagdo, manutengdo e gestdo, de forma direta ou indireta,
em Portugal ou no estrangeiro, de centrais elétricas e outras instalagdes de produgdo, armazenamento e venda de energia de fontes
renovaveis. Estas atividades sdao baseadas em trés pilares: biomassa residual, energia edlica e solar fotovoltaica em grande escala, e
geragdo distribuida baseada em energia solar. Tendo comecado com a operagdo de cinco centrais elétricas de biomassa em Portugal, o
Emitente tem vindo a implementar desde 2021 uma estratégia focada no desenvolvimento de melhorias operacionais nas centrais de
biomassa residual sob gestdao em Portugal e no Reino Unido, mercado no qual entrou no ano de 2021; no aumento sistematico da
plataforma de desenvolvimento de projetos de energias solar e edlica em larga escala em varios mercados europeus e nos EUA; e, no
que diz respeito a geragdo distribuida, na aquisi¢do e constituicdo de novas empresas na Peninsula Ibérica.

Quem sdo os principais acionistas do Emitente?

Na data de aprovagdo do Prospeto, os principais acionistas do Emitente sdo:

Numero de Percentagem do capital social

Acionista AcOes e direitos de voto detidos
Altri, SGPS, S.A.2
Diretamente 4.404.783 3,17%
Através da Celbi, S.A. 18.750.000 13,47%

23.154.783 16,64%
Promendo Investimentos, S.A. 3 13.389.937 9,62%
V-Ridium Europe* 11.200.000 8,05%
Actium Capital, S.A.> 13.261.891 9,53%
Livrefluxo, S.A.© 11.665.206 8,38%
Caderno Azul, S.A.7 12.101.403 8,70%
1 Thing, Investments, S.A. 8 7.529.589 5,41%

Quem sGo os membros dos érqdos de administragdo e fiscalizagcdo do Emitente?

O Conselho de Administracdo da Greenvolt, eleito para o mandato 2021/2023, é composto por 11 membros, entre os quais Clara Patricia
Costa Raposo (Presidente) e Jodo Manuel Manso Neto (Chief Executive Officer). O Conselho Fiscal da Greenvolt, eleito para o mandato
2021/2023, é composto por 3 membros efetivos, Dr. Pedro Jodo Reis de Matos Silva (Presidente), Dr. Francisco Domingos Ribeiro
Nogueira Leite e Dra. Cristina Isabel Linhares Fernandes (Vogais), e um suplente, Dr. André Seabra Ferreira Pinto. A Deloitte &

2 sendo ainda imputaveis a Altri, nos termos do artigo 20.2, n.2 1, alinea d) do Cédigo dos Valores Mobiliarios, os direitos de voto inerentes as acdes
representativas do capital social da Greenvolt imputaveis aos membros do Conselho de Administragdo da Altri, Ana Rebelo de Carvalho Menéres de Mendonga,
Paulo Jorge dos Santos Fernandes, Domingos José Vieira de Matos, Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira e a Pedro Miguel Matos Borges de Oliveira (cf. notas
de rodapé n.2 36, 38, 39, 40 e 41), correspondendo a soma das participagdes individuais em causa a 41,64%.

3 A referida participagdo no capital social da Greenvolt (e a participagdo de 18,67% no capital social da Altri) é imputdvel a Ana Rebelo de Carvalho Menéres de
Mendonga (membro do conselho de administragdo da Greenvolt e da Altri), nos termos do artigo 20.2, n.2 1, alinea b) do Cédigo dos Valores Mobiliarios.

4 Uma participagdo que é imputavel ao Sr. Radek Nowak (o Chief Executive Officer/Diretor Executivo (CEO) da V-Ridium Europe e da V-Ridium), ao Sr. Daniel
Dzaman e ao Sr. Krzysztof Urban, nos termos do artigo 20.2, n.2 1, alinea b) do Cédigo dos Valores Mobilidrios.

5 A referida participacdo no capital social da Greenvolt (e a participacdo de 12,84% no capital social da Altri) é imputavel a Paulo Jorge dos Santos Fernandes
(membro do conselho de administragdo da Greenvolt e da Altri), nos termos do artigo 20.2, n.2 1, alinea b) do Cddigo dos Valores Mobilidrios.

6 A referida participagdo no capital social da Greenvolt (e a participagdo de 13,00% no capital social da Altri) é imputével a Domingos José Vieira de Matos
(membro do conselho de administragdo da Greenvolt e da Altri), nos termos do artigo 20.2, n.2 1, alinea b) do Cédigo dos Valores Mobiliarios.

7 A referida participagdo no capital social da Greenvolt (e a participagdo de 15,11% no capital social da Altri) é imputavel a Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira
(membro do conselho de administragdo da Greenvolt e da Altri), nos termos do artigo 20.2, n.2 1, alinea b) do Cédigo dos Valores Mobilidrios.

8 A referida participagdo no capital social da Greenvolt (e a participagdo de 10,01% no capital social da Altri) é imputavel a Pedro Miguel Matos Borges de Oliveira
(membro do conselho de administragdo da Greenvolt e da Altri), nos termos do artigo 20.2, n.2 1, alinea b) do Cédigo dos Valores Mobilidrios.
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Associados, SROC S.A., representada por Nuno Miguel dos Santos Figueiredo, foi nomeada como Revisor Oficial de Contas para o
mandato referente a 2021 e 2022.

Quais as Demonstracdes consolidadas dos resultados
informacdes Exercicio findo a 31 de dezembro Periodo de 6 r.neses findo a
financeiras 30 de junho
fundamentais 2021 2022 2021
sobre o (reexpresso — 2021 2020 - =
R x . X (Nao (Ndo
Emitente? I\_lao (Auditadas) (Auditadas) Auditadas) Auditadas)
Auditadas)
Resultado operacional antes de
amortizacbes e depreciacbes e 56.541.177 56.541.177 33.021.107 36.766.031 | 10.578.255
reversdes/(perdas) por imparidades
em ativos ndo correntes
Resultado operacional 30.116.392 30.560.971 27.208.392 17.615.955 3.965.299
Demonstragoes consolidadas da posi¢éo financeira
A 31 de dezembro A 30 de junho
2021 (reexpresso — 2021 (2|8;2 2022
Nao Auditadas) (N3o auditadas) auditadas) (N3o Auditadas)
Divida Liquida + Empréstimos
acionistas 249.555.440 249.555.440 82.036.592 392.169.732
Rdcio corrente (Total de ativos
correntes/ Total de passivos
correntes) 4,4 4,4 0,4 3,5
Rdcio divida/ capital préprio (total
do passivo/ total do capital préprio) 1,9 1,9 1,9 2,4
Rdcio de cobertura dos juros
(resultado operacional/ gastos
financeiros) 3,3 3,4 15,2 1,3
Demonstragoes consolidadas dos fluxos de caixa (a)
Exercicio findo a 31 de dezembro Periodo de 6 r.neses findo a 30 de
junho
2021 2020 2022 (ZNO;;
(Auditadas) (Auditadas) (N3o Auditadas) Auditadas)
Fluxos gerados pelas atividades 28.203.613 28.643.596 20.217.925 2.123.454
operacionais
Fluxos gerados pelas atividades (235.360.867) (3.777.216) (101.157.628) (191.437.885)
de investimento
Fluxos gerados pelas atividades
. . 450.719.568 (26.872.981) 104.019.344 221.219.444
de financiamento
(a) A reexpressdo das demonstragdes financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2021 ndo impacta as
demonstragdes consolidadas dos fluxos de caixa.
Breve O relatdrio de auditoria relativo as Demonstragdes Financeiras Anuais Consolidadas Auditadas Referentes aos Exercicios 2018-2020,
descricao de redigido em lingua inglesa, contém as seguintes énfases e restricdes sobre uso e distribui¢do, cuja tradugdo é como segue: “Chamamos
énfase a atengdo para o referido na nota 4 do Anexo as Demonstrages financeiras consolidadas, que descreve as bases de preparagéo e a
aplicavel ao finalidade da preparagdo das Demonstragdes financeiras consolidadas. As Demonstragées financeiras consolidadas sdo preparadas no
relatério de contexto da anunciada potencial admissGo a negociagdo da Greenvolt — Energias Renovdveis, S.A. e com o objetivo de fornecer
auditoria informagdo financeira histérica consolidada para inclusGo no prospeto de admissdo ao mercado regulamentado Euronext Lisbon.
relativo as Consequentemente, estas Demonstrages financeiras consolidadas poderdo nGo ser adequadas para outro fim. O presente relatorio foi
informagoes preparado a pedido do Conselho de Administragdo da Greenvolt — Energias Renovdveis, S.A. para efeitos da referida oferta publica inicial
financeiras e para incluséo no respetivo prospeto. Assim, ndo deve ser utilizado para qualquer outro fim ou em qualquer outro mercado, ou publicado
histéricas em qualquer outro documento ou prospeto sem o nosso consentimento escrito. A nossa opiniGo ndo é alterada por efeitos destas

matérias” (em caso de duvida ou divergéncia a versdo inglesa prevalecerd). O Emitente foi autorizado por escrito pelo Auditor Externo
Independente a incorporar as DemonstragGes Financeiras Anuais Consolidadas Auditadas por remissdo no Prospeto.

Quais sdo os
principais
riscos
especificos do
Emitente?

A Greenvolt considera que os fatores de risco que a seguir se descrevem sumariamente sdo os mais relevantes, pelo que a sua ocorréncia
podera ter impactos substanciais e adversos nas atividades da Greenvolt, na evolugdo dos seus negocios, nos seus resultados
operacionais, na sua situacdo financeira, nos seus proveitos, no seu patriménio e/ou na sua liquidez, bem como nas perspetivas futuras
da Greenvolt ou na sua capacidade de atingir os objetivos visados.

Riscos associados ds centrais de biomassa e ao seu funcionamento

Riscos relacionados com o funcionamento das centrais de biomassa: A atividade do Emitente depende do nivel de desempenho das
Centrais de Biomassa Portuguesas e da Central de TGP (e de quaisquer outras centrais de biomassa que o Emitente venha a operar no
futuro) e do seu adequado funcionamento e manutengdo. A Central de Biomassa da Figueira da Foz Il representa 41% do total de GWh
injetados pelas Centrais de Biomassa Portuguesas e 39% das Receitas Totais do Grupo Greenvolt geradas pelo segmento de biomassa
em Portugal no ano de 2021 (38% do total de GWh injetados e 36% das receitas totais do Grupo Greenvolt geradas pelo segmento de
Biomassa em Portugal no primeiro semestre de 2022). Assim sendo, qualquer facto ou circunstancia adversos eventualmente
relacionados com a Central de Biomassa da Figueira da Foz Il terdo um maior impacto na capacidade de injegdo e receitas do Emitente
do que qualquer outro facto ou circunstancia adversos, relacionados com qualquer outra das Centrais de Biomassa Portuguesas.
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Riscos decorrentes da eventualidade de as centrais de biomassa estarem sujeitas a escassez de biomassa e a flutuacdes dos precos: O
custo das vendas no segmento de biomassa € o principal custo de exploragao, representando 41,5% das vendas de eletricidade em 2020
e 31,8% em 2021. A data de 30 de junho de 2022, o custo das vendas no segmento de biomassa representava 30,3% das receitas de
eletricidade. Embora cada uma das Centrais de Biomassa Portuguesas tenha assegurado o seu préprio fornecimento de biomassa através
de um Contrato de Fornecimento de Biomassa a longo prazo (pelo menos, com duragdo equivalente a vigéncia do periodo de tarifa
garantida), celebrado com a Altri Madeira, nos termos do qual a Altri Madeira se obriga a entregar a quantidade necessaria de biomassa,
com a qualidade e dentro dos prazos de entrega acordados entre as partes, o Emitente pode ser impactado pela escassez no
fornecimento de biomassa, por arbitragem ao nivel dos fornecedores e por flutuagdes significativas dos pregos de biomassa.

Riscos derivados da ligacdo entre a exploracdo das Centrais de Biomassa Portuguesas e a explora¢do das Fdbricas de Producdo de Pasta
de Papel: A exploragdo continuada das Centrais de Biomassa Portuguesas (com exce¢do da Central de Biomassa de Mortagua) depende
da normal exploragdo das Fabricas de Producgdo de Pasta de Papel associadas, que fornecem algumas das matérias necessarias para a
exploragdo das Centrais de Biomassa Portuguesas, designadamente agua e ar comprimido. Qualquer situagdo que resulte na interrupgao
da atividade de determinada Fabrica de Produgdo de Pasta de Papel poderad impactar a normal exploragdo da Central de Biomassa
Portuguesa associada, na medida em que a referida situagdo impeca a Fabrica de Produgdo de Pasta de Papel de fornecer as matérias
necessarias a Central de Biomassa Portuguesa associada, levando, em ultima instancia, a suspensdo da produgado de eletricidade.
Riscos decorrentes da inexisténcia de titulo de ocupacdo do terreno pela Central de Biomassa de Mortdgua: O direito de ocupagdo e
instalagdo da Central de Biomassa de Mortagua decorre de diversos contratos-promessa de arrendamento, celebrados entre o Grupo
EDP e os proprietarios dos terrenos. Os referidos contratos-promessa de arrendamento nunca chegaram a ser convertidos em contratos
definitivos de arrendamento pelo Emitente, uma vez que ainda esta a correr o processo de identificagdo dos atuais proprietarios dos
lotes em que a Central de Biomassa de Mortagua se encontra implantada. Caso um ou mais proprietarios proponham e ganhem qualquer
acdo a este respeito, tal podera ter um efeito material adverso na atividade, situagdo financeira, perspetivas, resultados operacionais
ou fluxos de caixa do Emitente.

Riscos decorrentes da estrutura acionista, do acesso a capital e da relacdo contratual com determinadas contrapartes

Riscos associados a eventual alteracéio de controlo do Emitente, uma vez que as suas acdes estdo admitidas a negociagcéo em mercado
requlamentado: Sendo um emitente de a¢des admitidas a negociagdo em mercado regulamentado, o Emitente podera ser objeto de
uma oferta publica de aquisigdo ou de qualquer operagdo cuja consequéncia seja a aquisi¢gdo de controlo, por parte de uma ou mais
entidades, da maioria dos respetivos direitos de voto. Qualquer aquisi¢cdo de participagdes sociais qualificadas, representativas do capital
social do Emitente, ou uma alteracdo de controlo relevante por parte de um acionista (atual ou futuro) pode ter impacto sobre a
respetiva estratégia societaria, operagdes, atividade e recursos que, por seu turno, poderd afetar negativamente a respetiva situagdo
financeira ou os respetivos resultados operacionais.

O Emitente pode estar sujeito a riscos de liquidez: O risco de liquidez consiste no risco de o Emitente ndo ter fundos imediatamente
disponiveis e suficientes para fazer face aos seus compromissos financeiros, na sequéncia de uma divergéncia de valores entre receitas
e despesas previstas. O Emitente estd exposto ao risco de liquidez e podera defrontar-se com um défice de caixa que o impega de
cumprir as suas obrigagdes a medida que estas se vengam e/ou de prosseguir estratégias delineadas em cumprimento dos seus
compromissos para com terceiros. A data de 31 de dezembro de 2021, o montante de empréstimos consolidados, incluindo empréstimos
obrigacionistas, empréstimos bancarios, outros empréstimos, passivo da locagdo (Divida Bruta) e empréstimos acionistas vincendos nos
12 meses seguintes, era de €30,7 milhdes (era de €41,8 milhdes em 31 de dezembro de 2020 e de €44,2 milhGes em 30 de junho de
2022). A data de 31 de dezembro de 2021, o Grupo Greenvolt detinha linhas de crédito por utilizar (designadamente, descobertos
bancdrios, contas correntes e programas de papel comercial ndo utilizados) no montante de €219,5 milh&es (por comparagdo com €95,0
milhGes em 31 de dezembro de 2020 e €231,4 milhdes em 30 de junho de 2022). Por ultimo, em 31 de dezembro de 2021, o Emitente
tinha um Fundo de Maneio positivo de €254,7 milhGes, calculado com base na diferenga entre o total de ativos correntes (€328,7
milhGes) e o total de passivos correntes (€74,0 milhGes). Com referéncia a 30 de junho de 2022, o Emitente tinha um Fundo de Maneio
de €277,8 milhdes, calculado com base na diferenga entre o total de ativos correntes (€387,9 milhGes) e o total de passivos correntes
(€110,1 milhes).

Riscos decorrentes de as entidades do Grupo Altri serem as principais contrapartes do Emitente: As atividades do Emitente desenvolvidas
através das Centrais de Biomassa Portuguesas estdo assentes em contratos a longo prazo celebrados com entidades do Grupo Altri,
figurando as referidas entidades entre as principais contrapartes do Emitente. Os referidos contratos sdo classificados como transacGes
com partes relacionadas e sdo executados a pregos e em condigSes normais de mercado, de acordo com as praticas do setor. No que
diz especificamente respeito a servicos comprados e adquiridos, as transagdes com as partes relacionadas da Altri totalizaram €44,2
milhdes com referéncia a 31 de dezembro de 2021 (€46,0 milhdes com referéncia a 31 de dezembro de 2020 e €25,4 milhdes com
referéncia a 30 de junho de 2022), o que representa 57,0% do total de custo das vendas e fornecimento de servigos externos do Emitente
com referéncia a 31 de dezembro de 2021 (80,7% com referéncia a 31 de dezembro de 2020 e 40,3% com referéncia a 30 de junho de
2022). O Emitente ndo pode descartar potenciais conflitos de interesses na gestdo das suas relagdes contratuais, tendo em conta que o
Grupo Altri detém atualmente uma participacdo qualificada de 16,64% do capital social do Emitente (sendo ainda imputaveis a Altri, nos
termos do artigo 20.2, n.2 1, alinea d) do Cdédigo dos Valores Mobiliarios, os direitos de voto inerentes as agdes representativas do capital
social da Greenvolt imputaveis aos membros do Conselho de Administragdo da Altri, correspondendo a soma das participagdes
individuais em causa a 41,64%). Muito embora a Altri ja ndo exerga controlo sobre o Emitente, continua a partilhar com o Emitente a
mesma estrutura acionista de base, sendo adicionalmente o maior acionista do Emitente. Qualquer potencial conflito de interesses ou
incumprimento material do contrato podera ter um efeito adverso material na atividade, situagdo financeira e resultados operacionais
do Emitente, uma vez que o Emitente podera enfrentar dificuldades para encontrar terceiros que fornegcam biomassa, para assegurar a
prestagao dos servicos de O&M ou na internalizagdo desses servicos com os mesmos niveis de eficiéncia e de custos, conforme
atualmente prestados pelas suas contrapartes que integram o Grupo Altri.

Riscos associados com o setor da energia, requlamentacdo setorial e alteracdes legislativas

Riscos decorrentes de alteracdes legislativas e regulatdrias: A atividade do Grupo Greenvolt esta orientada para: (i) o desenvolvimento,
construgdo, exploragdo e servigos relacionados de parques solares e edlicos utility-scale nos termos de licengas e outras autorizagées
legais ou regulatdrias, conforme o caso, concedidas por governos, camaras municipais e entidades reguladoras; (ii) a exploragdo de
centrais de biomassa em varios paises; e (iii) a gerag¢do distribuida e comunidades de energia, nos termos de licengas e outras
autorizacGes legais ou regulatérias para desenvolvimento, instalagdo e operagdo de parques solares de pequena dimensdo para
autoconsumo e/ou comunidades de energia. Para além de eventuais alteragbes aos regimes juridicos aplicaveis, podem ser
implementadas outras leis e/ou regulamentagdo que estabelecam novos requisitos para a atividade do Emitente. Caso as leis e os
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regulamentos (nomeadamente o regime regulatério da Unido Europeia) venham a evoluir para a introdugdo de critérios mais rigorosos
para a utilizagdo de biomassa, tal podera implicar a incapacidade parcial ou total do Emitente desenvolver novas centrais de biomassa
de produgdo exclusiva de eletricidade.

Riscos decorrentes de alteracdes a legislacdo fiscal e outras alteracbes requlatdrias: A atividade do Emitente é ainda afetada por outras
leis e regulamentos gerais, incluindo relativos a impostos, taxas e outros encargos fiscais nos paises nos quais o Emitente esta presente,
que podem ser eventualmente alterados ou sujeitos a diferentes interpretagdes, o que podera acarretar custos adicionais para a
atividade do Emitente. Podem entrar em vigor outros impostos, encargos e contribui¢cdes, ndo previstos atualmente, durante a vida util
das centrais de biomassa do Emitente, com impactos significativos nos seus lucros e modelo de negécio, bem como no desenvolvimento
de futuros projetos do Emitente.

Riscos inerentes a determinadas acées ambientais pendentes ou futuras que possam acarretar a aplicacéio de multas e penas acessdrias:
O Emitente estd atualmente envolvido em (i) dois processos administrativos contraordenacionais na qualidade de arguido, que podem
resultar, em caso de condenagdo, numa responsabilidade total agregada maxima de €288.000, bem como em eventuais penas
acessorias, incluindo a proibigdo de receber subsidios publicos, apreensdo de equipamento, encerramento das instalagdes e suspensdo
de licengas e autorizagdes; e (ii) dois processos contraordenacionais ambientais devido a ndo apresentagdo pelo Emitente, até 31 de
janeiro de 2020, de um inventario de fontes radioativas seladas, que podem constituir duas infragdes graves se o Emitente for
condenado. Caso o Emitente seja condenado, o processo pode resultar numa multa de entre €24.000 e €144.000, bem como na
aplicagdo das penas acessorias acima indicadas.

Riscos relacionados com a estratégia de investimento

O Emitente poderd ndo ter capacidade para comprar (nem para obter novas licencas para) outras centrais de biomassa, nem para
adquirir ou desenvolver outros ativos constantes do seu plano de negdcios (energia edlica e energia solar) e beneficiar do potencial de
otimizacdo, podendo ndo ter capacidade para implementar uma estratégia de rotacéo de ativos: O Emitente pretende desenvolver a
sua estratégia de negdcios em parte mediante a aquisi¢do de outras centrais de biomassa ja em operagdo, que o Emitente identifica
estarem a funcionar abaixo da capacidade potencial, beneficiando, consequentemente, de otimizagdo, com o objetivo de consolidar
ativos de biomassa com desempenho abaixo da sua capacidade na Europa. O Emitente pretende também implementar uma estratégia
de rotagdo de ativos, designadamente através da V-Ridium, mediante a venda de participagGes minoritarias a investidores financeiros
em vdrios projetos de energias renovaveis (nomeadamente edlica e solar), para maximizar a rentabilidade do projeto em relagdo aos
ativos sem risco. O Emitente pretende também renovar a licenga de produgdo da Central de Biomassa de Mortagua. O Emitente
pretende ainda reforgar a sua posi¢do na geracgdo distribuida no contexto europeu, através de crescimento organico e inorganico durante
0s proximos 5 anos. O Emitente podera ndo conseguir adquirir os projetos/plataformas visados/as no contexto de processos de licitagdo
competitiva internacionais ou de estabelecer uma parceria de capital bem-sucedida para a desalavancagem dos projetos, considerando
os critérios de rentabilidade do investimento do Emitente e as condigdes financeiras do mercado. Qualquer destas situagdes poderd
implicar atrasos e outros impactos adversos na implementagdo da estratégia e objetivos do Emitente.

O Emitente estd a consolidar as suas atividades nos setores e mercados energéticos em que estd presente e a expandir para novos
mercados: As receitas do Emitente e o EBITDA Ajustado em 2021 (€140,6 milhGes e €61,6 milhGes, respetivamente) e no primeiro
semestre de 2022 (€110,9 milhGes e €38,9 milhdes, respetivamente) foram fortemente influenciados pelo desempenho das Centrais de
Biomassa Portuguesas e pela Central de TGP. No primeiro semestre de 2022, o segmento de biomassa representou mais de 80% das
receitas totais do Emitente, tendo sido o Unico segmento com um EBITDA positivo. O Emitente prevé continuar a expansdo geografica
das suas atividades, quer aumentando a presen¢a nos mercados onde ja desenvolve operagGes (por exemplo, Italia, Franga, Sérvia,
Estados Unidos da América, Espanha e Alemanha), quer avaliando a oportunidade de entrar em novos mercados se as circunstancias o
permitirem. O Emitente pretende reforgar simultaneamente o seu papel na cadeia de valor das energias renovdveis, nomeadamente:
(i) através da procura de oportunidades de crescimento orgdnico no segmento das comunidades energéticas em Portugal, através da
Energia Unida; (ii) através da procura de oportunidades de crescimento organico no segmento de gerag¢do distribuida para B2B e B2C
em Portugal e Espanha, através da Profit Energy, Perfecta Energia e Univergy Autoconsumo; e (iii) focando-se mais na construgdo e
subsequente venda de projetos edlicos e solares utility-scale, uma vez que o Emitente entende que as energias solar e edlica sdo os
principais motores renovaveis para alcangar a transicdo energética na Europa. Se estas adaptagGes e medidas de execugdo ndo forem
bem-sucedidas ou ndo forem executadas adequadamente, o Emitente ficara exposto a efeitos adversos, particularmente a um impacto
negativo nas suas atividades do pipeline e desenvolvimento de negdcios, bem como nas suas perspetivas futuras ou na sua capacidade
de atingir os objetivos estabelecidos.

O Emitente estd exposto a riscos cambiais, uma vez que desenvolve atividade em mercados cuja moeda oficial ndo é o Euro: O Emitente
esta sujeito ao risco associado as flutuagGes do custo de compra e venda de energia, relacionadas com a promogdo, desenvolvimento,
exploragdo, manutengdo e gestdo de centrais elétricas e outras instalagGes de produgdo, armazenamento e fornecimento de eletricidade
a partir de fontes renovaveis, com o custo de investimento denominado em moedas estrangeiras. O Emitente estd também sujeito ao
risco de transagbes em moeda estrangeira, nomeadamente a Libra esterlina (£) (que representa 54% do EBITDA Ajustado do Emitente
em 2021 e 84% do EBITDA Ajustado do Emitente no primeiro semestre de 2022), o Leu romeno (RON), o Lev bulgaro (BGN), o ddlar
norte-americano (USD) e o peso mexicano (MXN), bem como a flutuagdes cambiais que podem ocorrer quando o Emitente incorre em
receitas numa moeda e custos noutra, ou quando os seus ativos ou passivos sdo denominados em moeda estrangeira e hd uma flutuagcdo
cambial adversa no valor dos ativos liquidos, divida e rendimentos denominados em moeda estrangeira.

Seccdo lll - Informagao fundamental sobre os Valores Mobiliarios

Quais sdo as
principais
caracteristicas
dos valores
mobilidrios?

De que tipo sdo as Obrigacées Verdes Greenvolt 20277

As Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 serdo valores mobilidrios representativos de divida emitidos em euros, constituindo
responsabilidade direta, incondicional e geral do Emitente, a cujo cumprimento o Emitente se obriga. Uma vez que ndo existem
garantias especiais associadas as ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027, as receitas e o patriménio geral do Emitente responderdo pelo
cumprimento de todas as obrigacBes que, para o Emitente, resultam e/ou venham a resultar da emissdo das Obrigacbes Verdes
Greenvolt 2027 nos termos da lei e deste Prospeto, sem prejuizo de dnus ou preferéncias, legais ou contratuais, em beneficio de outros
credores. As Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027 ndo terdo qualquer direito de preferéncia face a outros empréstimos, presentes ou
futuros, ndo garantidos contraidos pelo Emitente, correspondendo-lhes um tratamento pari passo com as restantes obrigagdes
pecunidrias presentes e futuras ndao condicionais, ndo subordinadas e ndo garantidas do Emitente, sem prejuizo dos privilégios que
resultem da lei. As Obriga¢Oes Verdes Greenvolt sdo qualificadas como obriga¢des verdes para efeitos do Green Bond Framework da
Greenvolt de outubro de 2021 (“Green Bond Framework”), que a Sustainalytics confirmou, por meio de relatério denominado second
party opinion (“SPO”), ser conforme aos principios relativos a obrigacGes verdes publicados pela International Capital Market
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Association (ICMA) em 2021 (“Principios de Obrigagdes Verdes”) (ambos disponiveis para consulta em www.greenvolt.pt), uma vez que
as receitas da Oferta serdo utilizadas no financiamento e/ou refinanciamento de projetos verdes elegiveis ao abrigo do referido Green
Bond Framework.

Qual é a forma e modalidade de representacdo e as caracteristicas de fungibilidade e transmissibilidade?

As ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027 serdo nominativas e escriturais, exclusivamente materializadas pela sua inscricdio em contas

abertas em nome dos respetivos titulares, de acordo com as disposigdes legais e regulamentares em vigor, e a sua transmissibilidade

ndo estara sujeita a quaisquer restrigdes. As Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 emitidas para satisfazer ordens de subscrigcdo serdo
fungiveis entre si. As Obrigaces Verdes Greenvolt 2027 foram atribuidos o cédigo ISIN PTGNVGOMO0004 e o cédigo CFI DBFUFR.

Qual é a data de emissdo, o valor nominal e a data de reembolso das Obrigacbes Verdes Greenvolt 2027?

As Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027 serdao emitidas no dia 18 de novembro de 2022. Serdo emitidas até 200.000 obrigagdes, com o

valor nominal unitdrio de €500 e valor global inicial de até €100.000.000. O numero de Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 (e,

consequentemente, o seu valor nominal global) podera ser aumentado, por opgdo do Emitente, mediante publicagdo de adenda ao

Prospeto aprovada pela CMVM e divulgada até ao dia 9 de novembro de 2022, inclusive. As Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027 tém um

prazo de 5 anos a contar da Data de Emissdo, sendo cada Obrigagdo Verde Greenvolt 2027 reembolsada ao seu valor nominal de €500

na Data de Reembolso, ou seja, em 18 de novembro de 2027.

Quais sdo os direitos inerentes as Obrigacées Verdes Greenvolt 20277

A taxa de juro das Obrigag¢Ges Verdes Greenvolt 2027 serd fixa e igual a 5,20% ao ano (taxa anual nominal bruta, sujeita ao regime fiscal

em vigor). Os juros, calculados com base em meses de 30 dias e num ano de 360 dias, vencer-se-do semestral e postecipadamente a 18

de maio e a 18 de novembro de cada ano até ao reembolso final das ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027. Os juros estardo sujeitos a

retengdo na fonte de IRS ou IRC a taxa em vigor, sendo esta liberatdria para efeitos de IRS e pagamento por conta para efeitos de IRC

aquando do pagamento a entidades residentes. Cada investidor podera solicitar ao intermediario financeiro ao qual pretenda transmitir

a sua ordem de subscri¢do a simulagdo da rendibilidade liquida do investimento a realizar, ap6s impostos, comissGes e outros encargos.

Cada Obrigagdo Verde Greenvolt 2027 serad reembolsada ao seu valor nominal de €500 na Data de Reembolso, ou seja, em 18 de

novembro de 2027, salvo se for decretado o seu reembolso imediato ou antecipado apds a ocorréncia de uma situagdo de

incumprimento ou de uma situagdo de reembolso antecipado por opg¢do dos Obrigacionistas ou se o Emitente proceder a sua aquisigdo
nos termos permitidos na lei.

Quais sdo as situacdes de reembolso antecipado por opcdo dos Obrigacionistas e como se decreta o vencimento antecipado?

Se ocorrer alguma das seguintes situa¢Oes (cada uma delas uma “Situa¢do de Reembolso Antecipado”), cada Obrigacionista podera

exigir a Greenvolt o reembolso antecipado das Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 de que seja titular, sem necessidade de uma

deliberagdo prévia da Assembleia de Obrigacionistas, e terd direito a receber o capital e os respetivos juros devidos até a data em que
se efetuar aquele reembolso: (i) o conjunto das participagbes sociais detidas, direta ou indiretamente, pela Altri e/ou pelos Acionistas

de Referéncia e/ou os seus herdeiros legais deixe de representar a maioria do capital social e/ou dos direitos de voto do Emitente; (ii)

o Emitente deixe de deter, direta ou indiretamente, a maioria do capital social e/ou dos direitos de voto da Sociedade Bioelétrica do

Mondego; ou (iii) o Emitente deixe de deter, direta ou indiretamente, a maioria do capital social e/ou dos direitos de voto da Réddo

Power. Os Obrigacionistas que pretendam exercer a opgao de reembolso antecipado deverdao comunicar a sua intengao, por carta

registada dirigida ao Conselho de Administracdo do Emitente e enderecada para a sua sede social. No prazo de 10 (dez) Dias Uteis

contados do termo do Prazo de Exercicio do Direito de Reembolso Antecipado, o Emitente reembolsara as Obrigagoes Verdes Greenvolt

2027.

Quais sdo as situacdes de incumprimento e como se decreta o reembolso imediato?

A ocorréncia e manutengdo de qualquer uma das seguintes situagdes constitui uma situagdo de incumprimento (“Situa¢do de

Incumprimento”):

(i) N&o pagamento, pelo Emitente, de qualquer montante a titulo de capital ou a titulo de juros relativamente as ObrigacGes Verdes
Greenvolt 2027, salvo se o incumprimento em causa for sanado, no caso de capital, no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis ap6s a respetiva
data de vencimento e, no caso de juros, no prazo de 7 (sete) Dias Uteis ap6s a respetiva data de vencimento; ou

(i) N&o cumprimento, pelo Emitente, de qualquer outra obrigagdo ou compromisso relativo as Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027,
salvo se o incumprimento em causa, sendo sandvel, for sanado no prazo de 30 (trinta) dias; ou

(iii) Ocorréncia de uma situagdo de incumprimento no ambito de qualquer Endividamento contraido pelo Emitente ou por uma
Subsidiaria Relevante, desde que o montante em causa seja superior a €20.000.000 (ou o seu equivalente noutra moeda),
considerado de forma individual ou agregada (sem duplica¢do), e (i) haja sido decretado o vencimento antecipado dos créditos em
causa ou (ii) ndo tenham os montantes devidos sido pagos na sua data de vencimento e a situagdo de incumprimento ndo tenha
sido sanada nos termos contratualmente previstos; ou

(iv) Processos de execugdo: Inicio de um ou varios processos executivos incidente(s) sobre ativos do Emitente ou de uma Subsidiaria
Relevante, que considerados de forma individual ou agregada, representem um montante acumulado superior a €20.000.000 (ou
o seu equivalente noutra moeda), salvo se (i) o Emitente ou a Subsidiaria Relevante, conforme o caso, fornecer uma garantia
adequada para suspender o(s) processo(s) de execu¢do ou (ii) o Emitente ou a Subsididria Relevante, conforme aplicavel,
apresentar, de boa fé, contesta¢do pelos meios adequados e dentro do prazo legalmente previsto para o efeito, e solicitar a
suspensao do referido processo de execugdo; ou

(v) Insolvéncia: (i) o Emitente ou uma Subsidiaria Relevante reconhecer expressamente a impossibilidade de liquidar integral e
pontualmente as suas dividas a medida que estas se forem vencendo, ou o Emitente ou uma Subsididria Relevante cessar
pagamentos em geral; (ii) o Emitente ou uma Subsididria Relevante requerer a sua declaragdo de insolvéncia ou a sua apresentagado
a PER ou medida de efeito equivalente; (iii) o Emitente ou uma Subsidiaria Relevante ser declarado insolvente pelo tribunal judicial
competente ou, no ambito de processo de insolvéncia, ser celebrado um acordo com, ou cessao a beneficio de, credores gerais do
Emitente ou de uma Subsididria Relevante; (iv) ser nomeado um administrador da insolvéncia ou outra entidade equivalente para
o Emitente ou para uma Subsididria Relevante; (v) a aprovagdo de uma deliberagdo para a dissolugdo ou liquidagdo do Emitente
ou de uma Subsidiaria Relevante; (vi) a declaragdo de insolvéncia do Emitente ou de uma Subsidiaria Relevante ou a respetiva
apresentacdo a PER ou medida de efeito equivalente for requerida por um terceiro; ou (vii) a liquidag&o ou dissolu¢do do Emitente
ou de uma Subsidiaria Relevante for solicitada por um terceiro, sendo que um evento descrito nas alineas (vi) ou (vii) ndo constituird
uma Situagdo de Incumprimento se o evento relevante (I) for sanado no prazo de 60 dias ou (Il) apenas no caso da alinea (vi), o
evento estiver a ser contestado de boa fé por meios adequados (independentemente da forma do ato processual de impugnagao)
pelo Emitente ou pela Subsididria Relevante, conforme o caso, salvo se e quando a alinea (iii) for aplicavel; ou
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(vi) Distribuicdo de dividendos: se se verificar a distribuicdo pelo Emitente de dividendos ou qualquer outro rendimento de capital
relativamente a qualquer exercicio até 2025 (inclusive); ou

(vii) Validade: a validade das ObrigagGes for contestada pelo Emitente ou o Emitente negar qualquer das suas obriga¢Ges ao abrigo das
Obrigagdes (seja por uma suspensdo geral de pagamentos ou uma moratdria no pagamento de dividas ou de outra forma), ou caso
seja, ou se torne, ilegal para o Emitente executar ou cumprir todas ou algumas das suas obriga¢des estabelecidas nas Obrigagdes,
ou qualquer dessas obrigacGes seja, ou se torne, inexequivel ou invalida, em cada caso em resultado de qualquer lei ou
regulamento que lhe seja aplicavel ou de qualquer decisdo de um tribunal nacional cuja decisdo seja final e irrecorrivel; ou

(viii) Cessagdo de atividade: (A) a cessagdo, total ou substancial, pelo Emitente ou por uma Subsididria Relevante, do exercicio da sua
atividade, incluindo a aprovagdo, pelo Emitente ou por uma Subsidiaria Relevante, de deliberagdes sociais para esse fim, ou (B)
qualquer cisdo-dissolugdo envolvendo a totalidade ou uma parte substancial dos negécios ou ativos do Emitente ou de uma
Subsidiaria Relevante, salvo se (i) em relagdo ao Emitente, a operagdo em causa implicar a aquisicdo por uma Subsidiaria de
quaisquer negdcios ou ativos a adquirir ou dos quais o Emitente beneficie apds a Data de Emissdo (excluindo, para evitar davidas,
quaisquer negdcios ou ativos do Emitente a Data de Emissdo) ou, (ii) em relagdo a qualquer Subsidiaria Relevante, a operagdo em
causa implicar a aquisi¢do dessa Subsidiaria Relevante ou dos negdcios ou ativos dessa Subsidiaria Relevante pelo Emitente e/ou
por qualquer Subsidiaria; ou (C) a perda ou suspensdo de qualquer licenga ou autorizagdo exigivel para que o Emitente ou a
Subsidiaria Relevante exerga a sua atividade que (i) nos termos da lei aplicavel, determine a dissolugdo ou liquidagdo do Emitente
ou da Subsidiaria Relevante em causa, ou que (ii) provoque uma modificagdo material adversa para o normal desenvolvimento das
atividades do Grupo; ou

(ix) Se o Emitente ou alguma Subsidiaria Relevante ndo cumprir as suas obrigagGes fiscais ou para com a Seguranga Social, exceto se
estiver em causa um valor agregado inferior a €1.000.000 ou se o Emitente ou a Subsidiaria Relevante em causa tiver, nos termos
legais, contestado, reclamado ou recorrido, da correspondente obriga¢do ou ato de liquidagao.

Os Obrigacionistas que pretendam exigir o reembolso imediato das suas ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027 deverao comunicar essa

sua intengdo através de carta registada dirigida ao Conselho de Administragdo do Emitente e enderecada para a sua sede social. No

prazo de 10 (dez) Dias Uteis apds ter recebido essa notificacdo, o Emitente reembolsara as Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 ao seu

valor nominal e pagara os juros devidos até a data em que se efetuar aquele reembolso. Salvo nos casos acima descritos ou em caso de

aquisicao pelo Emitente nos termos legais, nao existe qualquer opgao de reembolso antecipado das Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027

ao dispor do Emitente.

Qual € a lei aplicdvel e a jurisdicdo das Obrigacées Verdes Greenvolt 2027?

As Obrigac¢oes Verdes Greenvolt 2027 sdo reguladas pelo direito portugués, sendo emitidas ao abrigo da alinea i) do n.2 1 do artigo 15.2

dos estatutos da Greenvolt e do artigo 348.2 e seguintes do Cddigo das Sociedades Comerciais, sendo-lhes também aplicaveis as

disposigdes do Cdodigo dos Valores Mobilidrios. Para dirimir qualquer questdo emergente da emissdo de Obrigacbes Verdes Greenvolt

2027 é competente o Tribunal da Comarca de Lisboa com rentncia expressa a qualquer outro.

Onde serdo Foi solicitada a admissdo a negociagdo das Obrigagcdes Verdes Greenvolt 2027 no Euronext Lisbon. Os titulares das Obrigagdes Verdes
negociados os | Greenvolt 2027 poderdo transaciona-las livremente em mercado regulamentado, uma vez admitidas a negociacdo, ou fora de mercado,
valores apds a respetiva emissdo, ou seja, apds 18 de novembro de 2022. A admissdo a negociacdo nao assegurara, por si s6, uma efetiva
mobiliarios? liqguidez das Obrigag&es Verdes Greenvolt 2027.

Quais sao os Riscos relacionados com a Oferta, as Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 e o mercado

principais Riscos de que as Obrigacbes Verdes Greenvolt 2027 néo sejam adequadas para todos os investidores que procuram exposicéo a ativos
riscos com caracteristicas de sustentabilidade

especificos As Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 s3o obrigagSes verdes, emitidas ao abrigo do Green Bond Framework de outubro de 2021,
dos valores destinando-se os fundos provenientes da emissdo aos fins previstos no referido Green Bond Framework. A Sustainalytics, entidade
mobiliarios? verificadora externa contratada pelo Emitente para aferir a conformidade do referido Green Bond Framework, confirmou, através da

SPO, que na sua opinido aquele Green Bond Framework se encontra alinhado com os quatro principios-chave dos Principios de
Obrigacdes Verdes. No entanto, as ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027 poderdo nao satisfazer os requisitos dos investidores ou futuros
padrdes legais, regulamentares ou outros padrdes de investimento em ativos com caracteristicas de sustentabilidade. Apesar de as
Obrigacbes Verdes Greenvolt 2027 serem designadas obrigacGes verdes, ndo sdo qualificdveis como “obriga¢des verdes europeias”,
conforme definido nos termos e para os efeitos previstos na proposta de Regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho relativo
a obrigagOes verdes — COM (2021) 391 final. Também ndo sdo qualificaveis como “obrigagdes de investimento social”, “obrigacbes
sustentaveis” ou “obrigacGes ligadas a sustentabilidade”, em virtude da aplicagdo dos fundos provenientes desta emissdo, conforme
acima referido.

Riscos decorrentes de a taxa de juro das Obrigac¢bes Verdes Greenvolt 2027 ser fixa

A taxa de juro aplicavel as Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027 e o valor nominal dos juros a pagar aos titulares de ObrigagGes Verdes
Greenvolt 2027 ndo serdo alterados até a Data de Reembolso, dado que a referida taxa é fixa. Deste modo, o investimento em
Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 a taxa fixa envolve o risco de taxa de juro. Em particular, se o valor das taxas de juro de mercado
continuar a aumentar, serd expectavel que o valor de mercado das Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027 diminua. Adicionalmente, o
montante de juros e de reembolso de capital a pagar aos titulares de Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027 estara sujeito ao risco de
inflagdo, na medida em que a subida da taxa de inflagdo implicara um rendimento real do investidor mais reduzido. Assim, quanto mais
elevada for a taxa de inflagdo, menor sera o rendimento real do titular de ObrigagGes Verdes Greenvolt 2027, e se a taxa de inflagdo for
igual ou superior a taxa fixa aplicavel as Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027, entdo o rendimento real dos titulares de Obrigagdes Verdes
Greenvolt 2027 podera ser igual a zero ou negativo.

Secgao IV - Informagdo fundamental sobre a oferta de Valores Mobiliarios ao publico e admissdo a negociagdo num mercado regulamentado

Em que
condicdes e
calendario
posso
investir
neste valor
mobiliario?

Oferta de Subscricao

Qual é o tipo e quais os destinatdrios desta oferta?

A Oferta dirige-se ao publico, tendo especificamente como destinatarios pessoas singulares ou coletivas residentes ou com
estabelecimento em Portugal.

Qual é o objeto desta oferta?

Até 200.000 obrigagdes, com o valor nominal unitario de €500 e valor global inicial de até €100.000.000. O nimero de ObrigacGes Verdes
Greenvolt 2027 (e, consequentemente, o seu valor nominal global) podera ser aumentado, por opgdo do Emitente, mediante publicacdo
de adenda ao Prospeto aprovada pela CMVM e divulgada até ao dia 9 de novembro de 2022, inclusive. As ordens de subscrigdo a satisfazer
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estardo sujeitas aos critérios de alocagdo de ordens e de rateio aplicaveis, caso a procura no ambito da Oferta exceda as Obrigacdes
Verdes Greenvolt 2027 disponiveis.

Qual é o calenddrio aplicdvel a esta oferta?

O prazo da Oferta tem inicio as 8h30 de 2 de novembro de 2022 e termina as 15h00 de 15 de novembro de 2022.

Cada destinatario da Oferta pode revogar ou alterar uma ordem de subscri¢do ja transmitida a todo o tempo até as 15h00 de 14 de
novembro de 2022, inclusive, limite a partir do qual a ordem de subscrigdo se tornara irrevogavel. Para efeitos de aplicagdo dos critérios
de alocagdo de ordens e de rateio, a alteragdo efetuada a uma ordem de subscrigdo é equiparada a revogagdo da mesma e a transmissao
de uma nova ordem de subscrigdo (ou seja, a ordem de subscrigdo inicialmente dada, por via da sua alteragdo, perdera a respetiva
antiguidade, passando a relevar, para efeitos da aplicagdo dos critérios de alocagdo de ordens e de rateio, a data da alteragdo).

Qual é o preco de subscri¢éio e como se processa a subscricdo desta oferta?

O prego de subscrigdo é de €500 por cada Obrigacdo Verde Geenvolt 2027. Cada ordem de subscri¢cdo deve referir-se, pelo menos, a 5
ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027, para um montante de investimento de €2.500, e, a partir desse montante minimo, cada ordem de
subscrigdo devera referir-se a multiplos de 1 Obrigagdo Verde Greenvolt 2027 (€500). O nimero maximo de Obrigagdes Verdes Greenvolt
2027 que pode ser subscrito por cada investidor esta limitado a quantidade de ObrigagGes Verdes Greenvolt 2027 oferecidas a subscrigdo
e ao processo de rateio descrito abaixo. O pagamento do prego de subscrigdo das Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027 que, de acordo com
o apuramento dos resultados, forem atribuidas a cada subscritor esta previsto ser efetuado na Data de Emissdo, sendo o prego de
subscrigdo pago por débito em conta. Porém, os intermedidrios financeiros podem exigir aos seus clientes o provisionamento das
respetivas contas no momento da transmissdao da ordem de subscrigdo.

Quais sdo as despesas inerentes a subscricdo de Obrigacbes Verdes Greenvolt 2027?

A subscricdo das Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 poderio estar associadas despesas, nomeadamente comissdes bancérias. Dado que
as Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 serdo representadas exclusivamente sob a forma escritural, poderao existir custos de manutengao
das contas de registo das ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027 que sejam adquiridas no ambito desta Oferta, bem como comissGes de
pagamento de juros e de reembolso de capital das Obriga¢des Verdes Greenvolt 2027. Antes de transmitir a sua ordem, cada subscritor
podera solicitar ao respetivo intermediario financeiro a simulagdo dos custos, por forma a obter a taxa interna de rendibilidade do
investimento que pretende realizar. O investidor deve ter em conta essa informagdo antes de investir, nomeadamente calculando os
impactos negativos que as comissdes devidas ao intermediario financeiro podem ter na rendibilidade do investimento, estando o pregario
das comissdes cobradas pelos intermediarios financeiros disponivel no sitio Web da CMVM (www.cmvm.pt). A rendibilidade efetiva do
investimento depende da situagdo concreta do investidor, incluindo a sua situagao fiscal, e das comissGes cobradas pelo intermediario
financeiro (considerando a generalidade dos pregarios dos intermediarios financeiros, o investimento podera ndo ter rendibilidade
positiva para investidores que subscrevam 5 ObrigagGes Verdes Greenvolt 2027 e queiram manté-las até a maturidade).

Qual a estimativa dos custos totais da Oferta, incluindo os custos estimados a cobrar ao investidor pelo Emitente?

Ao valor nominal global inicial da Oferta sera deduzido o valor das comissdes de coordenacgdo global, de garantia de subscricdo parcial e
de colocagdo e respetivos impostos no montante estimado de aproximadamente €3.900.000 (pressupondo que a emissdo das Obrigagdes
Verdes Greenvolt 2027 se concretize pelo seu montante global inicial e que este montante seja colocado exclusivamente pelos
Colocadores), bem como custos com consultores, auditores e publicidade, no montante agregado de aproximadamente €426.321, e ainda
os custos com a CMVM, a Interbolsa e a Euronext, que se estimam em cerca de €68.160. A Greenvolt ndo cobrard despesas aos
subscritores.

Quais sdo as regras sobre procura e oferta e os critérios de alocacdo de ordens e de rateio aplicdveis a esta oferta?

No caso de subscrigao incompleta, ou seja, caso a procura na Oferta nao atinja, em conjunto, o montante maximo de Obriga¢des Verdes
Greenvolt 2027 disponivel para satisfazer as ordens de subscri¢do recebidas e validadas, a Oferta sera eficaz relativamente a todas as
ordens de subscrigdo a satisfazer apds apuramento de resultados, procedendo-se a emissdo e subscrigdo das Obrigaces Verdes Greenvolt
2027 objeto dessas ordens. Caso a procura na Oferta supere o montante maximo de ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027 disponivel para
satisfazer as ordens de subscri¢do recebidas e validadas, proceder-se-a ao rateio dessas ordens, de acordo com a aplicagdo sucessiva,
enguanto existirem ObrigagcGes Verdes Greenvolt 2027 por atribuir, dos seguintes critérios: (i) atribuicdo de €5.000 em Obriga¢des Verdes
Greenvolt 2027 (correspondentes a 10 Obrigages Verdes Greenvolt 2027), a cada ordem de subscri¢do (ou do montante solicitado de
ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027, no caso de este ser inferior a €5.000). No caso de o montante disponivel de ObrigacSes Verdes
Greenvolt 2027 ser insuficiente para garantir esta atribuigdo, serdo satisfeitas as ordens de subscri¢do que primeiro tiverem dado entrada
no sistema de centralizagdo de ordens da Euronext (estando, para este efeito, em igualdade de circunstancias todas as ordens de
subscricdo que entrarem num mesmo Dia Util). Relativamente as ordens de subscrigdo que entrarem em sistema no Dia Util em que for
atingido e ultrapassado o montante de ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027 disponivel para atribuicdo ao abrigo da alinea (i), serdo
sorteadas as ordens de subscri¢do a satisfazer; (ii) atribuicdo do restante montante solicitado em cada ordem de subscrigdo de acordo
com a respetiva data em que tiver dado entrada no sistema de centralizagdo de ordens da Euronext, sendo dada preferéncia as ordens
de subscri¢do que primeiro tenham entrado (estando, para este efeito, em igualdade de circunstancias todas as ordens de subscrigdo que
entrarem num mesmo Dia Util). Relativamente as ordens de subscricdo que entrarem em sistema no Dia Util em que for atingido e
ultrapassado o montante de ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027 disponivel para atribuicdo ao abrigo desta alinea (ii) sera atribuido um
montante de ObrigagcGes Verdes Greenvolt 2027 adicional proporcional ao montante solicitado na respetiva ordem de subscrigdo e ndo
satisfeita pela aplicagdo do critério da alinea (i), em lotes de €500 em Obrigag¢des Verdes Greenvolt 2027 (correspondentes a 1 Obrigacdo
Verde Greenvolt 2027), com arredondamento por defeito; (iii) atribuicdo sucessiva de mais €500 em Obriga¢des Verdes Greenvolt 2027
(correspondentes a 1 Obrigagdo Verde Greenvolt 2027) as ordens de subscrigdo que, ap0s a aplicagdo dos critérios das subalineas (i) e (ii),
mais proximo ficarem da atribuicdo de €500 em Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 (correspondente a 1 Obrigagdo Verde Greenvolt 2027).
No caso de o montante de Obriga¢des Verdes Greenvolt 2027 disponiveis para atribui¢do ao abrigo desta alinea (iii) serem insuficientes
para garantir esta atribuicdo, serdo sorteadas as ordens de subscrigdo a satisfazer.

Por que
razdo esta a
ser
elaborado
este
Prospeto?

Quais sdo as finalidades da Oferta?

Através da Oferta, a Greenvolt visa financiar e/ou refinanciar projetos novos e/ou existentes de energias renovaveis e de eficiéncia
energética (incluindo, mas ndo limitados a, biomassa, solar, edlica, geragdo distribuida e armazenamento), controlo e prevengdo
integrados de poluicdo, transacbes de M&A (fusbes e aquisi¢des) no contexto do setor das energias renovdaveis e/ou outras despesas
relacionadas e de suporte (como por exemplo despesas de pesquisa e desenvolvimento), conforme previstos no seu Green Bond
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Framework. Ndo existe uma atribuigcdo especifica pré-definida para as receitas que resultardo da Oferta e, consequentemente, ndo foi
estabelecida uma ordem de prioridade pelo Emitente a este respeito.

Qual é a receita da Oferta?

A receita global liquida estimada da Greenvolt sera de €95.605.519, deduzindo as comissdes e os custos acima referidos.

Quais séo as entidades contratadas para colocar e/ou garantir a subscri¢do das Obrigacbes Verdes Greenvolt 2027?

Os Colocadores foram contratados pelo Emitente para desenvolverem os seus melhores esforgos, nos termos da legislagdo aplicavel, em
ordem a distribuicdo das Obriga¢Oes Verdes Greenvolt 2027. O Banco Comercial Portugués, S.A. e a Caixa Geral de Depédsitos, S.A. foram
contratados pelo Emitente para garantirem a subscricdo parcial de ObrigagGes Verdes Greenvolt 2027 até ao valor nominal global de
€60.000.000 caso a procura no ambito da Oferta seja inferior a oferta, sujeito a determinadas condigdes.

Quais sdo os conflitos de interesses mais relevantes envolvidos na Oferta?

Os Coordenadores Globais, contratados pela Greenvolt para assegurarem a coordenagdo global dos servigos a prestar ao Emitente no
ambito da preparagdo e do langamento da Oferta, o Banco Comercial Portugués, S.A. e a Caixa Geral de Depdsitos, S.A., enquanto
prestadores de garantia de subscri¢do parcial das Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027, enquanto intermediarios financeiros contratados
pelo Emitente para desenvolverem os seus melhores esforgos, nos termos do Contrato de Coordenagdo e Colocagdo e da legislagao
aplicavel, em ordem a distribuicdo das ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027, tém um interesse direto de cariz financeiro na Oferta a titulo
de remuneragao pela prestagdo daqueles servigos. Dada a natureza da Oferta, ndo existem situagGes de conflito de interesses de pessoas
singulares e coletivas envolvidas na Oferta.Nos termos legalmente permitidos, o Emitente, qualquer Coordenador Global ou Colocador,
bem como qualquer entidade em relagdo de dominio ou de grupo com o Emitente, qualquer Coordenador Global ou qualquer Colocador,
podera, direta ou indiretamente, negociar valores mobilidrios emitidos pelo Emitente, incluindo as obrigacGes objeto da Oferta, ou por
qualquer entidade em relagdo de dominio ou de grupo com o Emitente.
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CAPIiTULO 3
FATORES DE RISCO

Os potenciais investidores nas Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 deverdo, previamente a realizagdo do seu
investimento, consultar cuidadosamente a informacgdo incluida no Prospeto ou nele inserida por remissdo e formar as
suas proprias conclusdes antes de tomarem uma decisdo de investimento, considerando no seu processo de tomada de
decisdo, em conjunto com a demais informagdo contida neste Prospeto, os fatores de risco adiante indicados,
relacionados com o Emitente (vide Secgbes 3.1. — Riscos associados ds centrais de biomassa e ao seu funcionamento, 3.2.
— Riscos decorrentes da estrutura acionista, do acesso a capital e da relagdo contratual com determinadas contrapartes,
3.3 — Riscos associados com o setor da energia, requlamentacdo setorial e altera¢des legislativas, e 3.4— Riscos
relacionados com a estratégia de investimento) e relacionados com os valores mobilidrios objeto da Oferta (vide Secgdo
3.5 — Riscos relacionados com a Oferta, as Obrigacbes Verdes Greenvolt 2027 e o mercado), e a demais informacdo e

adverténcias que se encontram contidas neste Prospeto.

Os fatores de risco apresentados neste Prospeto limitam-se aos riscos especificos do Emitente ou dos valores mobilidrios

objeto da Oferta que sdo relevantes para tomar uma decisdo de investimento informada.

Os potenciais investidores nas ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027 devem ter em conta que os riscos identificados no
Prospeto sdo os riscos que o Emitente considera mais relevantes com base na probabilidade da sua ocorréncia e na
dimensao prevista do seu impacto negativo, considerando a avaliagdo que por si foi efetuada. Ndo obstante estes serem
os riscos especificos que o Emitente entende serem mais significativos e suscetiveis de afetar o Grupo Greenvolt e/ou a
capacidade de o Emitente cumprir as suas obrigag¢des relativamente as Obriga¢des Verdes Greenvolt 2027, poderdo ndo
ser os Unicos a que a Greenvolt se encontra sujeita. Por conseguinte, poderdo existir outros riscos desconhecidos a data
deste Prospeto ou que o Emitente atualmente ndo considera relevantes e que poderdo ter um efeito negativo nas suas
atividades, na evolucdo dos negdcios, nos resultados operacionais, na situagdo financeira, nos proveitos, no patriménio,

na liquidez e nas perspetivas futuras da Greenvolt, ou na sua capacidade de atingir os objetivos visados.

A ordem pela qual os fatores de risco sdo a seguir apresentados dentro de cada categoria tem em conta a sua relevancia,
sendo apresentados em primeiro lugar dentro de cada categoria os fatores de risco com maior potencial de impacto

negativo.

Os fatores de risco sdo qualificados com referéncia as demonstragdes financeiras auditadas reportadas a 31 de dezembro
de 2020 e a 31 de dezembro de 2021 (periodo coincidente com os dois Ultimos exercicios auditados) e, sempre que a
informacdo esteja disponivel e seja relevante, incluem informacdo quantitativa com referéncia a informacéo financeira

consolidada intercalar ndo auditada (reportada a 30 de junho de 2022).
3.1 Riscos associados as centrais de biomassa e ao seu funcionamento
3.1.1. Riscos relacionados com o funcionamento das centrais de biomassa

A atividade do Emitente depende do nivel de desempenho das Centrais de Biomassa Portuguesas e da Central de TGP (e
de quaisquer outras centrais de biomassa que o Emitente venha a operar no futuro) e do seu adequado funcionamento
e manutencdo. Eventuais falhas mecanicas ou outros defeitos nos equipamentos das centrais de biomassa, ou acidentes
que resultem na suspensdo das atividades (como, por exemplo, os fogos florestais de 2017, que danificaram a Central de
Biomassa de Mortdgua e determinaram a suspensdo da sua atividade durante cerca de 70 dias e a explosdo de poeiras

no sistema de manuseamento de combustivel da Central de TGP em 2019, que causou uma paragem de seis meses), 0

27



mau desempenho das centrais de biomassa, ou intervengdes de grande dimensdo (como, por exemplo, a manutengdo
realizada na Central de Mortagua em outubro de 2021, que determinou a suspensdo da atividade daquela central de

biomassa por mais de 40 dias), poderdo ter impacto negativo na atividade do Emitente.

O funcionamento das Centrais de Biomassa Portuguesas é assegurado através de contratos de operagdo e manutengao
a longo prazo, celebrados com as sociedades do Grupo Altri (sendo cada uma dessas sociedades proprietaria das
instalagbes em que a Central de Biomassa Portuguesa se encontra instalada, a exce¢do da Central de Biomassa de
Mortagua), que preveem a disponibilidade minima/nivel minimo de servigos e a obrigacdo de proceder a reparagdo
exaustiva, ou a substituicdo, de equipamentos danificados. Embora o Emitente tenha direito a ser indemnizado em caso
de incumprimento ou falhas no desempenho, existe o risco de a indemnizagdo estabelecida ao abrigo dos contratos de

operagdo e manutengdo em vigor ndo ser suficiente para compensar totalmente a diminuigdo das receitas do Emitente.

As sociedades do Grupo Altri (e qualquer entidade subcontratada das mesmas) que asseguram o funcionamento e a
manutencdo das Centrais de Biomassa Portuguesas, bem como as entidades que asseguram o funcionamento e a
manuten¢do dos fornecimentos de combustivel a Central de TGP, observam as mais rigorosas normas operacionais
previstas para este tipo de industria, ndo havendo quaisquer incidentes relevantes a reportar com respeito a intervengées
ndo planeadas de grande dimensdo, danos causados a bens de terceiros, danos ambientais ou danos pessoais durante o
periodo de gestdao do Emitente. Por outro lado, os seguros mantidos em vigor pelo Grupo Greenvolt com relagdo a cada
uma das centrais de biomassa deverdo poder cobrir os principais riscos decorrentes da respetiva exploragdo. Os contratos
de engenharia, aprovisionamento e construcdo, e as garantias prestadas no ambito dos mesmos, observam as normas

comuns aplicaveis a este tipo de contratos.

Na Central de TGP, o funcionamento é assegurado através de um contrato de operacdo e manuteng¢do de longo prazo
celebrado com a WBOC, em vigor até janeiro de 2039, nos termos do qual o fornecedor é responsavel por todas as
atividades no local relativas ao funcionamento e a manutencdo dessa central de biomassa, incluindo
reparagbes/manutengdo no ambito do ciclo de vida da central, estando prevista uma garantia de disponibilidade de 91%
nos primeiros 15 anos do contrato e de 89% entre o 16.2 e o0 20.2 aniversario do mesmo. Contudo, o seu ambito ndo
engloba diversas obras de manutengdo corretiva, o que podera traduzir-se em perdas imprevistas do Emitente. O
fornecimento de combustivel a Central de TGP é assegurado através de um contrato de fornecimento de combustivel a
longo prazo, celebrado com a Esken Renewables, que contempla o fornecimento exclusivo de combustivel a Central de
TGP, assente em obrigacGes minimas de compra pelo Emitente e especificacdo pré-definida do combustivel, entre outros.
Apesar de a Esken Renewables evidenciar um balango robusto e ter reconhecimento no mercado, a exclusividade que
Ihe foi conferida pode resultar em escassez de combustivel (como, por exemplo, a escassez de combustivel que se

verificou em todo o Reino Unido durante o primeiro surto de covid-19, em margo de 2020).

Em 2021, as Centrais de Biomassa Portuguesas registaram 40 dias de paragem (média ponderada em funcdo da
capacidade instalada, conforme a licenga), dos quais 22 dias se reportam a manutencdo extraordinaria da turbina da
Central de Biomassa de Rédao. Durante o primeiro semestre de 2022, as paragens das Centrais de Biomassa Portuguesas

totalizaram 12 dias (média ponderada em fungdo da capacidade instalada, conforme a licenca).

Considerando que se trata da Central de Biomassa Portuguesa mais recente, construida com a maior capacidade de
injecdo (34,5 MW) e o prazo contratual mais longo (2044), a Central de Biomassa da Figueira da Foz Il contribui
significativamente para o Grupo Greenvolt em termos de capacidade de injecdo e receitas em Portugal. A Central de

Biomassa da Figueira da Foz Il representa 41% do total de GWh injetados pelas Centrais de Biomassa Portuguesas e 39%
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das Receitas Totais do Grupo Greenvolt geradas pelo segmento de Biomassa em Portugal no ano de 2021 (38% do total
de GWh injetados e 36% das receitas totais do Grupo Greenvolt geradas pelo segmento de biomassa em Portugal no
primeiro semestre de 2022). Assim sendo, qualquer facto ou circunstancia adversos eventualmente relacionados com a
Central de Biomassa da Figueira da Foz Il terdo um maior impacto na capacidade de injecdo e receitas do Emitente do
que qualquer outro facto ou circunstancia adversos relacionados com qualquer outra das Centrais de Biomassa

Portuguesas.

N3o obstante os padrdes observados a este respeito, a inexisténcia de incidentes relevantes e a existéncia de seguros
que o Grupo Greenvolt considera adequados, a ocorréncia de qualquer um dos riscos acima descritos podera ter um
efeito material adverso na atividade, situacdo financeira, perspetivas, resultados operacionais ou fluxos de caixa do

Emitente.

3.1.2. Riscos decorrentes da eventualidade de as centrais de biomassa estarem sujeitas a escassez de biomassa e

a flutuagdées dos pregos

A exploragdo das centrais de biomassa (designadamente, a capacidade de manterem fatores de carga elevados ao longo
do tempo) depende do acesso permanente ao fornecimento de biomassa. A biomassa define-se como o conjunto de
produtos que consistem, pelo menos parcialmente, em material vegetal resultante de atividades agricolas ou florestais,
ou determinadas formas de residuos, sendo que a atividade do Emitente se baseia, primordialmente, em residuos
florestais e residuos lenhosos urbanos, derivados de processos industriais. Embora cada uma das Centrais de Biomassa
Portuguesas tenha assegurado o seu proprio fornecimento de biomassa através de um Contrato de Fornecimento de
Biomassa a longo prazo (pelo menos, com duragdo equivalente a vigéncia do periodo de tarifa garantida), celebrado com
a Altri Madeira, nos termos do qual a Altri Madeira se obriga a entregar a quantidade necessaria de biomassa, com a
qualidade e dentro dos prazos de entrega acordados entre as partes, o Emitente pode ser impactado pela escassez no
fornecimento de biomassa, por arbitragem ao nivel dos fornecedores e por flutuagGes significativas dos precos de

biomassa.

O custo das vendas no segmento de biomassa é o principal custo de exploragdo, representando 41,5% das vendas de
eletricidade em 2020° e 31,8% em 2021%°. A data de 30 de junho de 2022, o custo das vendas no segmento de biomassa

representava 30,3% das receitas de eletricidade.

Em média, 30 a 40% da biomassa fornecida as Centrais de Biomassa Portuguesas deriva do processo de produgdo de
pasta de papel (casca de eucalipto resultante do descasque da madeira utilizada nessa operagdo), sendo a restante
biomassa obtida pela Altri quer a partir de florestas detidas ou geridas por entidades do Grupo Altri, quer a partir de
outras fontes. Ndo obstante a prote¢do conferida ao Emitente nos termos do Contrato de Fornecimento de Biomassa
acerca da qualidade e das quantidades de biomassa a fornecer, que sdo definidas pelas Centrais de Biomassa Portuguesas
em setembro de cada ano, em funcdo da respetiva eficiéncia e requisitos minimos de consumo, e a obrigacdo da Altri
Madeira adquirir a biomassa necessaria através de fontes alternativas (designadamente, e conforme acima referido, a
biomassa derivada do processo de produgdo de pasta de papel, biomassa residual florestal recolhida de florestas detidas
ou geridas por entidades do Grupo Altri, ou biomassa residual de outras fontes nacionais), o Emitente ndo pode excluir o

risco de rutura da cadeia de fornecimento de biomassa.

9Em 2020, o custo das vendas no segmento de biomassa — custo da biomassa vendida = €39.028.957-€3.023.190= €36.005.767. No mesmo ano, o custo da biomassa / vendas
de eletricidade = €36.005.767 / €86.854.429 = 41,5%.

10 Em 2021, o custo das vendas no segmento de biomassa / vendas de eletricidade no segmento de biomassa=€41.507.026 / €130.708.543 = 31,8%.

11 No primeiro semestre de 2022, o custo das vendas no segmento de biomassa / vendas de eletricidade no segmento de biomassa = €27.154.749/ €89.519.840 = 30,3%.
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Este risco podera ser ainda maior tendo em conta os requisitos previstos na Lei de Bases do Clima com respeito a natureza
e qualidade da biomassa utilizada na produgdo de eletricidade — ou seja, a proibicdo de utilizar madeira de qualidade,
biomassa proveniente de culturas energéticas em crescimento e biomassa residual proveniente de terrenos remotos,
bem como a exigéncia de articular a utilizacdo de biomassa residual florestal com medidas de prevengdo de incéndios e
de ordenamento do territorio. Este risco podera ser ainda agravado por outra legislagdo europeia e nacional que
eventualmente estabelega novas regras acerca do tipo de biomassa que podera ser utilizada em centrais de biomassa e

das quais decorram problemas no fornecimento de biomassa.

Os requisitos acima referidos poderdo originar, também indiretamente, uma concorréncia acrescida em torno da

biomassa a fornecer as Centrais de Biomassa Portuguesas.
Qualquer dos referidos problemas podera afetar adversamente a exploragdo das Centrais de Biomassa Portuguesas.

Nos termos do Contrato de Fornecimento de Biomassa, o prego da biomassa é fixo relativamente a biomassa proveniente
do processo de producdo de pasta de papel durante a vigéncia do contrato (que coincide com a vigéncia da tarifa
garantida para as Centrais de Biomassa Portuguesas). Contudo, o preco anual definido para outras fontes de biomassa
depende de atualizagdes anuais, em conformidade com o orgamento a acordar entre as partes, refletindo os custos reais
incorridos pela Altri Madeira no fornecimento da biomassa no ano anterior. Adicionalmente, qualquer flutuagéo superior
a 2% nos custos da biomassa fornecida a partir de outras fontes, com exce¢do da biomassa resultante do processo de
producgdo de pasta de papel, pode levar a uma atualizagdo dos pregcos no semestre seguinte. Assim sendo, o Emitente e
as subsidiarias que exploram as Centrais de Biomassa Portuguesas estdo sujeitos a uma certa flutuagdo dos precos da
biomassa, impactada pela fonte da biomassa fornecida pela Altri Madeira. Por outro lado, o Contrato de Fornecimento
de Biomassa nao prevé percentagens de fornecimento minimas em fungao dos tipos ou origens da biomassa, mas sim
um preco por cada tipo de biomassa e um compromisso de fornecimento das quantidades suficientes para garantir o

pleno funcionamento das Centrais de Biomassa Portuguesas, independentemente dos tipos de biomassa em causa.

Ademais, o custo da biomassa nos termos do Contrato de Fornecimento de Biomassa poderd ser afetado pela
instabilidade do mercado em fungdo da escassez de biomassa na cadeia de fornecimento que, por seu turno, podera ser
impactada por fatores climatéricos e sazonais, pela reducdo de areas florestais produtoras de biomassa, por restricGes
impostas por lei a plantacdo de novas areas com eucaliptos, pela origem remota da biomassa ou pela construcdo de mais
infraestruturas de biomassa, desenvolvimentos que sdo alheios ao controlo do Emitente. O custo de transporte é um
elemento-chave do custo marginal de fornecimento, causando eventuais ruturas, impactos adversos nas rotas de
transporte ou a necessidade de recorrer a rotas mais longas, com os inerentes riscos acrescidos de deterioracdo da
qualidade do produto, resultando em emissGes mais elevadas. O aumento significativo dos pregos da eletricidade e do
gas, sobretudo devido a eclosdo da guerra entre a Russia e a Ucrania em fevereiro de 2022, que podera acarretar a rutura
dos fornecimentos de gas a Europa em resposta a imposi¢cdo de sangGes a Russia, poderdo ter igualmente impacto em
termos de escassez de fornecimentos de biomassa, atrasos no transporte da biomassa e aumento dos custos marginais

de fornecimento.

Também a Central de TGP se poderd defrontar com escassez no fornecimento de biomassa, alteracGes legislativas,
designadamente altera¢des que impecam a utilizacdo da biomassa para fins de producdo de energia (i.e., residuos
lenhosos urbanos) e flutuagdes de pregos. Contudo, e a semelhanga do que se implementou com respeito as Centrais de
Biomassa Portuguesas, conforme se descreveu supra, o Emitente assegurou o seu préprio fornecimento de biomassa

através de um Contrato de Fornecimento de Biomassa lenhosa residual a longo prazo, celebrado com a sociedade Esken
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Renewables, o FSA, com termo em 2037, que prevé uma opg¢ao de prorroga¢do por um prazo de quatro anos. O FSA prevé

um preco fixo e a obrigacdo de fornecer 100% da biomassa a Central de TGP.

A ocorréncia de qualquer dos riscos descritos supra, passiveis de terem impacto nas Centrais de Biomassa Portuguesas e
no acesso da Central de TGP a biomassa, incluindo, a titulo meramente exemplificativo, a escassez de biomassa, fatores
que afetem adversamente a cadeia de fornecimento ou a flutuagdo dos precos da biomassa, podera ter um efeito

material adverso na atividade, situagdo financeira, perspetivas, resultados operacionais ou fluxos de caixa do Emitente.

3.1.3. Riscos derivados da ligagcdao entre a exploragdao das Centrais de Biomassa Portuguesas e a exploracao das

Fabricas de Produgdo de Pasta de Papel

A exploragdo continuada das Centrais de Biomassa Portuguesas (com exce¢do da Central de Biomassa de Mortagua)
depende da normal exploragdo das Fabricas de Produ¢do de Pasta de Papel associadas, que fornecem algumas das

matérias necessarias para a exploragdo das Centrais de Biomassa Portuguesas, designadamente agua e ar comprimido.

Qualquer situagdo que resulte na interrupgdo da atividade de determinada Fabrica de Producdo de Pasta de Papel podera
impactar a normal exploragdo da Central de Biomassa Portuguesa associada, na medida em que a referida situagao
impeca a Fabrica de Produgdo de Pasta de Papel de fornecer as matérias necessarias a Central de Biomassa Portuguesa

associada, levando, em ultima instancia, a suspensdo da producédo de eletricidade.

Se a interrupgdo da atividade de determinada Fabrica de Producgdo de Pasta de Papel for apenas temporaria, os riscos
decorrentes da eventual interrupgao subsequente da Central de Biomassa Portuguesa poderao ser atenuados, uma vez
que a Central de Biomassa Portuguesa afetada podera funcionar em condigGes normais com o tratamento de agua,
tratamento de efluentes e ar comprimido em funcionamento normal, ainda que a Fabrica de Produgdo de Pasta de Papel

associada esteja parada.

Contudo, uma situacdo inesperada que resulte na interrup¢do do fornecimento de algumas das matérias necessdrias a
uma Fabrica de Producdo de Pasta de Papel podera impactar o normal funcionamento da Central de Biomassa Portuguesa
associada, na medida em que a referida situa¢do seja passivel de levar a suspensdo da producdo de eletricidade. As
paragens programadas das Fabricas de Produgdo de Pasta de Papel e das Centrais de Biomassa Portuguesas podem ser
realizadas em simultaneo, por forma a atenuar o impacto negativo da suspensdo do fornecimento das matérias
necessarias ou, caso tal ndo seja possivel, poderdo implementar-se solugGes alternativas (designadamente o aluguer de
equipamentos para o fornecimento de ar comprimido) para evitar a suspensdo das atividades de qualquer Central de
Biomassa Portuguesa. De outro modo, a suspensdo do fornecimento de matérias necessarias pelas Fabricas de Producdo
de Pasta de Papel, com potencial impacto no funcionamento da Central de Biomassa Portuguesa afetada, limitar-se-a as
raras situagGes causadas por problemas externos e alheios ao controlo do Grupo Greenvolt (tempestades, terramotos,
fogos florestais, defeitos relacionados com a rede elétrica, atos de terrorismo, crises de salude, tais como a pandemia de
covid-19 ainda em curso, ataques cibernéticos ou outros ataques terroristas ou catastrofes, etc.), suscetiveis de

suspenderem o funcionamento da Central de Biomassa Portuguesa mesmo com todos os servigos bdsicos disponiveis.

Ndo existe histdrico relevante de situa¢des de interrupgao de fornecimento de agua e ar comprimido, uma vez que
semelhantes situagdes sdo raras e de curta duracdo. Ndo obstante, enquanto a Central de Biomassa de Constancia ndo
tem situagdes recentes a reportar, a Central de Biomassa da Figueira da Foz | e a Central de Biomassa da Figueira da Foz
Il registaram interrupg¢des durante as paragens programadas da Celbi. As referidas paragens serviram para a realizagdo

de atividades de manutencdo preventiva, pelo que o seu impacto foi reduzido (uma vez que, em todo o caso, estas
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atividades tinham de ser realizadas). A Central de Biomassa de Rdéd3do registou trés paragens devido a falta de ar

comprimido (cada uma das paragens com perdas de producdo inferiores a 24 horas).

A ocorréncia de qualquer dos riscos acima descritos poderd ter um impacto temporario no funcionamento das Centrais
de Biomassa Portuguesas e um efeito material adverso na atividade, situacdo financeira, perspetivas, resultados

operacionais ou fluxos de caixa do Emitente.
3.1.4. Riscos decorrentes da inexisténcia de titulo de ocupagao do terreno pela Central de Biomassa de Mortagua

O direito de ocupagdo e instalagdo da Central de Biomassa de Mortdgua decorre de diversos contratos-promessa de
arrendamento, celebrados entre o Grupo EDP e os proprietdrios dos terrenos. Os referidos contratos-promessa de
arrendamento nunca chegaram a ser convertidos em contratos definitivos de arrendamento pelo Emitente, uma vez que
ainda estd a correr o processo de identificagdo dos atuais proprietdrios dos lotes em que a Central de Biomassa de
Mortagua se encontra implantada. Por esse motivo, pese embora ndo tenha sido apresentada qualquer reclamacgdo por
qualquer eventual proprietario desde o inicio da exploragdo da Central de Biomassa de Mortadgua, o Emitente esta
atualmente a avaliar os lotes e os respetivos titulos por forma a poder estabelecer contratos definitivos de arrendamento

ou entdo proceder a aquisicao dos mesmos.

Caso um ou mais proprietdrios proponham e ganhem qualquer a¢do a este respeito, tal poderd ter um efeito material

adverso na atividade, situagao financeira, perspetivas, resultados operacionais ou fluxos de caixa do Emitente.

Em 2021, as vendas de eletricidade da Central de Biomassa de Mortagua totalizaram €9,3 milhdes (€4,9 milhdes no
primeiro semestre de 2022), o que corresponde a 10,8% das vendas de eletricidade do Grupo Greenvolt em Portugal no
ano de 2021 (10,8% no primeiro semestre de 2022) que, no mesmo periodo, totalizaram €85,4 milhdes (€45,2 milhdes

no primeiro semestre de 2022).

Considerando o desenvolvimento em curso de uma nova central de biomassa em Mortdgua — remete-se para o Capitulo
6 (Panordmica Geral das Atividades do Emitente) para mais informacao relativamente a esta central de biomassa —, que
ainda ndo obteve titulo de reserva de capacidade nem licenga de producdo, a auséncia de titulo registado para efeitos de

ocupacdo dos lotes por esta nova central elétrica deve ser tida em consideragao.

3.2. Riscos decorrentes da estrutura acionista, do acesso a capital e da relagdao contratual com determinadas
contrapartes
3.2.1. Riscos associados a eventual altera¢ao de controlo do Emitente, uma vez que as suas agoes estdao admitidas

a negociacdo em mercado regulamentado

Sendo um emitente de a¢des admitidas a negociagdo em mercado regulamentado, o Emitente podera ser objeto de uma
oferta publica de aquisicdo ou de qualquer operagao cuja consequéncia seja a aquisicdao de controlo, por parte de uma

ou mais entidades, da maioria dos respetivos direitos de voto.

Aquando da conclusdo de qualquer alteracdo de controlo, um acionista maioritario podera ter, direta ou indiretamente,
o poder de influenciar, nomeadamente, a estrutura de capital e as operagdes correntes do Emitente, a capacidade de
eleger e alterar a administragdo do Emitente, bem como a faculdade de aprovar outras alteragGes as operagdes e

estratégias do Emitente.

Qualquer aquisicao de participagées sociais qualificadas, representativas do capital social do Emitente, ou uma alteracao

de controlo relevante por parte de um acionista (atual ou futuro) pode ter impacto sobre a respetiva estratégia societaria,
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operagOes, atividade e recursos que, por seu turno, podera afetar negativamente a respetiva situagdo financeira ou os

respetivos resultados operacionais.
3.2.2. O Emitente pode estar sujeito a riscos de liquidez

O risco de liquidez consiste no risco de o Emitente nao ter fundos imediatamente disponiveis e suficientes para fazer face
aos seus compromissos financeiros, na sequéncia de uma divergéncia de valores entre receitas e despesas previstas. O
Emitente esta exposto ao risco de liquidez e podera defrontar-se com um défice de caixa que o impega de cumprir as
suas obrigacdes a medida que estas se vengam e/ou de prosseguir estratégias delineadas em cumprimento dos seus
compromissos para com terceiros. O Grupo Greenvolt prossegue uma politica ativa de refinanciamento, norteada por
dois principios principais, que sdo: (i) manutencdo de um elevado nivel de recursos livres e imediatamente disponiveis
para fazer face a necessidades a curto prazo; e (ii) prorrogagdo ou manutengdo da maturidade da divida em fungdo dos

fluxos de caixa previstos e da capacidade de alavancagem da sua situagdo financeira.

O Grupo Greenvolt tem vindo a manter uma reserva de liquidez, sob a forma de linhas de crédito, com os bancos com
quem tem relagdes, por forma a assegurar a respetiva capacidade de honrar os seus compromissos sem ter de se
refinanciar em condicSes desfavordveis. A data de 31 de dezembro de 2021, o montante de empréstimos consolidados,
incluindo empréstimos obrigacionistas, empréstimos bancarios, outros empréstimos, passivo da locagéo (Divida Bruta) e
empréstimos acionistas vincendos nos 12 meses seguintes, era de €30,7 milhdes (€41,8 milhdes em 31 de dezembro de

2020 e €44,2 milhdes em 30 de junho de 2022).

A data de 31 de dezembro de 2021, o Grupo Greenvolt detinha linhas de crédito por utilizar (designadamente,
descobertos bancarios, contas correntes e programas de papel comercial ndo utilizados) no montante de €219,5 milhdes
(por comparagdo com €95,0 milhdes em 31 de dezembro de 2020 e €231,4 milhdes em 30 de junho de 2022).
Adicionalmente, a rubrica de caixa e equivalentes de caixa do Grupo Greenvolt totalizava €258,8 milhdes em 31 de
dezembro de 2021, representando aproximadamente 350% do total de passivos correntes nessa data, sendo que, com
referéncia a 30 de junho de 2022, a rubrica de caixa e equivalentes de caixa do Grupo Greenvolt totalizava

aproximadamente €279,3 milhGes, representando 254% do seu total de passivos correntes nessa data.

Por ultimo, em 31 de dezembro de 2021, o Emitente tinha um Fundo de Maneio positivo de €254,7 milhGes, calculado
com base na diferenca entre o total de ativos correntes (€328,7 milhGes) e o total de passivos correntes (€74,0 milhses).
Com referéncia a 30 de junho de 2022, o Emitente tinha um Fundo de Maneio de €277,8 milhdes, calculado com base na

diferenga entre o total de ativos correntes (€387,9 milhGes) e o total de passivos correntes (€110,1 milhGes).

Durante o ano findo a 31 de dezembro de 2021, o Emitente concluiu as seguintes aquisi¢des: (i) a aquisicdo da V-Ridium,
que ndo teve qualquer impacto na liquidez do Emitente, uma vez que a aquisi¢do foi realizada pelo Emitente mediante
contribuicdo em espécie, embora com um pagamento adicional de até €13,4 milhdes (que corresponde ao justo valor do
preco contingente), que se prevé ser integralmente pago até 31 de dezembro de 2024; (ii) a aquisi¢cdo da Tilbury Holdings
em 30 de junho de 2021, pelo valor de £246,5 milhGes, em conjunto com os fundos geridos pelo Grupo Equitix; (iii) a
aquisicdo da Profit Energy e da subsidiaria desta, a Track Profit Energy Il, em 24 de agosto de 2021, por um valor de
aquisicdo de €4,6 milhdes (incluindo o valor atualizado do passivo contingente a ser pago de €2,3 milhdes); e (iv) a

aquisicdo da Perfecta Energia em 25 de outubro de 2021, pelo valor de aquisi¢do de €13,7 milhdes.

Durante o primeiro semestre de 2022, com base numa estratégia de baixo capital intensivo e oportunistica, o Emitente,
através da subsididria V-Ridium, procedeu: (i) a aquisicdo da Oak Creek, uma sociedade comercial estabelecida no estado

da Califérnia, nos Estados Unidos da América, que desde 1982 tem desenvolvido projetos de energias renovaveis,
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incluindo edlicos, por um valor de aquisicdo de €7,1 milhdes (incluindo uma estimativa preliminar, ainda sob andlise da
gestdo, do justo valor do pagamento contingente, no montante de €5,9 milhdes, que se prevé ser integralmente pago
até 31 de dezembro de 2030) e (ii) a aquisicdo do Parque Lions, tendo o valor de aquisi¢do ascendido a €43,1 milhGes.
Adicionalmente, o Emitente (i) adquiriu uma participacdo de 35% na MaxSolar, empresa de referéncia no
desenvolvimento, implementagdo e gestdo de projetos solares fotovoltaicos e de armazenamento de baterias na
Alemanha, por um custo de aquisi¢do do capital social de €4,8 milhdes, suprimentos de €19,1 milhdes e um empréstimo
convertivel a curto prazo de €10,0 milhdes, que confere ao Emitente o direito de reforgar a sua participagdo na MaxSolar
mediante a conversdo do empréstimo (concedido ao parceiro atual) em capital préprio; (ii) estabeleceu um acordo de
co-desenvolvimento de projetos solares fotovoltaicos com a Infraventus, num total de 243 MW, através da aquisi¢do de
50% do capital social de 6 sociedades (Sociedades Infraventus), ascendendo o custo de aquisi¢do a €7,2 milhdes, dos
quais €4,9 milhGes correspondem ao valor atualizado do pagamento futuro contingente; e (iii) adquiriu uma participacdo
de 50% na Univergy Autoconsumo, empresa focada em geracdo distribuida para B2B em Espanha. O valor de aquisicao

ascendeu a €13,5 milhGes, o qual inclui um aumento de capital de €12,0 milhdes.

Em caso de alteragdo significativa da solidez financeira das instituicdes financeiras que financiam o Emitente, ou de
deterioragdo da situacdo financeira do Emitente ou dos mercados, ou caso a implementac¢do operacional da politica de
gestdo de risco ndo seja corretamente realizada, a posi¢ao de liquidez do Emitente pode ser afetada negativamente, o
que, por seu turno, pode ter um efeito material adverso na atividade, situagdo financeira, perspetivas, resultados

operacionais ou fluxos de caixa do Emitente.

Adicionalmente, eventuais atrasos na ativacdo e/ou entrega de projetos (o que resulta em intervalos mais longos do que
o previsto entre os investimentos iniciais e a obtengdo de receitas) poderdo afetar adversamente a liquidez, estratégia
de crescimento, situacdo financeira e resultados operacionais do Emitente. Ademais, a turbuléncia nos mercados
financeiros, incluindo por efeito de fendmenos que o Emitente ndo controla e podera ndo conseguir prever, tal como,
por exemplo, o conflito entre a Russia e a Ucrania e eventos associados ao mesmo, ou altera¢gdes de mercado com

impacto nos custos ou receitas correntes do Emitente poderdo ter impacto na sua liquidez e equilibrio financeiro.
3.2.3. Riscos decorrentes de as entidades do Grupo Altri serem as principais contrapartes do Emitente

As atividades do Emitente desenvolvidas através das Centrais de Biomassa Portuguesas estdo assentes em contratos a
longo prazo celebrados com entidades do Grupo Altri, figurando as referidas entidades entre as principais contrapartes
do Emitente, as quais asseguram a prestacdo dos servicos relevantes, pelo menos durante a vigéncia do periodo de tarifa

garantida (feed-in tariff).

As Centrais de Biomassa Portuguesas estdo instaladas em infraestruturas industriais detidas pelos Operadores de Fabricas
de Produgdo de Pasta de Papel, com exce¢do da Central de Biomassa de Mortagua, que é a Central de Biomassa
Portuguesa com a mais baixa capacidade de inje¢do, conforme consta da respetiva licenga (10 MW). O titulo relativo aos
direitos de ocupagdo é atribuido nos termos dos Contratos de Arrendamento relativos aos lotes em que as Centrais de
Biomassa Portuguesas estdo implantadas. A operagdo e manutengao das Centrais de Biomassa Portuguesas sao realizadas
nos termos dos Contratos de O&M. O fornecimento de biomassa a todas as Centrais de Biomassa Portuguesas é
assegurado por Contratos de Fornecimento de Biomassa. As matérias necessdrias ao funcionamento das Centrais de
Biomassa Portuguesas sdo fornecidas pelas entidades do Grupo Altri que exploram as Fabricas de Producdo de Pasta de
Papel correspondentes. Assim sendo, as contrapartes do Emitente nos Contratos de Arrendamento, nos Contratos de

Compra e Venda de Utilidades, nos Contratos de O&M das Centrais de Biomassa Portuguesas e nos Contratos de
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Fornecimento de Biomassa, sdo todas entidades do Grupo Altri, sendo a Altri, durante 2021, o fornecedor de servigos de
apoio ao Emitente, incluindo servigos de aprovisionamento, tesouraria, contabilidade, pagamentos de saldrios e suporte
informatico (Tl). Relativamente ao ano de 2022, a Altri presta ainda alguns servigos de contabilidade, tesouraria,
pagamento de salarios, estando, no entanto, em curso o phase-out destes servigos, devido ao aumento da estrutura da

Greenvolt e a internalizacdo destes servigos.

Pese embora o Grupo Altri seja um grupo de sociedades financeiramente estavel (creditworthy), sem qualquer histdrico
recente de incumprimento no ambito da relagdao entre o Emitente e as entidades do Grupo Altri, o Emitente encontra-se
significativamente exposto ao risco de contraparte da Altri, uma vez que os principais contratos de operagdo respeitantes
as Centrais de Biomassa Portuguesas dependem do cumprimento, pelas sociedades do Grupo Altri, das respetivas
obrigagBGes contratuais dentro dos prazos previstos. Assim sendo, um eventual incumprimento contratual teria um
impacto mais significativo e adverso no Emitente do que de outro modo aconteceria caso este tivesse estabelecido as
referidas relagGes contratuais com contrapartes nao relacionadas, tendo em conta que as contrapartes do Grupo Altri
nos Contratos de Arrendamento e nos Contratos de Compra e Venda de Utilidades ndo serdao, ou é improvavel que
venham a ser, substituiveis. No que respeita aos Contratos de Fornecimento de Biomassa e aos Contratos de O&M, ndo

ha qualquer garantia de ser possivel conseguir estabelecer condi¢Ges contratuais semelhantes com terceiros.

Os referidos contratos sdo classificados como transagdes com partes relacionadas e s3o executados a pregos e em
condi¢Bes normais de mercado, de acordo com as praticas do setor. No que diz especificamente respeito a servigos
comprados e adquiridos, incluindo a compra de biomassa, as transag6es com as partes relacionadas da Altri totalizaram
€44,2 milhdes com referéncia a 31 de dezembro de 2021 (€46,0 milhGes com referéncia a 31 de dezembro de 2020 e
€25,4 milhdes com referéncia a 30 de junho de 2022), o que representa 57% do total de custo das vendas e fornecimento
de servigos externos do Emitente com referéncia a 31 de dezembro de 2021 (80,7% com referéncia a 31 de dezembro de

2020 e 40,3% com referéncia a 30 de junho de 2022).

O Emitente ndo pode descartar potenciais conflitos de interesses na gestao das suas relagdes contratuais, tendo em conta
que o Grupo Altri detém atualmente uma participagdo qualificada de 16,64% do capital social do Emitente (sendo ainda
imputdveis a Altri, nos termos do artigo 20.2, n.2 1, alinea d) do Cddigo dos Valores Mobilidrios, os direitos de voto
inerentes as agdes representativas do capital social da Greenvolt imputaveis aos membros do Conselho de Administracdo
da Altri*?, correspondendo a soma das participacdes individuais em causa a 41,64%). Muito embora a Altri j4 n3o exerca
controlo sobre o Emitente, continua a partilhar com o Emitente a mesma estrutura acionista de base, sendo

adicionalmente o maior acionista do Emitente.

Qualquer potencial conflito de interesses ou incumprimento material do contrato podera ter um efeito adverso material
na atividade, situagdo financeira e resultados operacionais do Emitente, uma vez que o Emitente podera enfrentar

dificuldades para encontrar terceiros que fornegam biomassa, para assegurar a presta¢do dos servicos de O&M ou na

12 Ana Rebelo de Carvalho Menéres de Mendonga, Paulo Jorge dos Santos Fernandes, Domingos José Vieira de Matos, Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira e a Pedro
Miguel Matos Borges de Oliveira.
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internalizagdo desses servicos com os mesmos niveis de eficiéncia e de custos, conforme atualmente prestados pelas

suas contrapartes que integram o Grupo Altri.
3.3. Riscos associados com o setor da energia, regulamentagao setorial e alteragoes legislativas
3.3.1. Riscos decorrentes de alteragdes legislativas e regulatdrias

A atividade do Grupo Greenvolt esta orientada para: (i) o desenvolvimento, construcdo, exploragdo e servigos
relacionados de parques solares e edlicos utility-scale (através das sociedades V-Ridium, SEO e através da joint-venture
com a Infraventus), nos termos de licengas e outras autorizagdes legais ou regulatérias, conforme o caso, concedidas por
governos, camaras municipais e entidades reguladoras; (ii) a exploragdo de centrais de biomassa em varios paises (através
da Central de TGP e através das Centrais de Biomassa Portuguesas), sendo as Centrais de Biomassa Portuguesas
remuneradas através de tarifa garantida (feed-in tariffs) e a Central de TGP através de certificados de obrigacdo de
renovaveis (ROCs) e dos pregos do mercado de energia elétrica; e (iii) a geragdo distribuida e comunidades de energia
(através da Profit Energy, Perfecta Energia, Energia Unida e Univergy Autoconsumo), nos termos de licengas e outras
autorizagdes legais ou regulatérias para desenvolvimento, instalagdo e operagdo de parques solares de pequena

dimens3o para autoconsumo e/ou comunidades de energia.

As referidas licengas, autorizagGes e tarifas garantidas (feed-in tariffs) sdo atribuidas ao abrigo de regimes juridicos
altamente regulamentados que, por seu turno, dependem, significativamente, de politicas econdmicas, financeiras,
fiscais, energéticas, ambientais e de sustentabilidade, europeias e nacionais. Na verdade, o desenvolvimento e a
rentabilidade dos projetos de energias renovdveis dependem, em grande medida, das politicas e dos regimes

regulamentares aplicaveis em cada momento.

Por exemplo, o Regulamento (UE) 2020/852 do Parlamento Europeu e do Conselho de 18 de junho de 2020, que
estabelece o regime para a promog¢do do investimento sustentdvel e que altera o Regulamento (UE) 2019/2088 (o
Regulamento da Taxonomia da UE), integra o Pacote de Financiamento Sustentdvel da Unido Europeia e entrou em vigor
a partir de dezembro de 2021, relativamente aos objetivos de “mitigacdo das alteragGes climaticas” e “adaptagdo as
alteragdes climaticas”, e entrard em vigor em dezembro de 2022 relativamente aos demais objetivos ambientais, o que

acarretara custos de cumprimento mais elevados para o Emitente.

Da mesma forma, no que toca a projetos de raiz (greenfield projects) (tanto utility-scale como geracdo distribuida), e
considerando a pressdo sobre os governos para acelerar as metas de energias renovaveis e a transi¢cdao energética, os
atuais procedimentos de licenciamento podem sofrer alterag¢des, incluindo, a titulo meramente exemplificativo, nos

prazos para o inicio da implementacdo dos projetos e para o inicio de funcionamento dos mesmos.

Considerando que em determinados paises europeus existe elevada procura de reserva de capacidade aliada a
determinagdo dos governos de alcangarem as metas de energias renovaveis propostas, as alteragGes legislativas podem

igualmente impor obrigacdes e/ou taxas diferentes ou mais significativas para a entrada de agentes no setor.

Consequentemente, as leis e os regulamentos aplicaveis as atividades do Grupo Greenvolt podem ser objeto de
alteragdes, nomeadamente na sequéncia de decisGes governamentais, da normal cessagao apds o periodo de vigéncia,
de imposi¢Ges unilaterais dos reguladores, do Orgamento de Estado ou de autoridades legislativas, ou ainda na sequéncia
de processos ou ac¢des judiciais ou administrativos. Para além de eventuais alteracGes aos regimes juridicos aplicaveis,
podem ser implementadas outras leis e/ou regulamentagdo que estabelecam novos requisitos para a atividade do

Emitente. Caso as leis e os regulamentos (nomeadamente o regime regulatério da Unido Europeia) venham a evoluir para
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a introducdo de critérios mais rigorosos para a utilizacdo de biomassa, tal podera implicar a incapacidade parcial ou total

do Emitente desenvolver novas centrais de biomassa de produgdo exclusiva de eletricidade.

Neste contexto, a incerteza econdmica e o aumento significativo dos pregos energéticos causado pelo conflito na Ucrania
poderdo levar os governos, as instituicGes europeias e as instituicdes intergovernamentais a adotarem novas medidas
excecionais e alteragdes regulatdrias com vista a mitigar os impactos a nivel econdmico e social. Deste modo, poderdo
vir a ser adotadas medidas no setor energético cujos impactos na apeténcia para investimentos em projetos renovaveis
poderdo ser imprevisiveis. A titulo exemplificativo, foi recentemente adotado o Regulamento (UE) 2022/1854 do
Conselho, relativo a uma intervencdo de emergéncia para fazer face aos elevados precos da energia. Este diploma inclui
varios tipos de medidas, nomeadamente para reduzir a procura de eletricidade e mitigar os impactos nos precos finais
dos consumidores, bem como a fixagdo de um limite maximo temporario as receitas de mercado de eletricidade recebidas

pelas empresas que utilizam fontes de energia mais baratas (nomeadamente renovavel).

Neste cenario, qualquer alteracdo as leis e aos regulamentos europeus ou nacionais podera, em ultima instancia,
introduzir alteragdes ao regime de remuneragao aplicavel, bem como a quaisquer incentivos e subsidios publicos
concedidos as Centrais de Biomassa Portuguesas (e a outros projetos de energias renovaveis), por exemplo ao abrigo da
Diretiva 2018/2001/UE relativa a promogao da utilizagdo de energia de fontes renovaveis (RED II) revista, que se encontra
novamente em revisdao no ambito do designado pacote Objetivo 55, proposto pela Comissdao Europeia. Regulamentos
sobre o carbono e requisitos de eficiéncia energética cada vez mais rigorosos poderdao conduzir a custos associados mais
elevados para o Emitente e a problemas de cumprimento, nomeadamente considerando o Plano RePowerUE e o aumento
dos precos do gas e da eletricidade no contexto do conflito na Ucrania, tal como materializado no limite maximo dos
precos do gas aprovado e em vigor na Peninsula Ibérica. Neste contexto, o Emitente destaca a autorizagao concedida ao
governo ao abrigo da Lei n.2 75-B/2020, de 31 de dezembro (que promulgou a Lei do Orcamento do Estado de 2021),
para avaliar e reapreciar os incentivos publicos concedidos as Centrais de Biomassa Portuguesas e, adicionalmente, a
Resolucgdo da Assembleia da Republica n.2 42/2021, de 3 de fevereiro, que recomenda ao governo a reformulagio dos
modelos de apoio publico a conceder as Centrais de Biomassa Portuguesas, mediante a restricao da emissdo de licengas
de exploragdo para novas centrais de biomassa florestal que cumpram com os critérios ambientais e de sustentabilidade.
A referida resolucdo visa promover a utilizacdo de biomassa residual florestal excedente que ndo tenha impacto no défice
de material organico e na degradagdo do solo, recomendando especificamente ao Governo que ndo conceda licengas de

exploracdo a centrais de biomassa que usem culturas energéticas.

Por ultimo, a promulgacdo da Lei de Bases do Clima veio igualmente impor diversos requisitos relativos a biomassa, tais
como a certificagdo da origem da biomassa residual florestal e da regular inspegdo da natureza da biomassa utilizada para
fins de produgdo de eletricidade, bem como a proibicdo de utilizar madeira de qualidade, biomassa de culturas
energéticas em crescimento e biomassa residual proveniente de terrenos remotos para producdo de eletricidade a partir
de biomassa. A utilizagdo de biomassa residual florestal deve ser ainda articulada com medidas de prevengao de fogos

florestais e de ordenamento do territorio.

Ndo se pode excluir a possibilidade de qualquer nova legislagdo ou regulamentag¢ao promulgada nos termos da referida
reformulacdo do apoio publico concedido a centrais de biomassa vir a ter um impacto negativo na atividade ou nas
perspetivas do Emitente. Para mais informagdes sobre o regime de remuneragao das centrais elétricas, remete-se para

o Capitulo 6 (“Panordmica Geral das Atividades do Emitente”).
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3.3.2. Riscos decorrentes de alteragoes a legislagao fiscal e outras alteragdes regulatérias

A atividade do Emitente é ainda afetada por outras leis e regulamentos gerais, incluindo relativos a impostos, taxas e
outros encargos fiscais nos paises nos quais o Emitente estd presente, que podem ser eventualmente alterados ou

sujeitos a diferentes interpretagdes, o que podera acarretar custos adicionais para a atividade do Emitente.

E o que sucede, em Portugal, quanto a regimes sujeitos a sucessivas alteracSes e interpretacdes nos Gltimos anos, tais
como a Contribuigdo Extraordinaria sobre o Setor Energético, destinada a financiar politicas sociais e ambientais e a
reduzir a divida tarifaria do Sistema Elétrico Nacional, que revogou a isen¢do das energias renovaveis e da cogeragao em
2019. Em 2021, a CESE do Emitente totalizou €1.015.013 (comparado com €1.078.934 em 2020). No primeiro semestre

de 2022, a CESE do Emitente totalizou €951.000 (montante que representa o valor total desta contribuicdo em 2022).

Outros exemplos incluem o mecanismo de recuperacdo (“clawback”), que foi introduzido em Portugal em 2013 como um
mecanismo de equilibrio da concorréncia, e que foi recentemente alterado para alargar o seu dmbito, bem como o
Decreto-Lei n.2 33/2022, de 14 de maio, que aprovou um mecanismo extraordinario de limitagdo do impacto dos pregos

do gas natural nos pregos grossistas de energia elétrica.

No que diz respeito a Poldnia, entrou em vigor, no dia 1 de janeiro de 2022, uma alteragdo que reformou a lei fiscal polaca
(“Polish Deal”). Esta alteragdo afetou significativamente diversas dreas de tributagdo, incluindo o imposto sobre o
rendimento das pessoas coletivas (IRC), o imposto sobre o rendimento das pessoas singulares (IRS) e o imposto sobre o
valor acrescentado (IVA). Por exemplo, o Polish Deal introduziu a chamada Empresa Holding Polaca (“PHC”), que esta
isenta de imposto sobre dividendos recebidos de subsididrias na parte correspondente a 95% do montante destes
dividendos e rendimentos obtidos através da alienagdo de a¢des de uma subsididria a uma entidade ndo relacionada,
mediante o cumprimento de determinadas condi¢es (como, por exemplo, (i) ser residente fiscal na Poldnia, (ii) deter
diretamente uma percentagem superior a 10% do capital da subsididria ou (iii) as agdes da empresa ndo serem detidas
por acionistas com sede localizada em territérios inscritos na lista da UE de jurisdicGes ndo cooperantes para efeitos
fiscais ou em jurisdi¢Ges com as quais ndo exista base legal para a troca de informagdes fiscais). O Polish Deal introduz
igualmente um imposto minimo sobre entidades cuja relagdo rendimentos/receitas (que ndo sejam provenientes de
mais-valias) seja de 1% (estando em discussao a possibilidade de aumentar esta percentagem para 2%), ou que incorram
numa perda num determinado exercicio. As alteragGes a lei fiscal polaca introduzidas por efeito do Polish Deal ainda
estdo em discussdao. O Emitente tem vindo a trabalhar em colaboragdao com os seus consultores fiscais para compreender
os impactos potenciais destas alteracdes. A data do Prospeto ainda ndo é possivel quantificar os referidos impactos,

embora ndo se preveja que sejam materiais.

Conforme referido em cima, no seguimento do aumento significativo dos precos de energia — causado, sobretudo, pelo
conflito na Ucrania —, varios paises europeus tém equacionado a implementa¢do de modalidades de impostos sobre
lucros extraordinarios. Mais recentemente, esta matéria foi abordada pela Comissdo Europeia na proposta de
regulamento do Conselho, de 14 de setembro de 2022. No dia 6 de outubro de 2022, o Conselho da Unido Europeia
adotou o Regulamento (UE) 2022/1854 do Conselho, relativo a uma intervengdo de emergéncia para fazer face aos
elevados precos da energia. Neste regulamento ndo se inclui qualquer modalidade de imposto sobre lucros excessivos
dos produtores de eletricidade proveniente de fontes de energia renovavel (neste caso, aplicavel aos segmentos do
petréleo, carvdo, gas e refinarias), mas sim um limite maximo para as receitas de mercado para a “produgdo de
eletricidade a partir de tecnologias inframarginais”, ndo obstante os Estados Membros poderem, sobre certas condigdes,

introduzir ou manter medidas que limitem ainda mais o limite maximo estabelecido ao nivel europeu. Assim, a eventual
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aprovacdo de legislacdo especifica dos Estados-membros ao abrigo deste regulamento, podera vir a ter impacto negativo
na atividade do Emitente, limitando a sua margem de vendas. Deste modo, a exce¢do desta medida e atendendo as
declaragdes publicas das tutelas relevantes do Governo Portugués (Finangas e Ambiente e A¢do Climdtica), ndo se
antecipa a implementagdo de qualquer modalidade de tributagdo sobre lucros extraordinarios com impacto para o

Emitente.

Tendo em conta o que antecede, podem entrar em vigor outros impostos, encargos e contribui¢cdes, ndo previstos
atualmente, durante a vida util das centrais de biomassa do Emitente, com impactos significativos nos seus lucros e

modelo de negdcio, bem como no desenvolvimento de futuros projetos do Emitente.

3.3.3. Riscos inerentes a determinadas a¢des ambientais pendentes ou futuras que possam acarretar a aplicagdo

de multas e penas acessoérias

O Emitente opera num setor altamente regulamentado e as suas operagdes estdo sujeitas as leis e aos regulamentos
ambientais aplicaveis e a inspecGes por entidades administrativas competentes (tais como a IGAMAQOT e a APA). A maioria
das contraordenacgdes relacionadas com danos ambientais sdo regidas pela Lei-Quadro das Contraordenagdes Ambientais

e, dependendo da gravidade da contraordenagdo, o Emitente pode vir a ser condenado em multas e penas acessorias.

O Emitente estd atualmente envolvido em (i) dois processos administrativos contraordenacionais na qualidade de
arguido, que podem resultar, em caso de condenagdo, numa responsabilidade total agregada maxima de €288.000, bem
como em eventuais penas acessdrias, incluindo a proibicdo de receber subsidios publicos, apreensdao de equipamento,
encerramento das instalagdes e suspensdo de licengas e autorizagOes; e (ii) dois processos contraordenacionais
ambientais devido a ndo apresentacgdo pelo Emitente, até 31 de janeiro de 2020, de um inventdrio de fontes radioativas
seladas, que podem constituir duas infragdes graves se o Emitente for condenado. Caso o Emitente seja condenado, o
processo pode resultar numa multa de entre €24.000 e €144.000, bem como na aplicagdo das penas acessodrias acima
indicadas. Para mais informagdes sobre estas agOes judiciais, remete-se para a Secgdo 6.7 (“Processos judiciais e de

Arbitragem”) infra.

Adicionalmente, é de notar que, no entendimento da IGAMAOT, a apdlice de seguro ambiental do Emitente é insuficiente
para cobrir a sua responsabilidade ambiental, considerando que exclui a responsabilidade da companhia de seguros em
caso de incumprimento doloso por parte do Emitente. Embora ndo se preveja que o resultado destas agdes, mesmo que
o Emitente seja condenado, tenha um impacto material direto sobre a atividade, desenvolvimento de negdcio, resultados
operacionais ou situacdo financeira do Emitente, ndo se pode excluir a possibilidade de uma decisdo de condenagdo

afetar negativamente os interesses e a reputa¢do do Emitente.
3.4. Riscos relacionados com a estratégia de investimento

3.4.1. O Emitente podera nao ter capacidade para comprar (nem para obter novas licengas para) outras centrais
de biomassa, nem para adquirir ou desenvolver outros ativos constantes do seu plano de negdcios (energia
edlica e energia solar) e beneficiar do potencial de otimizacdo, podendo nao ter capacidade para

implementar uma estratégia de rotagdo de ativos

O Emitente pretende desenvolver a sua estratégia de negdcios em parte mediante a aquisicdo de outras centrais de
biomassa ja em operacdo, que o Emitente identifica estarem a funcionar abaixo da capacidade potencial, beneficiando,
consequentemente, de otimizagdo, com o objetivo de consolidar ativos de biomassa com desempenho abaixo da sua

capacidade na Europa. O Emitente pretende também implementar uma estratégia de rotacdo de ativos, designadamente
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através da V-Ridium, mediante a venda de participagdes minoritarias a investidores financeiros em varios projetos de
energias renovaveis (nomeadamente edlica e solar), para maximizar a rentabilidade do projeto em relagdo aos ativos sem

risco.
O Emitente pretende também renovar a licenga de produgdo da Central de Biomassa de Mortagua.

O Emitente pretende ainda reforcar a sua posi¢cdo na geragao distribuida no contexto europeu, através de crescimento

organico e inorganico durante os préximos 5 anos.

O Emitente poderd ndo conseguir adquirir os projetos/plataformas visados/as no contexto de processos de licitagdo
competitiva internacionais ou de estabelecer uma parceria de capital bem-sucedida para a desalavancagem dos projetos,
considerando os critérios de rentabilidade do investimento do Emitente e as condi¢Ges financeiras do mercado. Qualquer
destas situagdes poderd implicar atrasos e outros impactos adversos na implementacdo da estratégia e objetivos do

Emitente.

Uma vez adquirida uma participacdo maioritaria em centrais de biomassa, o Emitente pretende implementar as suas
capacidades operacionais e de gestdao com vista a melhorar a eficiéncia das mesmas e, consequentemente, aumentar o

valor para o Emitente e todos os stakeholders envolvidos.

Contudo, a implementac¢do bem-sucedida das alteragGes necessdrias para melhorar as condi¢des de operagdo de uma
central de biomassa ndo é certa e fatores inesperados, tais como a existéncia de contratos ja em vigor com reduzida
margem para negociagdo de alteragbes, ou a aquisicdo de ativos com defeitos/passivos ndo conhecidos, podem atrasar
0 processo e ter impacto negativo na atividade do Emitente. Adicionalmente, a capacidade do Emitente para cumprir as
metas relativas ao seu EBITDA e crescimento dos lucros liquidos podera ser comprometida se as transagdes previstas ndo
forem concluidas como e quando esperado pelo Emitente, ou se o Emitente for incapaz de tirar partido das vantagens e
sinergias identificadas nas transacgses relevantes e for, portanto, obrigado a procurar outras oportunidades, que poderdo
ndo estar imediatamente disponiveis ou implicar custos mais elevados ou adaptag¢des a sua estratégia de expansdo

internacional definida.

3.4.2. O Emitente esta a consolidar as suas atividades nos setores e mercados energéticos em que esta presente e

a expandir para novos mercados

As receitas do Emitente e o EBITDA Ajustado em 2021 (€140,6 milhGes e €61,6 milhdes, respetivamente) e no primeiro
semestre de 2022 (€110,9 milh&es e €38,9 milhdes, respetivamente) foram fortemente influenciados pelo desempenho
das Centrais de Biomassa Portuguesas e pela Central de TGP. No primeiro semestre de 2022, o segmento de biomassa
representou mais de 80% das receitas totais do Emitente, tendo sido o Unico segmento com um EBITDA positivo. A forte
produgdo de eletricidade da Central de TGP reflete os conhecimentos de gestdo da Greenvolt, destacando-se os niveis
de produgdo de novembro de 2021, dezembro de 2021 e janeiro de 2022, meses em que se atingiram niveis recorde
(energia injetada de 29.152 MWh, 29.896 MWh e 30.176 MWh e taxa de utilizacdo de 97,4%, 96,6% e 97,5%,
respetivamente); a Greenvolt continuard a melhorar as suas capacidades operacionais, nomeadamente através da
melhoria continua e digitalizagdo das Centrais de Biomassa Portuguesas e da Central de TGP. Considerando que a Central
de TGP esta exposta a variacdo dos precos da energia, produzida a partir de fontes ndo renovaveis (brown power), o

aumento dos precos da eletricidade no Reino Unido levou a um resultado positivo na contribuicdo da Central de TGP para
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as receitas e para o EBITDA do Emitente (média didria de £166,2/MWh?!3 durante o segundo semestre de 2021, em
comparac¢do com uma média diaria de £176,4/MWh!* durante o primeiro semestre de 2022). Por outro lado, no segundo
semestre de 2021 e no primeiro semestre de 2022, a Greenvolt reforgou a sua presenga em mercados onde ja detinha
projetos de energia edlica e solar (nomeadamente na Grécia, na Itdlia, na Poldnia e em Portugal), tendo procurado
consolidar a sua posi¢do no segmento de geragdo distribuida, um setor estratégico em crescimento no qual a Greenvolt

incrementou a capacidade de instalagdes de autoconsumo, através de energia solar fotovoltaica.

Em conformidade com o seu plano estratégico definido - remete-se aqui para a Sec¢do 6.5 (“Os principais objetivos do
Emitente”), o Emitente prevé continuar a expansao geografica das suas atividades, quer aumentando a presenga nos
mercados onde ja desenvolve operagdes (por exemplo, Itdlia, Franga, Sérvia, Estados Unidos da América, Espanha e
Alemanha), quer avaliando a oportunidade de entrar em novos mercados se as circunstancias o permitirem. O Emitente
pretende reforgar simultaneamente o seu papel na cadeia de valor das energias renovaveis, nomeadamente: (i) através
da procura de oportunidades de crescimento organico no segmento das comunidades energéticas em Portugal, através
da Energia Unida; (ii) através da procura de oportunidades de crescimento organico no segmento de geragdo distribuida
para B2B em Portugal e Espanha, através da Profit Energy, Perfecta Energia e Univergy Autoconsumo; e (iii) focando-se
mais na construcdo e subsequente venda de projetos edlicos e solares utility-scale, uma vez que o Emitente entende que

as energias solar e edlica sdo os principais motores renovaveis para alcangar a transicao energética na Europa.

Esta estratégia e o foco em segmentos e geografias em que o Emitente ainda ndo atingiu o nivel de maturidade e receitas
obtidas no ambito da exploragdo das Centrais de Biomassa Portuguesas, em Portugal, e da Central de TGP, no Reino
Unido, podem expor o Emitente a riscos de desenvolvimento, operacionais e regulatérios com os quais o Emitente ndo
estd tdo familiarizado, o que requer o envolvimento de colaboradores e promotores com sdélidos antecedentes e
conhecimentos especializados. Ademais, o desenvolvimento das atividades do Grupo Greenvolt em diversos paises expde
a Greenvolt ao risco de inflagdo, sobretudo em operacgGes relacionadas com a geragdo de receitas operacionais e custos

associados para fins do desenvolvimento da atividade.

A producdo de eletricidade a partir de centrais edlicas onshore e solares fotovoltaicas é altamente dependente das
condicGes meteoroldgicas, em especial das horas de vento e sol, que variam substancialmente entre diferentes locais,
estacGes e anos. No que diz respeito as centrais edlicas, as turbinas sé funcionam quando as velocidades do vento se
situam dentro de certos limites, que variam consoante o tipo de turbina e o fabricante. Se as velocidades do vento
descerem abaixo ou perto do limite inferior destes intervalos, a producdo de energia diminui. No que respeita as centrais
solares, o nivel de energia solar tem impacto na producdo de eletricidade, dentro de intervalos de funcionamento
especificos, que sdo particularmente afetados pela temperatura. Assim, o Emitente ndo pode garantir que as centrais
solares fotovoltaicas em que opera consigam satisfazer a todo o tempo os niveis de produgdo previstos, podendo
qualquer défice nos niveis de producdo ter um efeito adverso material na atividade, situagéo financeira, perspetivas,

resultados operacionais ou fluxos de caixa do Emitente.

Com a conclusdo da sua oferta publica inicial em julho de 2021, e para além das Centrais de Biomassa Portuguesas, com
uma capacidade de injecdo instalada total de 100,5 MW (de acordo com as respetivas licencgas), o Emitente adquiriu: (i)
conjuntamente com a Equitix (Equitix Group), uma central elétrica de biomassa de energia renovavel totalmente

operacional, com uma capacidade de produgao liquida de 43,6 MW (com capacidade de inje¢do atualmente limitada a

13 Fonte: https://www.nordpoolgroup.com/en/Market-datal/GB/Auction-prices/UK/Daily/?view=table.
14 Fonte: https://www.nordpoolgroup.com/en/Market-datal/GB/Auction-prices/UK/Daily/?view=table.
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41,6 MW, em linha com o limite de acreditagdo dos ROCs estabelecido pelo OFGEM do Reino Unido; e (ii) a totalidade do
capital social da V-Ridium, empresa de referéncia no setor das energias renovaveis com um grande portfdlio de projetos

eolicos e solares em desenvolvimento, principalmente na Poldnia e na Grécia.

Desde junho de 2021, o Emitente adquiriu participagdes na Profit Energy (aquisicdo de uma participacdo de 70% em
agosto de 2021), na Perfecta Energia (aquisicdo de uma participagdo de 42,19% em outubro de 2021), na Oak Creek
(aquisicdo de uma participagdo de 80%, através da subsididria do Emitente, a V-Ridium Inc, em janeiro de 2022), nas
Sociedades Infraventus (aquisicdo de uma participacdo de 50% em seis empresas sediadas em Portugal, em margo de
2022), na MaxSolar (aquisi¢do de uma participagdo de 35%, em margo de 2022), na Univergy Autoconsumo (aquisi¢do de
uma participacdo de 50%, em abril de 2022) e na LIG Green Source Energy Alpha (através da subsidiaria do Emitente, a
V-Ridium, em maio de 2022). Em consequéncia destas aquisi¢des, concluidas no segundo semestre de 2021 e no primeiro
semestre de 2022, o Emitente espera prosseguir melhor o seu objetivo estratégico de crescimento internacional,
consolidando a posicdo no setor das energias renovaveis dentro do mercado europeu e contribuindo assim para a

expansdo das suas atividades.

Com exceg¢do da V-Ridium, e devido ao facto de esta se encontrar em relagdo de dominio total com o Emitente, a
conclusdo destas aquisicoes envolveu e continuara a implicar interagdes regulares com a Equitix, no que respeita a Tilbury
Holdings, os acionistas minoritarios da Profit Energy e Perfecta Energia, Nature Infrastructure Capital, no que respeita a
MaxSolar e Univergy International, no que respeita a Univergy Autoconsumo, resultando no desenvolvimento de
atividades do Emitente em novos mercados e geografias, com os inerentes desafios e riscos mencionados supra.
Sobretudo, e embora o (co-)desenvolvimento de projetos edlicos e solares fotovoltaicos utility-scale seja reforcado por

parcerias Unicas com os principais intervenientes locais, também depende de estas relagdes serem funcionais e eficientes.

Assim sendo, embora se tenha previsto que as referidas aquisicdes viessem a reforgar a posicdo do Emitente no setor das
energias renovaveis e a aumentar as suas atividades nos mercados europeus relevantes, a semelhanca de qualquer
diligéncia de natureza semelhante, poderdao ocorrer riscos operacionais com incidéncia ao nivel do desenvolvimento,
construcdo e desempenho operacional e implementagdo da estratégia prevista em cada mercado relevante.
Consequentemente, as referidas aquisicGes poderao carecer de adaptag¢des e medidas de execu¢do, desempenhando o
atual pessoal da Tilbury Holdings / Tilbury Green Power, da Profit Energy, da Perfecta Energia, da MaxSolar e da Univergy

Autoconsumo, um papel importante nas referidas transagdes.

Por forma a manter e expandir a sua atividade, a Greenvolt precisa de recrutar, promover e manter quadros executivos,
pessoal técnico e colaboradores qualificados para explorarem as Centrais de Biomassa Portuguesas e a Central de TGP,
outras centrais de energias solar e edlica e os equipamentos do Grupo Greenvolt. Embora, até a data, o Grupo Greenvolt
nado tenha sofrido perdas significativas de pessoal chave, conflitos laborais ou interrup¢des de exploragdo (incluindo
devido a pandemia de covid-19), uma eventual incapacidade futura de atrair ou reter suficiente pessoal técnico e quadros
de direcdo poderia limitar ou atrasar os esforcos de desenvolvimento da Greenvolt ou afetar negativamente as suas
operagoes. A perda de quadros de diregao ou pessoal técnico chave, hipdtese que o Emitente ndo pode descartar, se se
considerar que a contribuicdo daquelas pessoas pode ser afetada pelas suas préprias circunstancias, poderia resultar
numa perda de conhecimentos especificos em diversos ramos das atividades da sociedade e acarretar dificuldades na
implementagdo da estratégia de negdcio definida pelo Emitente, na execucdo de operagGes criticas e na garantia do
normal e tempestivo fluxo das atividades comerciais desenvolvidas pelo Grupo Greenvolt. A vasta experiéncia e o historial
do Grupo Greenvolt no setor das energias renovaveis, particularmente na sua atividade principal, atenua a sua exposicdo

aos potenciais impactos deste risco, se e quando 0 mesmo ocorrer, mas ndo é possivel garantir que ndo ocorram perdas
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de pessoal ou que se consiga encontrar substituicGes adequadas, o que exple a Greenvolt a uma potencial perda de
competitividade que podera resultar numa diminuigdo da rentabilidade e das perspetivas de crescimento, o que, por sua
vez, podera ter um efeito adverso material na atividade, situagao financeira, perspetivas, resultados operacionais ou

fluxos de caixa do Emitente.

Ademais, desde o inicio da invasdo pela Russia da Ucrania, pais vizinho da Polénia e da Roménia, geografias em que a
Greenvolt tem uma atividade significativa através da sua subsididria V-Ridium (a Poldnia representa 50% do pipeline
global), verificaram-se mudanc¢as no mercado de trabalho polaco, com o regresso a Ucrania de varios trabalhadores
ucranianos para combaterem, naquele conflito, o que podera levar a atrasos na conclusdo das centrais fotovoltaicas em
construcdo, para além de outros impactos previsiveis em termos de desvalorizagdo cambial, nomeadamente do zloty

polaco, mas cujos efeitos ndo deverdo, em todo o caso, ser significativos ao nivel do Grupo Greenvolt.

Também no que se refere especificamente ao grupo V-Ridium a nivel global, dado que o pessoal-chave desempenha um
papel crucial no desenvolvimento e implementacdo dos projetos no pipeline transfronteirico, a retencdo de
administradores, quadros superiores e outros colaboradores-chave assume grande importancia, particularmente devido
a fase de desenvolvimento dos projetos em curso pela V-Ridium. Porém, este risco é até certo ponto atenuado pela
existéncia de acordos de “lock-in” com diretores-chave (total de 12), por um periodo de 36 meses apds a conclusdo da
aquisicdo da V-Ridium pela Greenvolt, ou seja, até julho de 2024, pela circunstancia de as ag¢des da V-Ridium,
representativas de 100% do seu capital social, terem sido adquiridas pelo Emitente, e pela implementagdo de um plano
de incentivos dirigido aqueles administradores e colaboradores-chave. Se estas adaptac¢des e medidas de execu¢do nao
forem bem-sucedidas ou ndo forem executadas adequadamente, o Emitente ficara exposto a efeitos adversos,
particularmente a um impacto negativo nas suas atividades do pipeline e desenvolvimento de negdcios, bem como nas

suas perspetivas futuras ou na sua capacidade de atingir os objetivos estabelecidos.

3.4.3. O Emitente esta exposto a riscos cambiais, uma vez que desenvolve atividade em mercados cuja moeda

oficial ndo é o Euro

O Emitente estd sujeito ao risco associado as flutuagdes do custo de compra e venda de energia, relacionadas com a
promocdo, desenvolvimento, exploragdo, manutencdo e gestdo de centrais elétricas e outras instalagdes de producdo,
armazenamento e fornecimento de eletricidade a partir de fontes renovaveis, com o custo de investimento denominado
em moedas estrangeiras. O Emitente esta igualmente sujeito ao risco de transagées em moeda estrangeira, bem como a
flutuagdes cambiais, que podem ocorrer sempre que o Emitente realize receitas numa moeda e custos noutra, ou o seu
ativo ou passivo seja denominado em moeda estrangeira, e haja uma flutuacdo cambial adversa no valor dos ativos

liquidos, divida e rendimentos denominados em moeda estrangeira.

A exploragdo da Tilbury Holdings, constituida no Reino Unido, cuja moeda oficial € a GBP (que representou cerca de 54%
do EBITDA Ajustado do Emitente em 2021° e cerca de 84% do EBITDA Ajustado do Emitente no primeiro semestre de
2022), da V-Ridium, cuja atividade principal é desenvolvida na Poldnia, com o zloty polaco (PLN) como moeda oficial (que
representou cerca de 50% do pipeline global), e ainda na Roménia e Bulgaria, onde o leu romeno (RON) e o lev bulgaro
(BGN) sdo as moedas oficiais, respetivamente, e da Oak Creek, cuja principal atividade é desenvolvida nos Estados Unidos

da América e no México, sendo o ddlar americano (USD) e o peso mexicano (MXN) as moedas oficiais, respetivamente,

15 Considere-se a contribui¢do do EBITDA da Tilbury Holdings para o EBITDA Ajustado do Emitente.
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expde o Emitente ao risco de taxa cambial, criando uma potencial exposi¢ao a perda de valor econémico no caso de uma

ou mais taxas de cambio sofrerem alteracGes adversas.

O Emitente tentard cobrir os riscos de flutuagao cambial fazendo corresponder os seus custos ndo relacionados com o
euro com as receitas na mesma moeda e recorrendo a diversos instrumentos financeiros. No entanto, ndo ha garantias
de que os esforgos do Emitente para minimizar os efeitos das flutuagdes cambiais sejam bem sucedidos, que o Emitente
empreenda atividades de cobertura de risco cambial que protejam efetivamente a sua situagao financeira e os seus
resultados operacionais dos efeitos das flutuagcdes cambiais, que estas atividades ndo resultem em perdas adicionais, ou

que as outras politicas de gestdo de risco do Emitente tenham éxito.

3.4.4. O Emitente podera enfrentar problemas relativamente ao licenciamento e desenvolvimento de novos

projetos

Com a descarbonizagdo tém vindo a surgir novos concorrentes (especialmente pequenas e médias empresas) nos
mercados da eletricidade verde, que poderdo limitar o potencial de crescimento das receitas da Greenvolt, decorrentes
das energias renovaveis. A crescente concorréncia pode ainda levantar problemas no que toca ao desenvolvimento de
novos projetos devido a escassez de capacidade da rede. Assim sendo, podera o Emitente defrontar-se com obstaculos
ao desenvolvimento bem-sucedido de novos projetos, designadamente tendo em conta a mencionada crescente
concorréncia no mercado. Tal pode acontecer em Portugal ou noutros paises onde o Emitente opera e planeia expandir
as suas atividades em busca de maior rentabilidade, designadamente em Espanha e através da V-Ridium, que prevé o
desenvolvimento de um significativo pipeline de projetos, em particular na Poldnia, na Grécia, nos Estados Unidos da
América e através de acordos de co-desenvolvimento em Italia e na Roménia, especialmente no que respeita aos projetos
em fase inicial e avangada, cuja conclusdo depende de fatores alheios ao controlo do Emitente, nomeadamente em
termos de disponibilidade da rede elétrica, acesso as linhas de transporte e distribuicdo, obtencdo de locais adequados
e obtencdo das licengas necessarias (autorizagcGes ambientais, licencas de construcdo, licengas de producgdo, entre

outras).

Assim, o desenvolvimento de novos projetos é significativamente afetado pela escassez de capacidade da rede, estando
eventuais direitos para o desenvolvimento de novos projetos sujeitos a processos cada vez mais competitivos para fins
de atribuicdo de capacidade da rede, ou a significativas despesas de investimento, para fins de reforco da capacidade da

rede.

O desenvolvimento de projetos esta ainda sujeito a um significativo nivel de incerteza na fase de licenciamento, em que
as restricdes ambientais e de planeamento podem impedir, total ou parcialmente, a implementagdo do projeto, alargar

0s prazos e aumentar os custos, a fim de assegurar a implantagdao bem-sucedida dos projetos.

Neste contexto, o Emitente comegou e estd a desenvolver diversos projetos em Portugal - remete-se, a este respeito,
para a Secc¢do 6.1 (“Principais Atividades do Emitente”) — designadamente, o desenvolvimento da Central de Biomassa de
Mortagua, com 10 MW de capacidade instalada, licenciada ao abrigo do Decreto-Lei n.2 64/2017, um projeto de energia
solar desenvolvido pela Paraimo Green, para o qual o Emitente obteve uma licenga de produgdo com poténcia total
instalada de 56,1 MW e poténcia de liga¢do a rede de 45,1 MW, e um projeto desenvolvido pela SESAT, relativamente ao
qual o Emitente aguarda a atribuicdo de capacidade de rede por parte da DGEG, estando exposto a um risco de

licenciamento.
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O Emitente tem 6,7 GW numa fase avancgada e inicial de desenvolvimento (antes do licenciamento), que representam
97% do portefdlio de ativos do Emitente. A V-Ridium tem atualmente 5,4 GW numa fase avangada e inicial de

desenvolvimento (antes do licenciamento), que representam 97% do portefdlio de ativos da V-Ridium.

No que toca a projetos no pipeline, relativamente aos quais ndo se encontra garantido um contrato de aquisicdo de
energia ou outros contratos semelhantes a longo prazo, o Emitente ficara exposto a flutuagGes nos pregos de mercado
da eletricidade, que poderdo continuar até o projeto atingir a fase de RtB (pronto para construgdo), ou até que os

referidos contratos estejam garantidos ou o Emitente opte por ndo desenvolver o projeto em questao.

Adicionalmente, apesar da capacidade de geragdo de fluxos de caixa de que o Emitente dispde e do facto de planear
usufruir da protecdo dos regimes de tarifa garantida (feed-in tariff), dos CAE, CfD e ROCs, ndo é possivel assegurar nem
prever as condi¢des de remuneragdo dos ativos do Emitente, no momento do seu inicio ou no final do seu prazo de
validade, dado que dependerio dos precgos da eletricidade comercial e de outras condigdes de mercado em vigor a data
relevante, o que podera ter um impacto material no valor dos ativos do Emitente e na sua capacidade de geracdo de
fluxos de caixa futuros. Os CfD ou CAE virtuais sdo celebrados para cobrir a exposi¢cdo a instabilidade dos pregos de
mercado de energia elétrica, sendo avaliados pelo seu valor justo em conformidade com os principios contabilisticos de
cobertura, em cada data da demonstracdo da posicdo financeira. De referir que podera existir risco de crédito das
contrapartes no ambito da celebragdo de contratos como CfD ou CAE virtuais com terceiros, sendo que este risco podera
ser mitigado por instrumentos contemplados nos contratos, tais como garantias bancarias ou outros, sendo realizada
pelo Emitente uma escolha criteriosa de todas as contrapartes (offtakers), nomeadamente através de ratings de risco de

crédito.

3.4.5. O Emitente podera enfrentar riscos relacionados com o desenvolvimento e implementacdo de novos

projetos

O Emitente pode enfrentar desafios para assegurar o desenvolvimento bem-sucedido e atempado de novos projetos,
particularmente tendo em conta acontecimentos recentes que conduziram e estdo a conduzir a escassez de existéncias
e matérias-primas, instabilidade nos seus precos, rutura nas cadeias de abastecimento e atrasos no transporte intra e
transfronteirico de materiais e equipamentos. Esta situa¢cdo podera continuar e afetar os paises onde o Emitente opera
ou podera vir a operar, a expandir ou a planear expandir as suas atividades e criar dificuldades na implementac¢do do
crescente enfoque do Emitente no desenvolvimento e construgdo, uma vez que o Emitente identifica esta situagdo como
a fase de maior rentabilidade da cadeia de valor, o que se inverte na fase de RtB ou na COD (Data de Opera¢do Comercial)

(neste ultimo caso, exigindo despesas de investimento adicionais), dependendo de uma andlise projeto a projeto.

O principal fator que esta a levar ao aumento substancial dos precos das matérias-primas!® prende-se com a crescente
procura na Asia e na Europa. A produgdo industrial da China sofreu um atraso significativo devido a surtos de covid-19 e
as fabricas que produzem as matérias-primas ainda ndo voltaram a operar em pleno. Dada a incerteza continua em torno
da pandemia associada a covid-19, ndo é possivel antever quando é que estas fabricas atingirdo a sua produ¢do mdaxima
e capacidade total de fornecimento. Consequentemente, a procura ultrapassou a oferta, o que implicou atrasos e

aumento dos pregos.

16 Fonte: https://www.iea.org/articles/what-is-the-impact-of-increasing-commodity-and-energy-prices-on-solar-pv-wind-and-biofuels.
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A eclosdo da guerra entre a Russia e a Ucrania, em fevereiro de 2022, contribuiu ainda mais para a escassez global de
matérias-primas e impactou o mercado de trabalho, sendo disso exemplo a diminuigdo da mado-de-obra na Poldnia. Isto
porque, em 2021, a Russia era o segundo produtor global e exportador liquido de petréleo bruto, o segundo produtor e
primeiro exportador liquido de gés natural, e o sexto produtor e terceiro exportador liquido de carvdo?’. Adicionalmente,
as cadeias de abastecimento em todo o mundo estdo dependentes da Russia no que diz respeito as suas exportagdes de
metais, particularmente por ser o principal produtor de paladio (40% da produ¢do mundial'®), um metal utilizado em
conversores cataliticos e na produgdo quimica e refinagao de petréleo. O paladio pertence ao grupo dos metais da platina,

que constam da lista de matérias-primas criticas da UE®®.

O Emitente subcontrata a engenharia, o aprovisionamento e a construgdo dos seus projetos e equipamentos. A eventual
escassez ou atrasos na aquisicdo do equipamento necessario para implementar os seus projetos podera conduzir a
atrasos na respetiva entrada em funcionamento e, por conseguinte, a uma rentabilidade mais tardia dos investimentos

do Emitente.

Considerando que Portugal prevé rigorosos prazos entre a emissdo do titulo de reserva de capacidade (“TRC”) e da licenga
de produgdo (ou seja, a licenga que concede o direito de implantar uma central elétrica) e entre a emissdo da licenga de
producdo e da licenca de exploragdo (que concede o direito de dar inicio a exploragdo), qualquer atraso significativo na
implementag¢do dos projetos do Emitente poderd, em ultima instancia, levar a perda das licengas do Emitente necessarias
para a referida implementagdo, caso o Emitente ndo consiga obter uma prorrogagao dos prazos em causa com base no

fundamento de que os atrasos sdo imputaveis as condi¢ées do mercado global e ndo ao Emitente.

Ndo obstante o que antecede, os contratos de empreitada preveem a aplicacdo de indemnizagdes estipuladas
contratualmente, tais como penalizagGes impostas a empreiteiros e fornecedores em caso de atrasos ou impossibilidade
de prosseguir com os projetos. Contudo, o exercicio dos referidos direitos poderd, em ultima analise, ser impedido em
casos de for¢ca maior, ndo sendo certo que aquelas penaliza¢gdes cubram totalmente os custos de investimento incorridos

pelo Emitente nos novos projetos.

3.4.6. O Emitente podera nao ser capaz de implementar a sua estratégia de rotagao de ativos, podendo defrontar-

se com problemas na venda de participacdes em determinados projetos

A estratégia de crescimento do Emitente esta enraizada num modelo empresarial de energias renovaveis verticalmente
integrado, centrado no desenvolvimento de projetos de renovaveis (biomassa, solar e edlica), em varios paises da Europa,
com opcoes flexiveis de rotacdo de ativos ou agdes. As parcerias a estabelecer com promotores locais reconhecidos com
capacidades comprovadas no desenvolvimento de projetos de renovaveis, como na Grécia ou na Roménia (através da V-
Ridium) e em Espanha (através da SEO), destinam-se a permitir a opgdo de implementar uma estratégia de rotagdo de
ativos, que pode ser impulsionada pelas condi¢gdes de mercado, permitindo o seguinte (i) vender projetos na fase RtB ou
na COD, em funcdo do retorno associado ao risco de construcdo; e (ii) explorar alguns projetos que devem ser

cuidadosamente selecionados, utilizando os conhecimentos operacionais para promover a venda de participagOes

17 Fonte: Informacdo relativa a Russia enquanto terceiro exportador de carvdo: https://www.worldstopexports.com/coal-exports-
country/#:~:text=The%205%20biggest%20exporters%20of,United%20States%20and%20South%20Africa and https://www.worldstopexports.com/coal-exports-
country/#:~:text=The%205%20biggest%20exporters%200f,United%20States%20and%20South%20Africa. Relativamente a Russia enquanto sexto produtor de carvéo:
https://www.statista.com/statistics/265638/distribution-of-coal-production-worldwide/; https://www.nsenergybusiness.com/features/six-largest-coal-producing-
countries/#; and https://www.worldometers.info/coal/coal-production-by-country/.

18 Fonte: Produgdo de palddio (2021): https://www.statista.com/statistics/273647/global-mine-production-of-palladium/.

19 Fonte: Lista de Matérias-Primas Essencias de CE, disponivel em https://ec.europa.eu/growth/sectors/raw-materials/areas-specific-interest/critical-raw-materials_en.
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minoritarias (até 49%) aos investidores. Adicionalmente, o Emitente pretende reduzir 70-80% dos ativos selecionados,

vendendo os mesmos a prego de mercado a parceiros reconhecidos no mercado, tanto na fase de RtB como na COD.

Ndo ha garantias de que o Emitente seja capaz de implementar a sua estratégia de rota¢do de ativos na COD (o que
significa vender os projetos depois de construidos, por oposi¢cdo a vender a maioria dos projetos na fase RtB, com todas
as autorizagGes para iniciar as obras de construgdo, tal como anteriormente apresentadas ao mercado) e concluir
oportunidades de desinvestimento, que permitam ao Emitente receber os proveitos com relagdo aos projetos em
desenvolvimento ou em exploragdo. Qualquer atraso na conclusdo de estratégias de desinvestimento podera levar o
Emitente a recusar ou diferir outros investimentos e/ou aumentar os seus niveis de endividamento, o que podera ter um

impacto material no seu custo de financiamento, resultados e geragao de fluxos de caixa.

O Emitente podera enfrentar obstaculos na venda de participagdes minoritdrias em projetos desenvolvidos com outros
parceiros e promotores e na venda, a preco de mercado, de 70-80% dos ativos selecionados a parceiros reconhecidos no
mercado, dependendo do mercado ou do contexto financeiro, podendo a alienagdo das referidas participacées depender
de contratos para a venda conjunta de projetos relevantes, através de mecanismos de tag along ou drag along, a acordar.
Os referidos mecanismos poderdo, se exercidos, levar o Emitente a vender participagdes em termos e condi¢des alheios
ao seu controlo e que poderdo ndo corresponder as expectativas do Emitente. Neste caso, o Emitente podera ver-se
forcado a alienar uma participagdo antes do periodo de investimento previsto e podera ndo conseguir reinvestir
adequada e eficazmente os proveitos resultantes da venda em termos rentdveis e de acordo com a sua estratégia

definida.

Neste contexto, as dificuldades resultantes da venda das participa¢des anteriormente mencionadas poderdo ter um
impacto negativo na capacidade financeira do Emitente para prosseguir a sua estratégia de investimento e crescimento
e, em ultima andlise, na capacidade de concretizar os seus objetivos de crescimento de receitas e EBITDA (remete-se,

neste contexto para o Capitulo 6 (Panordmica Geral das Atividades do Emitente).

3.4.7. O financiamento de novos projetos depende da andlise de crédito dos mutuantes e dos riscos associados a

operagdes de financiamento em regime de project finance

Para implementar a sua estratégia de crescimento, o Emitente pretende financiar o desenvolvimento de novos projetos
mediante a contracdo de empréstimos, sobretudo em regime de project finance. A capacidade do Emitente para
assegurar financiamento para o desenvolvimento dos referidos projetos, e os termos e condigdes aplicdveis ao mesmo,
incluindo aspetos como o seu montante, os juros aplicaveis, datas de vencimento, pacote de garantias e outros
compromissos e obrigacGes relevantes, poderdo sofrer eventuais alteragées, estando ndo sé dependentes de tendéncias
macroecondmicas e de circunstancias alheias ao controlo do Emitente, mas também da avaliagdo de crédito realizada
pelo(s) mutuante(s) envolvido(s) em cada projeto. Por outro lado, a fase de cada projeto terd igualmente um impacto na
avaliagdo de crédito por parte do(s) respetivo(s) financiador(es). Deste modo, a estratégia de investimento e crescimento
do Emitente poderd ser afetada negativamente se o Emitente ndo for capaz de obter financiamento e/ou as condicGes
desse financiamento, incluindo o prego, forem demasiado caras ou onerosas, em especial num contexto de mercado
sujeito a fortes flutuagdes ou incerteza. Remete-se, neste caso, para o Capitulo 6 (Panordmica Geral das Atividades do

Emitente).

Adicionalmente, o financiamento de projetos, numa base de project finance, poderd implicar riscos adicionais (tais como
o risco de taxa de juro; de facto, embora a maioria dos contratos de financiamento em regime de project finance sejam
estabelecidos com mecanismos de cobertura da taxa de juro, este risco ndo podera ser negligenciado, dado que eventuais
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flutuagBes da taxa de juro poderao ter um impacto indesejavel nos resultados ou no capital préprio), restricdes na gestdo
dos projetos, a potencial prestacdo de garantias materiais e de garantias reais sobre os ativos e receitas do Emitente e
das suas subsididrias, eventualmente financiadas para desenvolver cada projeto, bem como potenciais limitagdes no
pagamento de dividendos e outras distribuices ao Emitente, o que podera resultar em dificuldades de implementagdo

relativamente a projetos em curso ou planeados.
3.4.8. Sustentabilidade e questdes relativas a fatores ESG poderao impactar a atividade e a reputagao do Emitente

A sustentabilidade e fatores ESG sdao hoje, sem duvida, de importancia crescente, especialmente no caso de empresas
que operam no setor das energias renovaveis. As sociedades estdo obrigadas a comprovar o seu desempenho e a prestar
informagdes a este respeito, uma vez que estas questdes sdo cada vez mais examinadas por investidores no contexto da
avaliagdo, entre outros aspetos, da sustentabilidade a longo prazo de uma empresa, nomeadamente no setor em que o
Grupo Greenvolt opera. Por conseguinte, prevé-se que o desempenho do Emitente em matéria de sustentabilidade e de

fatores ESG, bem como a sua gestdo, esteja sob forte e crescente escrutinio.

O compromisso estratégico do Emitente em promover as energias renovaveis, a neutralidade carbdnica e a economia
circular, estd alinhado com a sua estratégia de sustentabilidade. As alteragdes climaticas estdo a ocorrer em todo o
mundo e situagdes como o aumento da frequéncia de eventos climaticos extremos, tais como tempestades, incéndios
florestais, terramotos, secas, que causam danos as florestas, poderao ter diferentes repercussdes nas atividades do
Emitente. Por outro lado, a capacidade de produgdo de eletricidade das centrais de biomassa em funcionamento (em
Portugal e no Reino Unido) e em desenvolvimento, podera ser interrompida devido a avarias mecanicas e dos
equipamentos, bem como por efeito dos referidos fendmenos meteoroldgicos extremos. Acresce que o aumento das
temperaturas médias e da amplitude térmica nas regiGes em que a Greenvolt opera pode causar danos nos mdédulos
solares e nos componentes elétricos, resultando numa menor quantidade de energia produzida. O aumento das
temperaturas podera também forcar a Greenvolt a inspecionar bens de alto risco com mais frequéncia, aumentando os
custos de exploragdo. Neste cendrio, as alteragdes climaticas poderdo originar uma diminuicdo do rendimento
operacional e um aumento dos custos de investimento e dos prémios de seguro, levando a uma reducgdo do crescimento

e da rentabilidade do Emitente.

N&o ha certeza quanto a possibilidade de o Emitente vir a gerir, com sucesso, todas as questdes e/ou problemas de
sustentabilidade e ESG, ou cumprir, com sucesso, 0s seus compromissos e/ou metas de sustentabilidade e fatores ESG,
assim como o que é esperado pelos investidores e/ou restantes stakeholders do Emitente a este respeito. Qualquer
incumprimento ou alegado incumprimento pelo Emitente a este nivel poderd ter um efeito adverso material na sua
reputacdo e na sua atividade, situagdo financeira ou resultados operacionais, incluindo a sustentabilidade da atividade
do Emitente ao longo do tempo. Para mais informacgGes, incluindo acerca do Rating Risco ESG, remete-se para a Secgao

7.3 (“Rating Risco ESG e Classificagdo ISS ESG”).
3.5 Riscos relacionados com a Oferta, as Obrigag6es Verdes Greenvolt 2027 e o mercado

3.5.1 Riscos de que as Obriga¢Ges Verdes Greenvolt 2027 ndo sejam adequadas para todos os investidores que

procuram exposi¢ao a ativos com caracteristicas de sustentabilidade

As Obrigac¢des Verdes Greenvolt 2027 sao obriga¢des verdes, emitidas ao abrigo do Green Bond Framework de outubro

de 2021, que se encontra disponivel no sitio Web do Emitente (www.greenvolt.pt), destinando-se os fundos provenientes

da emissdo aos fins previstos no referido Green Bond Framework. A Sustainalytics, entidade verificadora externa

contratada pelo Emitente para aferir a conformidade do referido Green Bond Framework, confirmou, através da SPO,
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gue na sua opinido aquele Green Bond Framework se encontra alinhado com os quatro principios-chave dos Principios

de Obrigagdes Verdes.

No entanto, as Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 poderdo ndo satisfazer os requisitos dos investidores ou futuros
padrdes legais, regulamentares ou outros padrdes de investimento em ativos com caracteristicas de sustentabilidade.
Apesar de as ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027 serem designadas obrigagdes verdes, ndo sdo qualificaveis como
“obrigagdes verdes europeias”, conforme definido nos termos e para os efeitos previstos na proposta de Regulamento
do Parlamento Europeu e do Conselho relativo a obrigagdes verdes — COM (2021) 391 final. Também ndo sdo qualificaveis
P

como “obrigagdes de investimento socia obrigagGes sustentdveis” ou “obriga¢Oes ligadas a sustentabilidade”, em

virtude da aplicagdo dos fundos provenientes desta emissao, conforme acima referido.

A SPO ou qualquer outro parecer, declaragdo ou certificagdao semelhante a atribuir por Verificadores Externos, que ndo
integram este Prospeto ndao devem ser considerados como estando compreendidos no mesmo, nao constituem uma
recomendac¢do do Emitente, dos Coordenadores Globais ou dos Verificadores Externos para subscri¢cdo ou detencdo no
futuro das Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027, nem uma analise quanto a qualidade das mesmas. Porém, a revogacdo de
qualquer desses pareceres, declaragdes ou certificagdes poderd afetar o valor das Obriga¢des Verdes Greenvolt 2027 e
ter consequéncias para certos investidores cuja politica de investimento privilegia ou integra ativos que compreendem
fatores de sustentabilidade. Qualquer parecer, declaragdo ou certificagdo externa a emitir por um Verificador Externo
reporta-se a respetiva data de emissdo e o Emitente ndo assume qualquer obrigagdo ou responsabilidade no sentido de
divulgar uma atualizagcdo ou revisdo da mesma, sem prejuizo das obrigacdes legais a que o Emitente esteja adstrito em
matéria de divulgacdo de informagdo relevante. Em particular, o Emitente ira, por sua iniciativa, reportar a alocacdo e
impacto das receitas resultantes da Oferta, anualmente e até a sua total alocagdo ao abrigo do Green Bond Framework,

no Relatdrio de Sustentabilidade da Greenvolt.

A Sustainalytics ndo estd atualmente sujeita a qualquer regime regulatorio especifico ou outro tipo de regime ou
supervisdao. Nem o Emitente, nem qualquer dos Coordenadores Globais ou dos Colocadores ou qualquer Verificador
Externo presta qualquer garantia quanto ao cumprimento e a adequacgdo das Obriga¢des Verdes Greenvolt 2027 no que
respeita aos critérios ambientais e de sustentabilidade exigidos ou exigiveis por potenciais investidores.
Consequentemente, os investidores ndo terdo qualquer recurso sobre o Emitente, qualquer dos Coordenadores Globais,
Colocadores ou qualquer Verificador Externo quanto ao cumprimento e a adequagao das Obrigagdes Verdes Greenvolt

2027 no que respeita aos critérios ambientais e de sustentabilidade exigidos ou exigiveis por potenciais investidores.

Adicionalmente, os Coordenadores Globais e os Colocadores ndo sdo responsdveis nem realizaram qualquer avaliacdo
quanto a afetacdo das receitas da Oferta, em particular, para efeitos de cumprimento dos critérios de elegibilidade

dispostos no Green Bond Framework.

Face ao exposto, os investidores devem fazer a sua propria andlise e avaliagdo, se necessario com recurso aos seus
consultores, quanto a adequagdo das Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027 aos objetivos de sustentabilidade ou outros

similares que considerem relevantes para a sua tomada de decisdo.
3.5.2 Riscos decorrentes de a taxa de juro das Obriga¢Ges Verdes Greenvolt 2027 ser fixa

A taxa de juro aplicavel as ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027 e o valor nominal dos juros a pagar aos titulares de

ObrigagGes Verdes Greenvolt 2027 ndo serdo alterados até a Data de Reembolso, dado que a referida taxa é fixa.
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Deste modo, o investimento em ObrigacOes Verdes Greenvolt 2027 a taxa fixa envolve o risco de taxa de juro, o qual
podera afetar negativamente o valor das Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027. Em particular, se o valor das taxas de juro
de mercado continuar a aumentar, sera expectdvel que o valor de mercado das Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027
diminua. Adicionalmente, o montante de juros e de reembolso de capital a pagar aos titulares de Obrigacdes Verdes
Greenvolt 2027 estara sujeito ao risco de inflagdo, na medida em que a subida da taxa de inflagdo implicard um
rendimento real do investidor mais reduzido, uma vez que, como referido, o valor nominal dos juros a pagar aos titulares
de Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 ndo serd alterado até a Data de Reembolso. Assim, quanto mais elevada for a taxa
de inflagdo, menor sera o rendimento real do titular de Obriga¢des Verdes Greenvolt 2027, e se a taxa de inflagdo for
igual ou superior a taxa fixa aplicavel as ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027, entdo o rendimento real dos titulares de

Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 podera ser igual a zero ou negativo.

Em conformidade, uma subida das taxas de juro de mercado ou uma subida da taxa de inflagdo ndo serdo refletidos nos

montantes a pagar aos investidores em Obriga¢des Verdes Greenvolt 2027.
3.5.3 Risco de crédito do Emitente

O investimento em Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 comporta o risco de crédito do Emitente, pelo que o pagamento
integral e atempado de juros e o reembolso do capital relativos as ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027 encontram-se

dependentes da capacidade de o Emitente realizar esses pagamentos na data em que os mesmos sejam devidos.

Em conformidade, se o Emitente vier a estar exposto a dificuldades para honrar os compromissos e obrigacGes inerentes
as ObrigagGes Verdes Greenvolt 2027, e dado que as mesmas ndo tém associadas quaisquer garantias prestadas pelo
Emitente ou por terceiros, os titulares de Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 terdo um crédito comum sobre o Emitente
e, num cenario de insolvéncia do Emitente, poderao perder a totalidade dos montantes por si investidos e ndo receber a

remunerac¢ao que lhes seria devida.

3.54 Riscos de liquidez inexistente ou reduzida no mercado no qual as Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 serao
admitidas a negociacdo e de serem limitadas as situagées em que, salvo a ocorréncia de incumprimento,

pode ter lugar o reembolso antecipado das Obrigag6es Verdes Greenvolt 2027 por opgao dos obrigacionistas

Foi solicitada a admissdo a negociacdo das Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 no Euronext Lisbon, pelo que os
investidores poderdo transaciona-las livremente em mercado regulamentado, uma vez admitidas a negociagao, ou fora
de mercado, apds a Data de Emissdo. No entanto, a admissdo a negociagdo em mercado regulamentado n3do garante, por
si s6, uma efetiva liquidez das Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027, nem é possivel ao Emitente, sem prejuizo de todos os
esforgos que o Emitente possa vir a desenvolver para o efeito, assegurar que os requisitos necessarios para manter
Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027 admitidas a negociagdo no Euronext Lisbon estardo cumpridos até a Data de

Reembolso.

Assim, as ObrigacOes Verdes Greenvolt 2027 ndo tém um mercado estabelecido na Data de Emissdo e tal mercado podera
nao vir a desenvolver-se. Se um mercado vier a desenvolver-se, podera nao ter um elevado nivel de liquidez ou poderd
ndo manter a todo o tempo o mesmo nivel de liquidez ou o nivel de liquidez esperado por determinado investidor, pelo
gue os investidores poderdo nao ter a possibilidade de alienar as Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 com facilidade ou a
um prego que lhes permita recuperar os valores investidos ou realizar um ganho comparavel com aquele que obteriam
através de outros investimentos similares em mercado secundario. A falta de liquidez podera ter um efeito negativo no

valor de mercado das ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027.

50



Adicionalmente, apenas em caso de ocorréncia de uma Situacdo de Reembolso Antecipado, ou seja, se (i) o conjunto das
participagdes sociais detidas, direta ou indiretamente, pela Altri e/ou pelos Acionistas de Referéncia e/ou os seus
herdeiros legais deixe de representar a maioria do capital social e/ou dos direitos de voto do Emitente; (ii) o Emitente
deixe de deter, direta ou indiretamente, a maioria do capital social e/ou dos direitos de voto da Sociedade Bioelétrica do
Mondego; ou (iii) o Emitente deixe de deter, direta ou indiretamente, a maioria do capital social e/ou dos direitos de voto
da Roéddo Power, poderd cada Obrigacionista solicitar, no prazo maximo de 45 (quarenta e cinco) dias a contar da Data
do Evento de Reembolso Antecipado, o reembolso antecipado das Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027 de que seja titular,
sem necessidade de uma deliberagdo prévia da Assembleia de Obrigacionistas, e terd direito a receber o capital e os
respetivos juros devidos até a data em que se efetuar aquele reembolso. Os Obrigacionistas que pretendam exercer a
opc¢do de reembolso antecipado deverdo comunicar a sua intengdo, por carta registada dirigida ao Conselho de
Administracdo do Emitente e enderecada para a sua sede social. No prazo de 10 (dez) Dias Uteis contados do termo do

Prazo de Exercicio do Direito de Reembolso Antecipado, o Emitente reembolsara as Obriga¢des Verdes Greenvolt 2027.

Em conformidade, os investidores devem, por isso, estar preparados para manter as ObrigagOes Verdes Greenvolt 2027
até a Data de Reembolso e esperar receber os montantes devidos pelo Emitente a titulo de capital apenas na Data de

Reembolso.
3.5.5 Riscos decorrentes das deliberacdes dos Obrigacionistas e da atuagao do representante comum

As CondigGes das Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027, bem como a legislagdo e regulamentacgao aplicaveis, contém regras
sobre a convocacdo de assembleias de Obrigacionistas para deliberar acerca de matérias que afetem os seus interesses
em geral. Aquelas regras preveem que a tomada de decisdes com base em certas maiorias vincule todos os
Obrigacionistas, incluindo aqueles que nao tenham participado nem votado numa determinada assembleia e aqueles que

tenham votado em sentido contrario a deliberagédo aprovada.

Em conformidade, os titulares de Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 estardo expostos ao risco de serem tomadas em
Assembleia de Obrigacionistas deliberagdes contrarias aos seus interesses e que, inclusive, poderdo corresponder a uma
modificagdo das Condigdes das ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027, nomeadamente com impacto ao nivel do capital e da
remunerac¢do a pagar pelo Emitente, bem como dos prazos em que os pagamentos devidos pelo Emitente devem ser

realizados.

As Condigdes das Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027 também preveem que o representante comum (caso exista) possa
acordar determinadas modificagGes as Condi¢Ges das ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027 que sejam de natureza menor
e ainda de natureza formal ou técnica, em defesa dos interesses comuns dos Obrigacionistas, ou efetuadas para corrigir
um erro manifesto ou cumprir disposi¢es legais imperativas, de acordo com o quadro legal aplicavel, e nos termos que

vierem a ser previstos no regulamento de fun¢des do representante comum.
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4.1.

CAPIiTULO 4
RESPONSAVEIS PELA INFORMACAO

Responsaveis pela informagao contida no Prospeto

Nos termos do disposto nos artigos 149.2, 150.2 e 238.2 do Cddigo dos Valores Mobiliarios, sdo responsaveis pela

completude, veracidade, atualidade, clareza, objetividade e licitude da informacgdo incluida no Prospeto, ou em

quaisquer adendas ao mesmo, as seguintes entidades que, tendo efetuado todas as diligéncias razodveis para o efeito

e tanto quanto é do seu melhor conhecimento, declaram que as informagdes constantes do Prospeto ou da(s) parte(s)

do Prospeto pelas quais sdo responsdveis sdo conformes com os factos a que se referem e ndo contém omissoes

suscetiveis de afetar o seu contributo:

(a)

(c)

(d)

Emitente: A Greenvolt — Energias Renovdveis, S.A., sociedade emitente de a¢des admitidas a negociagdo em
mercado regulamentado, com sede na Rua Manuel Pinto Azevedo, n.2 818, 4100-320 Porto, registada na
Conservatéria do Registo Comercial de Lisboa com o numero uUnico de matricula e de pessoa coletiva

506 042 715, com o capital social de €367.094.274,62, na qualidade de entidade Emitente.

Conselho de Administracdao do Emitente: Os titulares do Conselho de Administragao da Greenvolt eleito para

o0 mandato 2021/2023 e cujos membros estdo identificados na Secg¢do 9.1 (“Conselho de Administracéo”), em

fungdes a data de aprovagao do Prospeto.

Conselho Fiscal do Emitente: Os titulares do Conselho Fiscal da Greenvolt eleito para o mandato 2021/2023

e ROC para os mandatos de 2021 e 2022 e cujos membros estdo identificados na Sec¢do 9.2 (“Conselho

Fiscal”) em fungdes a data de aprovagdo do Prospeto.

ROC do Emitente e Auditor Externo Independente: A sociedade de revisores oficiais de contas eleita para o

mandato de 2021 e 2022, a Deloitte & Associados, SROC S.A., com sede na Avenida Engenheiro Duarte
Pacheco, n.2 7, 1070-100 Lisboa, inscrita na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas sob o n.2 43 e registada
na CMVM sob o n.2 20161389, representada pelo Dr. Nuno Miguel dos Santos Figueiredo, inscrito na Ordem
dos Revisores Oficiais de Contas sob o n.2 1272 e na CMVM sob o n.2 20160883, em fung¢des a data de

aprovacgao do Prospeto.

Consultores juridicos no dmbito da Oferta: A Vieira de Almeida & Associados — Sociedade de Advogados, S.P.

R.L., com escritdrio na Rua D. Luis |, n.2 28, 1200-151 Lisboa, na qualidade de consultor juridico do Emitente, e
a PLMJ Advogados, S.P.R.L., com escritdrio na Av. Fontes Pereira de Melo n.2 43, 1050-119 Lisboa, na qualidade
de consultor juridico dos Coordenadores Globais e dos Colocadores, sdo responsaveis pela informacdo

constante do Capitulo 15 (Informagées de Natureza Fiscal).

A responsabilidade das entidades e pessoas acima referidas cessa, nos termos previstos nos n.2s 1 e 2 do artigo 149.2 do

Cddigo dos Valores Mobilidrios, se a entidade ou pessoa em causa provar que agiu sem culpa, sendo esta apreciada de

acordo com elevados padrées de diligéncia profissional.

Nos termos da lei, nenhuma outra entidade é responsavel pela informagao contida no Prospeto, nomeadamente os

Coordenadores Globais e os Colocadores.
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4.2, Declaragdes sobre a informagdo constante do Prospeto

A Greenvolt e as demais entidades que, nos termos da Secgdo 4.1. (“Responsaveis pela informagéo contida no Prospeto”),
sdo responsaveis pela informagdo ou por parte da informagdo contida no Prospeto declaram que, tanto quanto é do seu
conhecimento, as informagdes constantes do Prospeto ou da(s) parte(s) do Prospeto pelas quais sdo responsaveis sdo

conformes com os factos a que se referem e ndo contém omissdes suscetiveis de afetar o seu alcance.

Neste ambito, refere o artigo 149.2, n.2 3 do Cédigo dos Valores Mobilidrios que a responsabilidade das entidades
referidas na Secgdo 4.1 (“Responsdveis pela informagdo contida no Prospeto”) é excluida se provarem que “o destinatdrio
tinha ou devia ter conhecimento da deficiéncia de contetido do prospeto a data da emissdo da sua declaragdo contratual
ou em momento em que a respetiva revogagdo ainda era possivel”. Adicionalmente, a responsabilidade das referidas
pessoas é excluida se os danos previstos no artigo 149.2, n.2 4 do Cédigo dos Valores Mobilidrios “resultarem apenas do
sumdrio do prospeto, ou de qualquer das suas tradugdes, salvo se o mesmo, quando lido em conjunto com os outros
documentos que compbem o prospeto, contiver mengbes enganosas, inexatas ou incoerentes ou ndo prestar as
informagbes fundamentais para permitir que os investidores determinem se e quando devem investir nos valores

mobilidrios em causa”.

Por forga do disposto no artigo 150.2 do Cédigo dos Valores Mobilidrios, o Emitente responde, independentemente de
culpa, em caso de responsabilidade dos membros do seu Conselho de Administragdo ou do seu Conselho Fiscal, dos

revisores oficiais de contas ou dos consultores juridicos no ambito da Oferta, acima mencionados.

A luz do disposto no artigo 153.2 do C4digo dos Valores Mobilidrios, o direito de indemnizacdo deve ser exercido no prazo
de seis meses apds o conhecimento da deficiéncia do contetdo do Prospeto e cessa, em qualquer caso, decorridos dois
anos desde o termo de vigéncia do Prospeto. Nos termos do artigo 238.2, n.2 3, alinea b) do Cdédigo dos Valores
Mobilidrios, o direito a indemnizacdo deve ser exercido no prazo de seis meses apds o conhecimento da deficiéncia do
Prospeto ou da sua alteragdo e cessa, em qualquer caso, decorridos dois anos a contar da divulga¢do do Prospeto ou da

alteragdo que contém a informagdo ou previsdo desconforme.

A CMVM s6 aprova o Prospeto como satisfazendo as normas de completude, compreensibilidade e coeréncia impostas
pelo Regulamento dos Prospetos, ndo devendo essa aprovacgao ser considerada como um aval ao Emitente ou a qualidade
dos valores mobilidarios que sdo objeto da Oferta, devendo os investidores fazer a sua prépria avaliacdo quanto a

adequacdo da aceita¢do da Oferta e do investimento nas ObrigagcGes Verdes Greenvolt 2027.
4.3. Informagdo obtida junto de terceiros

O Emitente confirma que a informacdo obtida junto de terceiros, incluida no Prospeto, foi rigorosamente reproduzida e
que, tanto quanto é do seu conhecimento e até onde se pode verificar com base em documentos publicados pelos
terceiros em causa, ndo foram omitidos quaisquer factos cuja omissdo possa tornar a informagdo menos rigorosa ou

suscetivel de induzir em erro.

Apesar de a Greenvolt ter compilado, extraido e reproduzido com precisdo os relatérios obtidos através de fontes
externas, o Emitente ndo verificou de forma independente esses dados e informagdes. Tanto quanto é do conhecimento
da Greenvolt, ndo foram omitidos quaisquer factos, ndo sendo a informacdo reproduzida imprecisa e enganosa. A
Greenvolt ndo assegura, junto dos investidores, a exatiddo e exaustividade desses dados e informacGes e ndo assume

qualquer responsabilidade por estes, a ndo ser pela sua exata e correta reproducao.
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CAPITULO 5
INFORMACOES SOBRE O EMITENTE

5.1. Denominagao juridica e comercial do Emitente e informagdes adicionais sobre o Emitente
O Emitente tem a denominagdo social de Greenvolt — Energias Renovaveis, S.A. e a denominagdo comercial de Greenvolt.

O Emitente é uma sociedade andnima emitente de agBes admitidas a negociagdo em mercado regulamentado,
regularmente constituida ao abrigo da lei portuguesa, com sede na Rua Manuel Pinto de Azevedo 818, 4100-320 Porto,
Portugal, e registada na Conservatdria do Registo Comercial de Lisboa sob o nimero Unico de matricula e de pessoa

coletiva 506 042 715.

A data do Prospeto, o capital social do Emitente é de €367.094.274,62, dividido em 139.169.046 a¢des sem valor nominal,
encontrando-se totalmente subscrito e realizado. O exercicio do Emitente comega no dia 1 de janeiro e termina em 31

de dezembro.

O nuimero de telefone do Emitente é (+351) 228 346 502 e o seu sitio Web www.greenvolt.pt.

O cddigo LEI do Emitente é 549300ZSZ6VIXXCVUMA49.

De acordo com os seus estatutos, o Emitente tem por objeto social “(a) a promogdo, desenvolvimento, operagao,
manutencdo e gestdo, de forma direta ou indireta, em Portugal ou no estrangeiro, de centrais elétricas e outras
instalagGes de produgdo, armazenamento e venda de energia de fontes renovdveis, nomeadamente de fonte bioelétrica,
solar, edlica, hidrica, residuos urbanos ou industriais, biomassa ou de qualquer outra fonte renovavel; (b) a realizagdo de
todo o tipo de estudos e execugdo de projetos de alguma forma relacionados com o setor energético, incluindo sem
limitar no campo das energias renovaveis, na utilizacdo eficiente e sustentavel de recursos energéticos, na gestdo de
produgdo ou consumos de energia e (c) a prestagdo de servigos de consultoria, assessoria ou formagdo no campo da

energia, utilizacdo de recursos, transicdo energética, ou quaisquer outros conexos”.
5.2. Legislagao que regula a atividade do Emitente

A Greenvolt rege-se pelos seus estatutos, pela lei portuguesa, em particular, pelo Cédigo das Sociedades Comerciais, o
Codigo dos Valores Mobilidrios e os regulamentos da CMVM e da Euronext Lisbon — Sociedade Gestora de Mercados
Regulamentados, S.A. que lhe sejam aplicaveis. As atividades do Emitente sdo ainda reguladas, consoante a geografia
onde desenvolve a sua atividade, por diretivas e regulamentos da UE e pela legislagdo dos Estados-Membros da UE e de

outras jurisdi¢des aplicaveis.
5.3. Historia

O Emitente foi constituido em 2002, por tempo indeterminado, sob a denominacdo social "EDP Producédo - Bioeléctrica

S.AM

Para dar resposta as suas necessidades energéticas e expandir a sua atividade num setor estratégico, e com o objetivo
especifico de valorizagdo dos recursos florestais, em 2006 a Altri investiu, indiretamente através da Caima e da Caima
Energia, em 50% do capital social e dos direitos de voto, entradas de capital e dividas do Emitente (a data ainda
denominado EDP Produgdo - Bioeléctrica S.A.), para produzir eletricidade a partir de biomassa florestal residual em

parceria com a EDP.

Em 2018, a Altri alcangou um acordo com a EDP para adquirir, direta ou indiretamente através da sua subsidiaria Caima,

as agOes representativas dos restantes 50% do capital social do Emitente (a3 data ainda denominado EDP Producdo -
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Bioeléctrica S.A.). Uma vez que a Autoridade da Concorréncia ndo se op0s a aquisicdo proposta, a transacgdo realizou-se
no final de novembro de 2018 e a Altri, direta e indiretamente através da Caima, tornou-se detentora da totalidade do
capital social do Emitente (a data ainda denominado EDP Produgdo - Bioeléctrica S.A.). A aquisi¢do dos restantes 50% do

capital social do Emitente e dos suprimentos ascendeu, a data da aquisicdo, a €55,6 milhdes.

Nessa altura, o Emitente (ainda denominado EDP Producdo - Bioeléctrica S.A.) era ja uma das principais empresas na
producdo de energia elétrica a partir de biomassa florestal residual e, diretamente ou através das suas subsidiarias
detidas a 100%, explorava em Portugal quatro centrais de biomassa. Encontrava-se ainda em fase de constru¢do uma
nova central (Central de Biomassa da Figueira da Foz Il), cuja conclusdo estava prevista para o primeiro semestre de 2019.
O Emitente (a data ainda denominado EDP Produgédo - Bioeléctrica S.A.) era empresa de referéncia neste segmento de

mercado, detendo uma quota de 50% das licengas de produgdo de energia a partir de biomassa florestal residual.

A aquisicdo da totalidade do capital social do Emitente (2 data ainda denominado EDP Producgdo - Bioeléctrica S.A.)
permitiu a Altri prosseguir a sua estratégia de integragdo continua entre a biomassa produzida pela atividade florestal e
a producdo de energia a partir deste recurso renovavel, aumentando a sua capacidade de contribuir ativamente para o

planeamento e gestdo florestal inteligente e, consequentemente, promovendo a sua sustentabilidade.

No contexto da referida aquisicdo, o Emitente alterou a sua denominacdo social para "Bioeléctrica da Foz, S.A." e foi

integrado no Grupo Altri.

A Central de Biomassa da Figueira da Foz Il iniciou o seu funcionamento em 2019. Esta central de biomassa é propriedade
da Sociedade Bioelétrica do Mondego (detida a 100% pelo Emitente), que financiou os seus investimentos na Figueira da
Foz Il através da emissdo de ObrigacGes Verdes “SBM 2019-2029”, no montante de €50 milhdes. Esta emissdo
obrigacionista esta alinhada com as condigdes estabelecidas pelos principios de obrigacGes verdes de 2018, tendo sido a
primeira emissdo de obrigacdes verdes admitida a negociagdo em Portugal, na Euronext Access Lisbon — cf. Sec¢do 6.1
(“Principais Atividades do Emitente” — “Central de Biomassa Portuguesa detida e explorada pela Sociedade Bioelétrica do
Mondego”). Em conjunto com as outras Centrais de Biomassa Portuguesas, previa-se que a Central de Biomassa da

Figueira da Foz Il contribuisse para a prossecugao de uma politica estrutural no campo da energia.

Em 31 de dezembro de 2020, o Emitente adquiriu a totalidade do capital social da Golditabua, uma sociedade que detém
uma licenca de producdo e de exploracdo de uma central solar fotovoltaica designada de Tabua, conforme melhor

descrito na Secgdo 6.4 ("Estratégia e objetivos do Emitente").
Em 9 de marco de 2021, o Emitente alterou a sua denominagdo social para "Greenvolt — Energias Renovaveis, S.A.".

No dia 14 de julho de 2021, o Emitente informou o mercado que tinha realizado um aumento do capital social no
montante de €177.599.998,75, na sequéncia do qual foram emitidas 41.788.235 novas a¢des ordindrias, escriturais e
nominativas, sem valor nominal, ao prego de subscricdo unitario de €4,25. As a¢des do Emitente foram admitidas a

negociacdo no mercado regulamentado da Euronext Lisbon.

No dia 26 de julho de 2021, o Emitente informou o mercado que tinha realizado um aumento do capital social no
montante de €19.499.998,75, na sequéncia do qual foram emitidas 4.588.235 novas a¢Ges ordindrias, escriturais e
nominativas, sem valor nominal, ao preco de subscricdo unitario de €4,25, apds exercicio da Greenshoe Option, concedida

pelo Emitente em relagdo a admissdo a negociacdo das suas a¢des na Euronext Lisbon.

Em agosto de 2021, o Emitente adquiriu uma participacdo de 70% na Profit Energy, uma das mais bem-sucedidas
sociedades de geracao distribuida em Portugal, que tem como objeto social o desenvolvimento de projetos de eficiéncia
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energética e produgdo de energia e o investimento em energias renovaveis. Posteriormente, em outubro de 2021, o
Emitente adquiriu uma participacdo de 42,19% na Perfecta Energia, uma sociedade de direito espanhol que desenvolve
a sua atividade no setor de energia distribuida, nomeadamente na venda, instalagdo e manutencao de painéis solares

fotovoltaicos para o autoconsumo no segmento residencial.

No dia 25 de novembro de 2021, ao abrigo do Green Bond Framework da Greenvolt, o Emitente emitiu obrigacdes verdes
no montante de €100 milhdes. O Green Bond Framework da Greenvolt tem como objetivo financiar e/ou refinanciar
projetos novos e/ou existentes de energias renovaveis e projetos de eficiéncia energética, prevengdo e controlo
integrados da poluicdo, transacBes de fusdo e aquisicdo no setor das energias renovéaveis e/ou outras despesas
relacionadas ou de suporte. A utilizagdo dos recursos decorrentes desta emissdo de obrigacGes verdes foi alocada
exclusivamente ao refinanciamento da estrutura de financiamento implementada para a aquisicao da Tilbury Holdings —
no Reino Unido — uma joint venture em que a Greenvolt adquiriu (indiretamente) uma participa¢do de 51%, em junho de
2021, bem como para outras despesas relacionadas e de apoio. Esta emissdo obrigacionista esta alinhada com as
condigGes estabelecidas pelos Principios de Obrigacdes Verdes, tendo as obriga¢des verdes sido admitidas a negociacao

em Portugal, na Euronext Lisbon.

Em janeiro de 2022, a Greenvolt constituiu uma sociedade de direito espanhol, a SEOQ, na qual a Greenvolt detém
atualmente uma participacdo de 98,75%. Esta sociedade ira dedicar-se a promogdo, desenvolvimento, construgdo e

venda de projetos solares fotovoltaicos de pequena dimensdo (“small utility-scale”) em Espanha.

Em marco de 2022, o Emitente estabeleceu uma parceria estratégica com a Infraventus, uma promotora de energias
renovaveis, através da qual o Emitente adquiriu 50% de um portfdlio de projetos solares em Portugal (seis sociedades),

com um pipeline de 243 MW, distribuidos em 24 pequenos grupos de projetos renovaveis de produgao.

Ainda em margo de 2022, o Emitente adquiriu uma participacdo de 35% na MaxSolar, uma sociedade de direito alemao
que desenvolve a sua atividade no setor das energias renovaveis, na qual a Nature Infrastructure Capital também investiu,
sendo a participa¢do do Emitente reforgada por direitos de intervengao ativa na gestao desta sociedade e pelo direito de
aumentar a sua atual participagdo acionista. Em abril de 2022, o Emitente adquiriu 50% da Univergy Autoconsumo, uma
sociedade de direito espanhol especializada na venda, instalagdo e manutencdo de painéis solares fotovoltaicos para o

segmento comercial e industrial.

Em abril de 2022, a Greenvolt langou a Energia Unida, uma sociedade que chega ao mercado com uma proposta de valor
inovadora, apostando no conceito de comunidades de energia, ligando os produtores aos consumidores e promovendo
a partilha da energia produzida a partir de painéis fotovoltaicos. Sem necessidade de qualquer investimento prévio, os
produtores podem consumir a energia produzida pelos seus painéis fotovoltaicos e partilhar a energia remanescente com
outros consumidores, desde que os consumidores se encontrem num raio, em média, até quatro quildémetros. Este
projeto permitird uma redugdo até 20% do valor da energia consumida e a Energia Unida ja acordou na criagdo de
Comunidades de Energia com uma capacidade instalada correspondente a cerca de 3,1 MW — a primeira das quais foi

constituida no edificio onde tanto a Energia Unida como a Greenvolt se encontram instaladas, em Lisboa.

Na Assembleia Geral da Altri realizada em 29 de abril de 2022, a Altri deliberou a distribuicdo de dividendos em espécie
a0s seus acionistas, através da distribuicdo de acGes representativas do capital social do Emitente. Em consequéncia, a
estrutura acionista do Emitente foi alterada e a Altri deixou de deter uma participagdo direta representativa da maioria

do capital social do Emitente e, portanto, de exercer controlo sobre o Emitente.
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Em maio de 2022, através da sua subsidiaria V-Ridium, o Emitente adquiriu 100% da LIG Green Source Energy Alpha S.A.,
uma central de energia solar de 45 MWp na Roménia. Este parque solar fotovoltaico tem a sua remuneragao assegurada
através de duas componentes: uma componente em mercado e uma componente regulada de green certificates, os quais
tém um periodo de validade até 2031. O contrato de venda da maioria destes green certificates esta estabelecido, em

Euros, com a sociedade elétrica alema EON.
5.4. Estrutura do Grupo Greenvolt

No dia 14 de julho de 2021, o Emitente registou um aumento de capital social na Conservatéria do Registo Comercial
competente, no ambito do qual foram emitidas 41.788.235 novas a¢Ges ordinarias, escriturais e nominativas, sem valor
nominal, ao prego de subscricdo unitario de €4,25, que foram (i) oferecidas para subscri¢do a investidores qualificados,
tendo os acionistas do Emitente renunciado aos seus direitos de preferéncia aquando da emissdo das agdes, e (ii)
oferecidas a V-Ridium Europe, com um prémio de emissado de €0,75, através da entrega de 11.200.000 a¢Ges da sociedade
V-Ridium, representativas de 100% do capital social dessa sociedade. Assim, o capital social do Emitente, que era de
€70.000.000, passou a ser de €247.599.998,75, o que representou um aumento de capital social de €177.599.998,75
correspondente (i) a subscri¢do de 30.588.235 novas agdes por investidores qualificados (sendo o montante do aumento
de €129.999.998,75) e de 11.200.000 novas a¢des pela V-Ridium Europe (sendo o montante do aumento de €47.600.000),

representado por 116.788.235 agdes ordinarias, escriturais e nominativas, sem valor nominal.

No dia 26 de julho de 2021, apds exercicio da Greenshoe Option, concedida pelo Emitente em relagdo a admissdo a
negociacdo das suas acGes na Euronext Lisbon, o Emitente registou o aumento do capital social na Conservatodria do
Registo Comercial competente, que resultou na emissdo de 4.588.235 novas ac¢des ordindrias, escriturais e nominativas,
sem valor nominal, ao preco de subscricdo unitario de €4,25, correspondendo a um aumento de capital social de
€19.499.998,75. Desta forma, o capital social do Emitente, que era de €247.599.998,75 antes do exercicio da Greenshoe
Option, passou a ser de €267.099.997,50, representado por 121.376.470 a¢Ges ordinarias, escriturais e nominativas, sem

valor nominal.

Na sequéncia do aumento do capital social, a Altri passou a deter 58,72% dos direitos de voto do Emitente. O principal
objetivo da Altri é a producdo de pasta de eucalipto através da producdo de bleaching eucalyptus kraft pulp (pasta
branqueada de eucalipto (BEKP)) e de pasta soluvel (dissolving wood pulp) (“DWP”). A Altri explora trés fabricas de pasta
de papel, nomeadamente a Celbi e a Biotek, que produzem BEKP, e a Caima, que produz DWP. A Altri — através da sua
subsididria Altri Florestal — gere uma area florestal de cerca de 86,3 mil hectares em Portugal. Para otimizar a gestdo

florestal, a Altri fornece ao Emitente biomassa florestal residual, uma Unica fonte renovavel de energia.

De acordo com as deliberagdes aprovadas na Assembleia Geral de acionistas da Altri, realizada em 29 de abril de 2022,
que a essa data detinha, de forma direta e indireta, 58,72% do capital social existente do Emitente, foi decidido dar
seguimento a separacdo das atividades de pasta de papel (Altri) e de energia renovavel (Emitente) e proceder a uma
distribuicdo de dividendos em espécie, através da distribuicdo das agdes do Emitente detidas pela Altri, nos termos da
proposta apresentada naquela sede e em conformidade com os artigos 31.2 e 32.2 do Cédigo das Sociedades Comerciais.
Em funcdo dessa distribuicao, os acionistas da Altri adquiriram uma participacdo direta no capital social do Emitente e a
participagdo da Altri foi reduzida para 19,08% do capital social existente do Emitente. Consequentemente, a Altri e a
Greenvolt tornaram-se parcialmente detidas pelos mesmos acionistas (Promendo Investimentos, S.A., Actium Capital,

S.A., Livrefluxo, S.A., Caderno Azul, S.A. e 1 Thing, Investments, S.A.).
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Em julho de 2022, o Emitente procedeu a um aumento de capital, o qual compreendeu a emissdo de 17.792.576 novas
acGes ordinarias, escriturais e nominativas, sem valor nominal, ao prego de subscri¢do unitario de €5,62, com subscricdo
reservada aos acionistas do Emitente, no exercicio dos seus direitos legais de preferéncia, e a investidores que tenham
adquirido direitos de subscricdo. Deste modo, o capital social da Greenvolt aumentou de €267.099.997,50 para
€367.094.274,62, passando a estar representado por 139.169.046 ac¢des ordindrias, escriturais e nominativas, sem valor
nominal. O aumento de capital social foi realizado através de uma oferta publica de subscricdo e admissao a negociagao

na Euronext Lisbon, o qual teve uma procura 186,8% superior a oferta e foi garantido com 97% de direitos de subscri¢do.

Na sequéncia daquela, e conforme melhor descrito no Capitulo 10 ("Principais acionistas do Emitente"), os principais

acionistas do Emitente? 3 data do Prospeto s3o:

(a) a Altri, que detém atualmente 16,64%2! do capital social do Emitente??;

(b) a Promendo Investimentos, S.A.%, que detém atualmente 9,62% do capital social do Emitente;
(c) a Actium Capital, S.A.?*, que detém atualmente 9,53% do capital social do Emitente;

(d) a Caderno Azul, S.A.?>, que detém 8,70% do capital social do Emitente;

(e) a Livrefluxo, S.A, que detém 8,38% do capital social do Emitente?®;

(f) a V-Ridium Europe?’, que detém atualmente 8,05% do capital social do Emitente; e

(g) a 1 Thing, Investments, S.A.28, que detém atualmente 5,41% do capital social do Emitente.

5.5. Sociedades Participadas

O Emitente é proprietdrio e explora diretamente a Central de Biomassa de Constancia, a Central de Biomassa da Figueira
da Foz | e a Central de Biomassa de Mortagua. Adicionalmente, o Emitente tem participagdes relevantes nas seguintes

entidades®®:

20 Consultado na data aqui indicada (fonte: https://greenvolt.pt/investors/stock-information/#shareholderstructure).

21 Atualmente, 3,17% sdo detidos diretamente pela Altri e 13,47% indiretamente através da Celbi, S.A.

22 Sendo ainda imputdveis a Altri, nos termos do artigo 20.2, n.2 1, alinea d) do Cddigo dos Valores Mobilidrios, os direitos de voto inerentes as agdes representativas do
capital social da Greenvolt imputdveis aos membros do Conselho de Administragdo da Altri, Ana Rebelo de Carvalho Menéres de Mendonga, Paulo Jorge dos Santos
Fernandes, Domingos José Vieira de Matos, Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira e a Pedro Miguel Matos Borges de Oliveira (cf. notas de rodapé n.2 36, 38, 39, 40 e 41),
correspondendo a soma das participagdes individuais em causa a 41,64%.

2 A referida participagdo no capital social da Greenvolt (e a participagdo de 18,67% no capital social da Altri) é imputdvel a Ana Rebelo de Carvalho Menéres de Mendonga
(membro do conselho de administragdo da Greenvolt e da Altri), nos termos do Artigo 20, n.2 1, alinea b) do Cdédigo dos Valores Mobiliarios.

24 A referida participagdo no capital social da Greenvolt (e a participagdo de 12,84% no capital social da Altri) é imputdvel a Paulo Jorge dos Santos Fernandes (membro do
conselho de administragdo da Greenvolt e da Altri), nos termos do Artigo 20, n.2 1, alinea b) do Cédigo dos Valores Mobiliarios.

25 A referida participagdo no capital social da Greenvolt (e a participagdo de 15,11% no capital social da Altri) é imputdvel a Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira (membro
do conselho de administragdo da Greenvolt e da Altri), nos termos do Artigo 20, n.2 1, alinea b) do Cddigo dos Valores Mobiliérios.

26 A referida participagdo no capital social da Greenvolt (e a participagdo de 8,38% no capital social da Greenvolt) é imputavel a Domingos José Vieira de Matos (membro do
conselho de administragdo da Greenvolt e da Altri), nos termos do Artigo 20, n.2 1, alinea b) do Cdédigo dos Valores Mobiliarios.

27 Que detém 8,05% do capital social da Greenvolt, uma participagdo que é imputavel ao Sr. Radek Nowak (o Chief Executive Officer (Diretor Executivo) (CEO) da V-Ridium
Europe e da V-Ridium), ao Sr. Daniel Dzaman e ao Sr. Krzysztof Urban, nos termos do Artigo 20, n.2 1, alinea b) do Cédigo dos Valores Mobiliarios.

28 A referida participagdo no capital social da Greenvolt (e a participagdo de 10,01% no capital social da Altri) é imputavel a Pedro Miguel Matos Borges de Oliveira (membro
do conselho de administragdo da Greenvolt e da Altri), nos termos do Artigo 20, n.2 1, alinea b) do Cédigo dos Valores Mobilidrios.

29 As percentagens indicadas correspondem a participa¢des diretas. O grafico inclui ndo s6 subsididrias, mas também entidades nas quais o Emitente detém uma participacdo
relevante, mas ndo dominante.
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Sociedade Bioelétrica do Mondego

A Sociedade Bioelétrica do Mondego é uma subsididria detida integral e diretamente pelo Emitente, que detém 100% do

capital social com direito de voto.

A Sociedade Bioelétrica do Mondego esta regularmente constituida ao abrigo da lei portuguesa, com sede no Lugar da
Leirosa, 3090-484 Marinha das Ondas, Figueira da Foz, Portugal, com o capital social de €2.050.000 e registada na
Conservatdria do Registo Comercial sob o nimero Unico de matricula e de pessoa coletiva 514 193 620. A Sociedade
Bioelétrica do Mondego tem como objeto social a promogédo, desenvolvimento e gestdo, de forma direta ou indireta, de
centrais termoelétricas e outras instalagGes de produgdo e venda de bioenergia em Portugal, através de fontes de
residuos e biomassa e a realizagdo de estudos e execugdo de projetos no mesmo ambito, bem como a prestacao de

quaisquer outras atividades e servigos conexos.

A Sociedade Bioelétrica do Mondego é titular de uma licenga de exploragcdo emitida pela Direc¢do-Geral de Energia e
Geologia em 7 de junho de 2019 para a explora¢do da Central de Biomassa da Figueira da Foz Il, com uma capacidade de

injecdo de 34,5 MVA (de acordo com a respetiva licenga), que iniciou o seu funcionamento em 2019.
Energia Unida (anteriormente designada de Biorédao)

A Energia Unida é uma subsididria detida integral e diretamente pelo Emitente, que detém 100% do capital social com

direito de voto.

A Energia Unida esta regularmente constituida ao abrigo da lei portuguesa, com sede no Lugar da Leirosa, 3090-484
Marinha das Ondas, Figueira da Foz, Portugal, com o capital social de €2.050.000 e registada na Conservatdria do Registo

Comercial sob o numero Unico de matricula e de pessoa coletiva 514 201 991.

A Energia Unida tem como objeto social a promogédo, desenvolvimento, operagdo, manutencdo e gestdo, de forma direta
ou indireta, em Portugal ou no estrangeiro, de centrais elétricas e outras instalagcdes de autoconsumo de eletricidade
renovavel ou ndo, de todo o tipo de equipamentos e acessdrios de microgeragao de energia e eficiéncia energética, bem
como produgdo, consumo, armazenamento, partilha e venda de eletricidade, nomeadamente mas sem limitar, através
de contratos de aquisicdo de eletricidade renovavel, numa ldgica de complementaridade com o restante sistema elétrico
em Portugal, promovendo a criagdo e funcionamento de comunidades de energia renovavel. O objeto social também
inclui, designadamente (i) a prestacdo de todos os servigos nas areas de engenharia, construgdo civil, energética e
microgeracdo, agregacao e gestdo de autoconsumo coletivo e comunidades de energia; (ii) a realizacdo de todo o tipo de
estudos e execucgdo de projetos de alguma forma relacionados com o setor energético, incluindo sem limitar no campo
das energias renovaveis, na utilizacdo eficiente e sustentdvel de recursos energéticos e na gestdo de produgdo ou
consumos de energia; e (iii) a prestagao de servigos de consultoria, assessoria, investigacao e desenvolvimento, projetos
de internacionalizacdo ou formacdo no campo da energia, utilizacdo de recursos, transicdo energética, ou quaisquer
outros conexos. Por fim, a Energia Unida dedica-se ainda a atividades relacionadas com a elaboragdo, gestdo e execucao
de projetos de engenharia na area da energia, bem como a realizagdo de auditorias e compra e venda de bens

imobilidrios.
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Comunidades Energia Unida

A Comunidades Energia Unida3® é uma subsidiaria detida integral e diretamente pela Energia Unida, que detém 100% do

capital social com direito de voto.

A Comunidades Energia Unida estd regularmente constituida ao abrigo da lei portuguesa, com sede no Lugar da Leirosa,
3090-484 Marinha das Ondas, Figueira da Foz, Portugal, com o capital social de €2.050.000 e registada na Conservatoria

do Registo Comercial sob o nimero Unico de matricula e de pessoa coletiva 516 951 840.

A Comunidades Energia Unida tem como objeto social a promog¢do, desenvolvimento, operagdo, manutengdo e gestdo,
de forma direta ou indireta, em Portugal ou no estrangeiro, de centrais elétricas e outras instalagdes de autoconsumo de
eletricidade renovavel ou ndo, de todo o tipo de equipamentos e acessoérios de microgeracdo de energia e eficiéncia
energética, bem como produgdo, consumo, armazenamento, partilha e venda de eletricidade, nomeadamente mas sem
limitar, através de contratos de aquisicdo de eletricidade renovavel, numa légica de complementaridade com o restante

sistema elétrico nacional, promovendo a criagdo e funcionamento de comunidades de energia renovavel.

Atendendo a atual legislagdo portuguesa bem como as necessidades de transi¢cdao energética do pais, a Comunidades
Energia Unida, S.A. foca-se no desenvolvimento de Autoconsumo Coletivo (ACC) ou Comunidades de Energia Renovavel
(CER). O modelo de geracgdo distribuida é a solugdo encontrada para produzir energia limpa e mais barata, permitindo ao
mesmo tempo aos membros da comunidade uma menor dependéncia da rede publica para as necessidades imediatas

de consumo diurno.

Tanto o consumidor como o produtor podem existir numa simbiose pratica em que se “suportam” um ao outro. Tudo
comecga com a energia gerada através dos painéis sobredimensionados do Produtor, para gerar energia para além das
necessidades de consumo do mesmo. Quando um membro Produtor ndo necessita de autoconsumir toda a energia que
estd a produzir, os membros consumidores ao redor — que ndo tém as condi¢Ges ideais de produc¢do, mas que desejam
consumir energia renovavel — autoconsomem a energia da comunidade e evitam o desperdicio de energia produzida.
Desta maneira, o produtor consegue rentabilizar a partilha de energia ao mesmo tempo que o consumidor consegue

tarifas mais baixas que de outra maneira nao estariam disponiveis no mercado.
Rédao Power

A Roddo Power é uma subsididria detida integral e diretamente pelo Emitente, que detém 100% do capital social com

direito de voto.

A Rbd3do Power estd regularmente constituida ao abrigo da lei portuguesa, com sede nas instalagdes industriais da Biotek,
6030-223 Vila Velha de Rédao, com o capital social de €50.000 e registada na Conservatdria do Registo Comercial sob o
numero Unico de matricula e de pessoa coletiva 507 029 135. A Réddo Power tem como objeto social a produgdo e

distribuicdo de energia elétrica e energia térmica, implementando o processo de cogeragao.

A Réddo Power é titular de uma licenca de producdo emitida pela Direccdo-Geral de Energia e Geologia em 26 de janeiro
de 2009 para a exploragao da Central de Biomassa de Roddo, com uma capacidade instalada de injecdo de 13 MW (de

acordo com a respetiva licenga), que iniciou o seu funcionamento em dezembro de 2006.

30 Encontra-se atualmente em curso a alteragdo da denominagdo social de Comunidades Energia Unida, S.A. para Greenvolt Comunidades II, S.A..
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Golditabua

A Golditabua é uma subsidiaria detida integral e diretamente pelo Emitente, que detém 100% do capital social com direito

de voto.

A Golditabua esta regularmente constituida ao abrigo da lei portuguesa, com sede no Lugar da Leirosa, 3090-484 Marinha
das Ondas, Figueira da Foz, Portugal, com o capital social de €50.000 e registada na Conservatéria do Registo Comercial
sob o numero uUnico de matricula e de pessoa coletiva 514 771 089. A Golditdbua tem como objeto social,
designadamente: (i) a produgdo de energia elétrica; (ii) o desenvolvimento de projetos renovaveis; (iii) a prestagdo de

servicos de engenharia, consultoria e formacao; e (iv) o arrendamento de bens moveis e imdveis.

A Golditabua é titular de uma licenga de produgdo emitida pela Direc¢do-Geral de Energia e Geologia em 19 de julho de
2019, para a exploragdo de uma central solar fotovoltaica designada de Tabua, com uma capacidade instalada de 48
MWp, limitada a injecdo de 40 MVA na rede elétrica de servigo publico. Esta previsto que a sua exploracdo comercial

tenha inicio no final do ano de 2022. Consultar a Secgdo 6.1 ("Principais atividades do Emitente").
SESAT
A SESAT é uma subsidiaria detida diretamente pelo Emitente, que detém 80% do capital social com direito de voto.

A SESAT esta regularmente constituida ao abrigo da lei portuguesa, com sede na Praga da Republica, n.2 116, R/C, 6050-
350 Nisa, Portugal, com o capital social de €50.000 e registada na Conservatodria do Registo Comercial sob o nUmero Unico
de matricula e de pessoa coletiva 515 261 769. A SESAT tem como objeto social o desenvolvimento de projetos na area
das energias renovaveis; a promoc¢do, produgdo e comercializacdo de energias renovdveis; e a producdo e

comercializacdo de equipamentos de energias renovaveis.

A SESAT esta a desenvolver um projeto de central solar fotovoltaica em Nisa. Consultar a Secgdo 6.1 ("Principais atividades

do Emitente").
Paraimo Green

A Paraimo Green é uma subsididria detida diretamente pelo Emitente, que detém 70% do capital social com direito de

voto.

A Paraimo Green esta regularmente constituida ao abrigo da lei portuguesa, com sede na Avenida das Tulipas, n.2 6, 5.2
piso, Miraflores Office Centre, 1495-158 Algés, Portugal, com o capital social de €1.000 e registada na Conservatodria do
Registo Comercial sob o niumero Unico de matricula e de pessoa coletiva 515 465 194. A Paraimo Green tem como objeto
social a producdo de energia elétrica; o desenvolvimento de projetos renovaveis; a prestacdo de servigos de engenharia,

consultoria e formacdo; e o arrendamento de bens mdveis e imoveis.

A Paraimo Green é titular de uma licenga de produgdo emitida pela Direcgdo-Geral de Energia e Geologia em 29 de junho
de 2022, para a exploragdo de uma central solar fotovoltaica designada de Cabego Santo, com uma capacidade instalada
de 56,1 MWp, limitada a injecdo de 45,1 MVA na rede elétrica de servico publico. Consultar a Secc¢do 6.1 ("Principais

atividades do Emitente").
Greenvolt HoldCo
A Greenvolt HoldCo é uma subsidiaria detida integral e diretamente pelo Emitente, que detém 100% do capital social

com direito de voto.
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A Greenvolt HoldCo que detém, a titulo indireto, a participagdo na Tilbury Holdings, esta regularmente constituida ao
abrigo da lei inglesa, com sede em Central House 20 Central Avenue, St Andrews Business Park, Norwich, Inglaterra, NR7
OHR, com o capital social de £1 e estd registada junto do Registo das Sociedades de Inglaterra e Pais de Gales sob o

numero de identificagcdo de pessoa coletiva 13427514.
Tilbury Holdings

A Tilbury Holdings é uma subsididria detida pelo Emitente, que detém 51% do seu capital social com direito de voto

(enquanto os restantes 49% sdo detidos por fundos geridos pela Equitix).

A Tilbury Holdings estd regularmente constituida ao abrigo da lei inglesa, com sede em Leslie Ford House, Tilbury

Freeport, Tilbury, Essex, RM18 7EH.

A Tilbury Holdings é proprietaria (através da Tilbury Green Power) de uma central de biomassa de energia renovavel em
pleno funcionamento, que processa residuos de madeira, com uma capacidade de producdo liquida de 43,6 MW (com
capacidade de injecdo atualmente limitada a 41,6 MW, em conformidade com o limite de acreditacdo dos ROCs
estabelecido pelo OFGEM do Reino Unido). Esta central de biomassa apresenta um consumo de biomassa de 256.717
toneladas, energia exportada de 313.479 MWh e um consumo de biomassa de 0,82 toneladas/MWh (durante o ano de

2021).

A Central de TGP estd estrategicamente localizada no Sudeste de Inglaterra, que tem a maior densidade populacional do
pais e uma intensa atividade de construcdo, a cerca de 25 milhas de Londres, diretamente junto ao rio Tamisa, no porto
de Tilbury, Essex, Inglaterra. A Central de TGP é uma das poucas centrais elétricas de grande dimens&o nessa zona capaz
de eliminar os residuos de madeira das classes B e C. Esta localizagdo também permite a Central de TGP beneficiar da
elevada concentragdo de residuos de madeira na proximidade imediata, proporcionando a forte vantagem competitiva

de processar economicamente os residuos de madeira com poucas alternativas vidveis para a recuperacgao.

O projeto de Tilbury recebeu a certificagdo Renewable Energy Guarantees Origin ("REGQO"), com uma data efetiva de 26
de outubro de 2017. Para mais informagdes sobre a Tilbury Holdings, consultar a Secgao 6.1 ("Principais atividades do

Emitente").
V-Ridium

A V-Ridium é uma subsidiaria detida integral e diretamente pelo Emitente, que detém 100% do capital social com direito

de voto.

A V-Ridium esta regularmente constituida ao abrigo da lei polaca, com sede em Aleja Wyscigowa 6, 02-681 Warszwava,
Poldnia, estando registada junto do registo comercial polaco sob o nimero de identificagdo de pessoa coletiva
0000772074 e com o capital social de PLN 1.310.000. A V-Ridium tem subsididrias na Poldnia, Franca, Italia, Grécia,

Romeénia, Sérvia, Estados Unidos da América, Espanha, Islandia e México.

Em junho de 2022, a V-Ridium tinha estruturas de gestdo na Poldnia, Grécia, Itdlia, Roménia, Bulgaria, Franca e Espanha
e contava com 151 colaboradores, esperando-se que continue a crescer ao longo do ano. A V-Ridium tem em junho de
2022 mais de 110 MW de ativos em construgao (fotovoltaicos e edlicos) na Poldnia e também é coproprietdria de um
portfélio de projetos de armazenamento de energia com uma capacidade total de 1.400 MW. Consultar a Secg¢do 6.1

("Principais atividades do Emitente").
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A 18 de maio de 2022, a V-Ridium, através das suas subsidiarias V-Ridium Solar 45 e V-Ridium Renewables (Roménia),
celebrou, com a Samsung C&T Corporation, LSG Building Solutions e Green Source Consulting, um contrato para a
aquisicdo da LIG Green Source Energy Alpha, que detém o Parque Lions, localizado no sul da Roménia e com uma

capacidade instalada de 45 MWp.

Adicionalmente, em julho de 2022 a V-Ridium (através da joint venture com a sociedade Augusta Energy Sp. z.0.0.)
celebrou, através da sua parceria com o fundo KGAL, um acordo para a venda de um portefdlio de ativos solares e edlicos,

com uma capacidade total de 98 MW, por um valor total de €155 milhdes. A V-Ridium detém 50% deste portefdlio.
Profit Energy

A Profit Energy3! é uma subsididria detida diretamente pelo Emitente, que detém 70% do capital social com direito de

voto.

A Profit Energy esta regularmente constituida ao abrigo da lei portuguesa, com sede no Nucleo Empresarial Venda do
Pinheiro, Rua C., Arm. 56, 2665-602 Venda do Pinheiro, Portugal, com o capital social de €1.941.000 e registada na
Conservatéria do Registo Comercial sob o nimero Unico de matricula e de pessoa coletiva 514 108 649. A Profit Energy
é uma das mais bem-sucedidas sociedades de geragao distribuida em Portugal. A Profit Energy tem como objeto social o
desenvolvimento de projetos de eficiéncia energética e producdo de energia e o investimento em energias renovaveis.
No final de 2021, a Profit Energy concluiu a instalagdo de 18,5 MWp e conta atualmente com mais de 90 MWp

contratados/adjudicados e com mais de 120 clientes.
Track Profit Energy Il

A Track Profit Energy 1132 é uma subsidiaria detida indiretamente pelo Emitente (através da Profit Energy), que detém 70%

do capital social com direito de voto.

A Track Profit Energy Il estd regularmente constituida ao abrigo da lei portuguesa, com sede no Nucleo Empresarial Venda
do Pinheiro, Rua C. Arm. 56, 2665-602 Venda do Pinheiro, Portugal, com o capital social de €500.000 e registada na
Conservatéria do Registo Comercial sob o nimero Unico de matricula e de pessoa coletiva 514 461 055. A Track Profit
Energy Il é detida pela Profit Energy e tem como objeto social o desenvolvimento de projetos de eficiéncia energética e

producdo de energia e o investimento em energias renovaveis.
Perfecta Energia

O Emitente detém atualmente uma participacdo de 42,19% no capital social da Perfecta Energia, com uma opgao de

aquisicdo do restante capital social.

A Perfecta Energia estd regularmente constituida ao abrigo da lei espanhola, com sede em Calle Pedro de Valdivia 36, 4.2
piso direito, 28006, Madrid, Espanha, e esta registada junto da Conservatoria do Registo Comercial de Madrid sob o
numero Unico de matricula e de pessoa coletiva B-88309745. A Perfecta Energia desenvolve a sua atividade no setor de
energia renovavel, nomeadamente na venda, instalacio e manutencdo de painéis solares fotovoltaicos para o
autoconsumo no segmento residencial. Em 2021, a Perfecta Energia instalou 4,5 MWp, atualmente com cerca de 2,5

MWp em mais de 800 clientes residenciais.

31 Encontra-se atualmente em curso a alteragdo da denominagdo social de Track Profit Energy, Lda. para Greenvolt Next Portugal, Lda..
32 Encontra-se atualmente em curso a alteragdo da denominag3o social de Track Profit Energy Il Invest, Unipessoal, Lda. para Greenvolt Next Portugal Il Invest, Unipessoal
Lda..
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Em abril de 2022, o Emitente, através da Perfecta Energia, langou uma nova unidade de negdcio que se centrara no

segmento comercial e industrial do mercado espanhol (Tresa Energia Industrial, S.L.).
V-Ridium Oak Creek Renewables

A V-Ridium Oak Creek Renewables é uma Sociedade de Responsabilidade Limitada do Delaware, com sede em 500 La
Terraza Blvd. Suite 350, Escondido, CA 92025, Estados Unidos. A V-Ridium Oak Creek Renewables desenvolve a sua
atividade no setor das energias renovaveis, nomeadamente no desenvolvimento, instalagdo e manutengdo de projetos
de producdo de energia solar fotovoltaica e edlica do tipo “utility-scale” nos Estados Unidos da América e no México. A
V-Ridium Oak Creek Renewables tem um pipeline em desenvolvimento nos Estados Unidos e no México, juntamente com

uma equipa altamente experiente no desenvolvimento de projetos bem-sucedidos de energias renovaveis.
Sociedades Infraventus
Em margo de 2022, o Emitente adquiriu 50% das a¢des das seguintes empresas:

(i) Cortesia Versatil, constituida ao abrigo da lei portuguesa, que detém um numero total de 49 UPPs, com uma
capacidade total de 48,7 MWp, com sede na Rua Ivone Silva, Edificio Arcis, 6, 4.2 Piso, 1050-124 Lisboa, e
registada na Conservatdria do Registo Comercial sob o nimero Unico de matricula e de pessoa coletiva 515 519

154;

(ii) Ideias Férteis, constituida ao abrigo da lei portuguesa, que detém um numero total de 49 UPPs, com uma
capacidade total de 33,70 MWp, com sede na Rua Ivone Silva, Edificio Arcis, 6, 42 Piso, 1050-124 Lisboa, e
registada na Conservatoria do Registo Comercial sob o nimero Unico de matricula e de pessoa coletiva 515

534 730;

(iii) Léguas Amarelas, constituida ao abrigo da lei portuguesa, que detém um numero total de 49 UPPs, com uma
capacidade total de 28,00 MWp, com sede na Rua lvone Silva, Edificio Arcis, 6, 4.2 Piso, 1050-124 Lisboa, e
registada na Conservatdria do Registo Comercial sob o nimero Unico de matricula e de pessoa coletiva 515 479

284,

(iv) Reflexo Carmim, constituida ao abrigo da lei portuguesa, que detém um numero total de 49 UPPs, com uma
capacidade total de 35,00 MWp, com sede na Rua lvone Silva, Edificio Arcis, 6, 4.2 Piso, 1050-124 Lisboa, e
registada na Conservatoria do Registo Comercial sob o nimero Unico de matricula e de pessoa coletiva 515

389 447,

(v) Tertulia Notdvel, constituida ao abrigo da lei portuguesa, que detém um numero total de 49 UPPs, com uma
capacidade total de 49,00 MWp, com sede na Rua Ivone Silva, Edificio Arcis, 6, 4.2 Piso, 1050-124 Lisboa, e
registada na Conservatéria do Registo Comercial sob o nimero Unico de matricula e de pessoa coletiva 515 507

849;

(vi) Trivial Decimal, constituida ao abrigo da lei portuguesa, que detém um ndmero total de 49 UPPs, com uma
capacidade total de 47,94 MWp, com sede na Rua lvone Silva, Edificio Arcis, 6, 4.2 Piso, 1050-124 Lisboa, e
registada na Conservatoria do Registo Comercial sob o nimero Unico de matricula e de pessoa coletiva 515

467 243.
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A Greenvolt celebrou esta parceria estratégica com a Infraventus, tornando-se detentora de 50% de um conjunto de
projetos solares fotovoltaicos em desenvolvimento pela Infraventus, num total de 243 MW de capacidade, dos quais

cerca de 160 MW se encontram numa fase avangada de desenvolvimento.

Atualmente, 10 MW estdo ja em construgdo, prevendo-se que atinjam a data de COD no segundo semestre de 2022, e,

além disso, prevé-se que mais de 70 MW estejam em RtB até ao final do ano.

Quer o Emitente, quer a Cordialreturn - Unipessoal, Lda. detém uma quota representativa de 50% do capital social de
cada uma das seis sociedades acima indicadas. Esta parceria acelera o compromisso que a Greenvolt tem vindo a assumir
a nivel europeu — e também em Portugal — no desenvolvimento de projetos de produgdo de eletricidade através de fonte

solar fotovoltaica.
MaxSolar

Através da sua sociedade associada MaxSolar BidCo, o Emitente detém uma participacdo de 35% no capital social da
MaxSolar, com direitos de intervengdo ativa na sua gestdo e com o direito de, no futuro, reforcar o seu nivel de

participagao acionista.

A MaxSolar esta regularmente constituida ao abrigo da lei alemd, com sede em Schmidhamer Str. 22, 83278 Traunstein,
Alemanha, e registada junto do Tribunal Distrital de Traunstein sob o nimero de registo HRB 19235. A MaxSolar
desenvolve projetos fotovoltaicos solares assentes no solo ou em telhados na Alemanha e na Austria e tem um pipeline
de projetos de 3,2 GW, dos quais 1,2 GW estdo em estado avancado de desenvolvimento. Para além do desenvolvimento
de projetos solares e de armazenamento, a MaxSolar é um dos principais prestadores de servicos completos da Alemanha
do tipo "utility-scale" e uma referéncia de mercado no segmento de EPC (Engineering, Procurement and Construction)

para telhados.
Univergy Autoconsumo

O Emitente adquiriu 50% da Univergy Autoconsumo, uma empresa anteriormente detida pela Univergy Solar e por
Remigio Abad (antigo diretor geral da Powen), que conjuntamente detém, ainda, 50% do capital social da Univergy

Autoconsumo, tendo garantido a opgdo de compra da totalidade do capital.

A Univergy Autoconsumo esta regularmente constituida ao abrigo da lei espanhola, com sede em Calle Serrano 41, 7.2 -
Derecha, 28001 Madrid, Espanha, e esta registada junto da Conservatéria do Registo Comercial de Madrid sob o nimero
Unico de matricula e de pessoa coletiva B-88609177. A Univergy Autoconsumo é um grupo empresarial do setor das
energias renovaveis, particularmente focado no desenvolvimento e construgédo de centrais de energias solar e edlica de
grande dimensdo e solu¢des de armazenamento de hidrogénio verde, bem como instalagdes de autoconsumo solar, tanto
residenciais como industriais. Desde a sua fundag¢do em 2019, a Univergy Autoconsumo implementou cerca de 400

projetos, detendo atualmente um pipeline adicional de 600 MW distribuidos por 3.500 clientes.
SEO

O Emitente constituiu a SEO juntamente com a Green Mind Ventures em janeiro de 2022, detendo 98,75% da sociedade
(e a Green Mind Ventures detém 1,25%). A SEO dedica-se principalmente ao desenvolvimento, construcdo e exploragao

de projetos de pequena dimensao (“small utility-scale”) em Espanha.
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A SEO esta regularmente constituida ao abrigo da lei espanhola, com sede em Paseo Club Deportivo 1, Edificio 4, Planta
1 Pozuelo De Alarcon 28223, Madrid, e esta registada junto do Registo Comercial de Madrid, volume 42931, folha 100,

pagina M-758925 sob o numero Unico de matricula e de pessoa coletiva B67974113.
LJG Green Source Energy Alpha

Em maio de 2022, o Emitente adquiriu a LJG Green Source Energy Alpha a Samsung C&T Corporation, LSG Building

Solutions e a Green Source Consulting, detendo atualmente 100% da sociedade.

A LG Green Source Energy Alpha estd regularmente constituida ao abrigo da lei romena, com sede em 22 Tudor
Vladimirescu Bvd, Unidade 4, 1.2 Piso, Sala 2, Green Gate Offices, 5.2 distrito, Bucareste, e esta registada junto da
Conservatéria do Registo Comercial da Roménia sob o nimero Unico de matricula e de pessoa coletiva RO 27885478. A
LJG Green Source Energy Alpha desenvolve a sua atividade no setor das energias renovdveis, nomeadamente na produgdo

de eletricidade para fontes fotovoltaicas. Em 2021, a LIG Green Source Energy Alpha tendo produzido 56,650 MWh.

A estratégia subjacente a aquisicdo, para além de uma componente de oportunidade dada a excelente rentabilidade
(ativo com uma participagdo nas receitas regulada em euros e um adquirente reconhecido), esta relacionada com a
possibilidade de reforgar a rentabilidade através da celebragdo de um CAE a longo prazo relativamente a participagao
nas receitas ndo regulada, com varias sociedades potencialmente interessadas. A Greenvolt entende ter a experiéncia
necessaria para celebrar este tipo de contratos, como recentemente comprovado pelo CAE celebrado com a T-Mobile na

Poldnia.
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CAPIiTULO 6
PANORAMICA GERAL DAS ATIVIDADES DO EMITENTE

6. Descri¢do do negécio do Emitente

Empresa de referéncia no mercado portugués e agente econémico reconhecido no mercado internacional das energias
renovaveis, a Greenvolt desenvolve uma estratégia completamente centrada em energias renovaveis, assente em trés

pilares: biomassa residual renovavel, desenvolvimentos de projetos de energias solar e edlica e geragao distribuida.

6.1. Principais atividades do Emitente

Anteriormente integrada no Grupo Altri, como parte da divisdo de energias renovaveis, a Greenvolt tem como atividade
principal historicamente desenvolvida a propriedade, exploracdo e desenvolvimento de centrais de biomassa em
Portugal, atividade que o Emitente e/ou as subsidiarias deste tém vindo a desenvolver nas duas ultimas décadas, sendo
que, até 2018, as Centrais de Biomassa Portuguesas foram detidas e operadas no ambito de uma joint venture com a
EDP. O atual posicionamento estratégico do Emitente assenta na diferenciagdo e nos trés pilares seguintes: (i) biomassa
residual renovavel; (ii) desenvolvimentos de projetos de energias solar e edlica; e (iii) geragdo distribuida. Ndo obstante,
a atividade principal atual da Greenvolt continua a assentar em biomassa florestal residual, complementada pelo
conhecimento da empresa relativamente a biomassa desenvolvida a partir de residuos, tendo, assim, evitado cerca de
161.428 toneladas de emissdes de CO2 (calculo location-based) em 2021. Como a biomassa se refere ao conjunto de
produtos que constituem, pelo menos parcialmente, matéria vegetal resultante de atividades agricolas ou florestais
residuais, ou determinadas formas de residuos, o Emitente concentra-se nos residuos florestais e residuos lenhosos

urbanos, derivados de processos industriais.

A biomassa é energia solar armazenada em matéria organica. A medida que as &rvores e as plantas crescem, o processo
de fotossintese recorre a energia solar para converter didxido de carbono em carboidratos (agtcares, amidos e celulose).
Os carboidratos sdo os compostos organicos que formam a biomassa. Quando as plantas morrem, o processo de
decomposicdo liberta a energia armazenada nestes hidratos de carbono, devolvendo o diéxido de carbono novamente a
atmosfera. A utilizagdo de biomassa para produgao de energia ndo causa um aumento liquido das emissGes de didxido
de carbono para a atmosfera, uma vez que as arvores e plantas crescem a um ritmo capaz de remover o carbono da
atmosfera através da fotossintese. A utilizagdo de biomassa para produzir energia é uma via frequente para eliminar
materiais residuais que, de outra forma, provocariam riscos ambientais — sendo os incéndios florestais um bom exemplo

desta realidade.

Diagrama ilustrativo do processo de transformacdo de biomassa florestal residual em producdo de energia elétrica:
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Panoramica do processo de Biomassa
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A Greenvolt corre um risco limitado de fornecimento, uma vez que i) se trata de um agente econémico plenamente integrado e ii)
o combustivel é parcialmente recebido das fabricas de producao de pasta de papel da Altri
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Os recursos de energia, sobretudo os de natureza renovavel, constituem uma das prioridades centrais da atual
politica energética em Portugal, que visa minimizar a dependéncia energética e reduzir a emissao de poluentes. Em
Portugal ja se utiliza uma parcela significativa de biomassa, sobretudo nos setores de produgdo de pasta de papel,
painéis, aglomerados e produ¢do de biomassa densificada para fins energéticos. A mobilizagdo de novas tecnologias
de transformagdo é vital para a propagag¢do do recurso a biomassa em alternativa aos combustiveis fosseis

(derivados de gas e petrdleo).

Para além de reduzir o risco de incéndios no centro de Portugal, que tem significativa densidade florestal, a atividade
de produgdo de eletricidade com recurso a biomassa florestal residual tem efeitos positivos na economia e apoia o

desenvolvimento rural, ao valorizar energeticamente materiais residuais das florestas.

Desta forma, a par de contribuir para a diminui¢cdo do recurso a combustiveis fésseis, reduzindo consequentemente
a emissdo de CO2 para a atmosfera, a atividade das Centrais de Biomassa Portuguesas melhorou a gestao florestal

na regido central do pais.

De acordo com os dados estatisticos: (i) disponibilizados pela REN — Rede Elétrica Nacional — Dados HUB, a biomassa
contribuiu em 6,6% para o total da producdo nacional de eletricidade3® em 2020 e em 7,0% em 2021; e (ii)
disponibilizados pela DGEG, as centrais de biomassa representam uma capacidade instalada de 707 MW em
Portugal, dos quais 480 MW pertencem a centrais de cogeracdo (que produzem calor e eletricidade em simultaneo)

e 227 MW a centrais de biomassa sem cogeracao, incluindo os 100,5 MW das Centrais de Biomassa Portuguesas.3

Toda a energia elétrica produzida pelo Emitente a partir de biomassa florestal residual é injetada na rede elétrica
nacional. A 30 de junho de 2022, o Emitente liderava o setor das energias renovaveis de base florestal e injetava 178

GWh de energia elétrica renovavel na rede elétrica nacional.

Para além da atividade desenvolvida em Portugal através das Centrais de Biomassa Portuguesas, o Emitente
comecgou também a explorar a Central de TGP, uma central elétrica de biomassa que opera no Reino Unido, apds a
aquisicdo da Tilbury Holdings em conjunto com fundos geridos pela Equitix. Para mais informagdes sobre este ativo,

remete-se para a Secgdo 6.1 (“Principais Atividades do Emitente”), subseccdo a) ii).

Por outro lado, o Emitente comegou a desenvolver UPPs, centrais solares fotovoltaicas e centrais edlicas, centrando
uma parte significativa da sua atividade na producdo de energia renovavel com recurso a tecnologia edlica e solar
fotovoltaica em larga escala (utility-scale) e na geracdo distribuida a partir de fontes solares (distributed scale). Para

mais informacdes sobre estes ativos, remete-se para a Secgao 6.1. (“Principais Atividades do Emitente”), subsecgdo

b) (i) e (ii).

Durante o segundo trimestre de 2022, a Greenvolt adquiriu a central solar fotovoltaica, LG Green Source Energy
Alpha, sita na Roménia, com uma capacidade instalada de 45 MWp. A remunerac¢do do referido parque solar
fotovoltaico encontra-se garantida por duas componentes: uma componente de mercado e uma componente

regulamentada de certificados verdes (green certificates), cujo prazo de validade termina em 2031, correspondendo

33 https://datahub.ren.pt/pt/eletricidade/balanco-mensal/?date=2021-12-31.
34 Relatério da DGEG intitulado “Estatisticas Rdpidas — n.2 205”, emitido em dezembro de 2021, disponivel em https://www.dgeg.gov.pt/media/5fjpfukl/dgeg-arr-
2021-12_v2.pdf. Informagdo relevante igualmente disponivel em https://www.dgeg.gov.pt/pt/estatistica/energia/eletricidade/producao-anual-e-potencia-instalada/
e https://datahub.ren.pt/pt/eletricidade/balanco-mensal/?date=2021-12-31.
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a maioria dos referidos certificados um contrato de compra e venda vigente, em Eur, celebrado com a companhia

alema de eletricidade, a EON.

A. Descri¢do dos Ativos
(a) Centrais de biomassa
(i) Portugal — Centrais de Biomassa Portuguesas

Introducdo

Conforme ja referido, as Centrais de Biomassa Portuguesas tém vindo a ser desenvolvidas ao longo das duas ultimas
décadas, beneficiando a respetiva exploragdo da relagdo com as sociedades do Grupo Altri, proprietdrias das fabricas

de producdo de pasta de papel.

Acresce que a biomassa utilizada para fins de producdo de energia nas Centrais de Biomassa Portuguesas é fornecida
pela Altri Madeira, ao abrigo de Contratos de Fornecimento de Biomassa celebrados relativamente a cada uma das
Centrais de Biomassa Portuguesas entre o Emitente e/ou as subsidiarias deste, que preveem o prego, qualidade,
capacidade e mecanismo de entrega da biomassa fornecida as Centrais de Biomassa Portuguesas. Cerca de 35% dos
fornecimentos de biomassa, designadamente biomassa de casca de arvore, tem a sua origem nas fabricas de

produgdo de pasta de papel da Altri.

Com excecdo da Central de Biomassa de Mortagua, cada uma das demais Centrais de Biomassa Portuguesas, detida
e explorada pelo Emitente e/ou as subsididrias deste, esta sita na proximidade de uma Fabrica de Producdo de Pasta

de Papel, detida e explorada por uma sociedade membro do Grupo Altri, conforme segue (com referéncia a 2021):

. Central de Biomassa de Constancia, com uma capacidade de injecdo instalada de 13 MW (conforme a
respetiva licenga), instalada na Fabrica de Producgdo de Pasta de Papel da Caima, sita em Constancia,
freguesia de Constancia, no concelho de Constancia, distrito de Santarém, que processa biomassa

florestal; consumo de biomassa: 1,63 toneladas/MWh de injecdo; consumo: 130.941 toneladas;

. Central de Biomassa da Figueira da Foz I, com uma capacidade de injecdo instalada de 30 MW (conforme
arespetiva licenga), instalada na Fabrica de Produgao de Pasta de Papel da Celbi, sita em Leirosa, freguesia
de Marinha das Ondas, no concelho da Figueira da Foz, distrito de Coimbra, que processa biomassa

florestal; consumo de biomassa: 1,56 toneladas/MWh de injecdo; consumo: 352.864 toneladas;

. Central de Biomassa da Figueira da Foz Il, com uma capacidade de injegdo instalada de 34,5 MW
(conforme a respetiva licenga), instalada na Fabrica de Producdo de Pasta de Papel da Celbi, sita em
Leirosa, freguesia de Marinha das Ondas, no concelho da Figueira da Foz, distrito de Coimbra, que
processa biomassa florestal; consumo de biomassa: 1,44 toneladas/MWh de inje¢do; consumo: 420.914

toneladas;

. Central de Biomassa de Mortagua, com uma capacidade de injecdo instalada de 10 MW (conforme a
respetiva licenga), sita no Lugar do Freixo, freguesia de Mortagua, no concelho de Mortdgua, distrito de
Viseu, que processa biomassa florestal; consumo de biomassa: 2,00 toneladas/MWh de inje¢do; consumo:

140.597 toneladas; e
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Central de Biomassa de Réddao, com uma capacidade de inje¢do instalada de 13 MW (conforme a
respetiva licenca), instalada na Fabrica de Producdo de Pasta de Papel da Biotek, sita em Vila Velha de
Rdédao, freguesia de Vila Velha de Rédao, no concelho de Vila Velha de Rédao, distrito de Castelo Branco,
que processa biomassa florestal; consumo de biomassa: 1,84 toneladas/MWh de inje¢do; consumo:

83.140 toneladas.

A semelhanca da Central de Biomassa de Constancia, a Central de Biomassa da Figueira da Foz |, a Central
de Biomassa da Figueira da Foz Il e a Central de Biomassa de Réddo estdo instaladas em Fabricas de
Producdo de Pasta de Papel, beneficiando as referidas centrais das sinergias estabelecidas com as Fabricas
de Producdo de Pasta de Papel associadas, designadamente de servicos que incluem operagdo e
manutengdo, gestdo interna da biomassa, gestdo de residuos e servigos gerais, prestados pelo
proprietario da Fabrica de Produgdo de Pasta de Papel ao promotor da Central de Biomassa Portuguesa,
ao abrigo do respetivo Contrato de O&M, a precos de mercado. Ademais, as utilidades (utilities) utilizadas
na producdo de eletricidade a partir de biomassa, incluindo dgua desmineralizada e ar comprimido, sdo
contratadas por cada promotor das Centrais de Biomassa Portuguesas ao proprietdrio da respetiva Fabrica

de Producgdo de Pasta de Papel a precos de mercado.

A Central de Mortagua esta sita numa regido florestal, pelo que beneficia de um curto raio de

abastecimento.

As Centrais de Biomassa Portuguesas tém, no seu conjunto, uma capacidade de inje¢do instalada total
(conforme as respetivas licengas) de 100,5 MW, tendo produzido 713 GWh em 2021, conforme ja se teve

oportunidade de referir.

As Centrais de Biomassa Portuguesas beneficiam de tarifa garantida (feed in tariff) ao abrigo dos
respetivos regimes juridicos aplicaveis, estabelecida na respetiva licenca de cada uma das Centrais de
Biomassa Portuguesas, dependendo da tarifa fixada no momento do licenciamento das Centrais de

Biomassa Portuguesas e sujeita a um prazo, de acordo com a tabela infra:

CENTRAL ELETRICA DE REGIME JURIDICO MONTANTE DA TARIFA (Média PRAZO DE VIGENCIA

BIOMASSA PORTUGUESA APLICAVEL de 2021)

Constancia €118,3 por MWh ligacdo a rede (julho de

25 anos a contar da
Decreto-Lei n.2 189/88,

de 27 de maio
2034)

Figueira da Foz | €120,3 por MWh ligacdo a rede (abril de

25 anos a contar da
Decreto-Lei n.2 189/88,

de 27 de maio
2034)
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25 anos a contar da

Decreto-Lei n.2 189/88, entrada em
Mortagua® €132,0 por MWh
de 27 de maio funcionamento (agosto de
2024)

25 anos a contar da
Decreto-Lei n.2 189/88,
Figueira da Foz Il €116,3 por MWh ligacdo a rede (julho de
de 27 de maio
2044)

25 anos a contar da
Decreto-Lei n.2 189/88,
Rédao €122,5 por MWh ligacdo a rede (novembro
de 27 de maio
de 2031)

As Centrais de Biomassa Portuguesas injetam a eletricidade gerada na rede elétrica de servigo publico,
que vendem ao Comercializador de Ultimo Recurso (CUR) ao abrigo de contratos de aquisicdo de energia,
seguindo o modelo padrdo previsto na lei. O CUR adquire a eletricidade produzida pelo prego da tarifa

fixada para cada uma das Centrais de Biomassa Portuguesas.

Centrais de Biomassa Portuguesas detidas e exploradas diretamente pelo Emitente

As trés Centrais de Biomassa Portuguesas detidas e exploradas diretamente pelo Emitente (Central de Constancia,
Central da Figueira da Foz | e Central de Mortdgua) tém uma capacidade total de injegdo de 53 MW e, em 2021,
injetaram 376,4 GWh (180,5 GWh foram injetados durante o primeiro semestre de 2022), gerando uma receita total
de vendas de eletricidade e biomassa de €45,9 milhGes em 2021 (€48,8 milhGes em 2020 e €23,0 milhGes no primeiro
semestre de 2022) e consumindo um total de 624 mil toneladas de biomassa florestal residual em 2021

(consumiram-se 302 mil toneladas durante o primeiro semestre de 2022).

No inicio de 2020, o Emitente vendeu a totalidade das suas existéncias de biomassa florestal residual a Altri Madeira
(esta venda de biomassa ascendeu a €2,8 milhGes em 2020, zero em 2021 e no primeiro semestre de 2022), que se
tornou o Unico fornecedor de biomassa do Emitente, tendo o Emitente deixado de fornecer biomassa, em 2021, a

Sociedade Bioelétrica do Mondego, que também passou a ser abastecida exclusivamente pela Altri Madeira.

O custo com vendas, fornecimento de servigos externos e outros gastos atingiu os €33,4 milhGes em 2021 (€17,4
milhdes durante o primeiro semestre de 2022). Verificou-se um aumento do fornecimento de servigos externos de
€5,0 milhGes de 2020 para 2021, devido aos custos incorridos com as transagdes, designadamente a Central de TGP,
parcialmente compensados pela alteragdo do reconhecimento contabilistico associado as paragens programadas
das Centrais de Biomassa Portuguesas, tal como referido nas DemonstragGes Financeiras Anuais Consolidadas
Auditadas referentes ao exercicio 2021. Como tal, as Centrais de Biomassa Portuguesas acima referidas geraram
receitas totais com vendas de eletricidade e biomassa e servigos prestados menos custo das vendas, fornecimento

de servigos externos e outros gastos de €12,6 milhGes em 2021 (€17,1 milhGes em 2020 e €5,6 milhdes durante o

35 0 Emitente esta também a desenvolver o projeto de uma nova central elétrica em Mortdgua, com 10 MW de capacidade instalada, licenciada ao abrigo do Decreto-
Lein.2 64/2017, de 12 de junho.
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primeiro semestre de 2022). Indiretamente, o Emitente contratou meia centena de trabalhadores para procederem

as atividades de operagdo e manutengao das referidas centrais.
Central de Constdncia

A licencga de estabelecimento da Central de Constancia foi obtida em 29 de novembro de 2007, tendo a licenga de
exploracao sido obtida em 14 de agosto de 2009. De acordo com o auto de ligagdo a rede, a ligagao a rede foi

estabelecida em julho de 2009.

Foi atribuida uma remunerac¢do garantida ao abrigo do Decreto-Lei n.2 189/88, de 27 de maio, que corresponde, em

média, a €118,3 por MWh em 2021, tendo a referida média sido calculada de acordo com a seguinte férmula:

Avaliagdo = {[5.44*minimo (Potdec;PL/720)*PL/576/Potaec+0.036*PL]*1 + (0.00002*370*PL)*Z)} / (1-0.015/IPCp-
1/IPCref*(1-depreciagdo))

Ponderaram-se os seguintes pardmetros com respeito a esta central de biomassa: i) IPC ref.2: 92.948; ii) capacidade

(kW): 12467; e iii) fator Z: 8.2.

Foi atribuida uma remuneracgdo garantida por um prazo de 25 anos a contar da ligagdo a rede (ou seja, até julho de

2034).

Em 2021, a Central de Constancia consumiu 130.941 toneladas de biomassa e injetou 80.166 MWh na rede, tendo
laborado durante 337 dias com um total de 28 dias de paragens, com uma disponibilidade de 92,3% (calculada com
base em 365 dias em 2021) e um fator de carga (também calculado com base em 365 dias em 2021) de 70,4%.
Considera-se que as centrais de biomassa estdo totalmente disponiveis quando a sua exploragdo atinja os 365 dias
por ano, sendo o fator de carga calculado como a produgdo liquida em MWh, dividida pela capacidade liquida

instalada, por 365 dias e por 24 horas.

Em 2021, a Central de Constancia gerou receitas totais de vendas de eletricidade e biomassa de €9,5 milhdes.

Durante o primeiro semestre de 2022, as receitas totais de vendas de eletricidade ascendiam a €4,9 milhdes.
Central da Figueira da Foz |

A licenca de estabelecimento da Central da Figueira da Foz | foi obtida em 27 de maio de 2009, tendo a licenca de
exploragao sido obtida em 3 de agosto de 2009. De acordo com o auto de ligagdo a rede, a ligagdo a rede foi

estabelecida em abril de 2009.

Foi atribuida uma remunerac&o garantida ao abrigo do Decreto-Lei n.2 189/88, de 27 de maio, que corresponde, em

média, a €120,3 por MWh em 2021, tendo a referida média sido calculada de acordo com a seguinte férmula:

Avaliagdo = {[5.44*minimo (Potdec;PL/720)*PL/576/Potaec+0.036*PL]*1 + (0.00002*370*PL)*Z)} / (1-0.015/IPCm-
1/IPCres*(1-depreciagdo))

Ponderaram-se os seguintes parametros com respeito a esta central de biomassa: i) IPC ref.2: 92.835; ii) capacidade

(kW): 28.776; e iii) fator Z: 8.2.

Foi atribuida uma remuneracdo garantida por um prazo de 25 anos a contar da liga¢cdo a rede (ou seja, até abril de

2034).
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Em 2021, a Central da Figueira da Foz | consumiu 352.864 toneladas de biomassa e injetou 225,979 MWh na rede,
tendo laborado durante 343 dias com um total de 22 dias de paragens, com uma disponibilidade de 93,9% (calculada

com base em 365 dias em 2021) e um fator de carga (também calculado com base em 365 dias em 2021) de 86,0%.

Em 2021, a Central da Figueira da Foz | gerou receitas totais de vendas de eletricidade e biomassa de €27,2 milhdes.
Durante o primeiro semestre de 2022, as receitas totais de vendas de eletricidade e biomassa ascendiam a €13,2

milhdes.
Central de Mortdgua

A licenga de estabelecimento da Central de Mortdgua foi obtida em 11 de julho de 1997 (com as alteracdes
introduzidas em 22 de abril de 1999), tendo a licenga de exploragdo sido obtida em 21 de outubro de 2005. De

acordo com o auto de ligagdo a rede, a ligacdo a rede foi estabelecida em agosto de 1999.

Foi atribuida uma remuneragdo garantida ao abrigo do Decreto-Lei n.2 189/88, de 27 de maio, que corresponde, em

média, a €131,9 por MWh em 2021, tendo a referida média sido calculada de acordo com a seguinte férmula:

Avaliagdo = {[5.44*minimo (Potdec;PL/720)*PL/576/Potaec+0.036*PL]*1 + (0.00002*370*PL)*Z)} / (1-0.015/IPCp-
1/IPCref*(1-depreciagdo))

Ponderaram-se os seguintes parametros com respeito a esta central elétrica: i) IPC ref.2: 85.027; ii) capacidade (kW):

7.400; e iii) fator Z: 8.2.

Foi atribuida uma remuneracgdo garantida por um prazo de 25 anos a contar da entrada em funcionamento (ou seja,

até agosto de 2024).

Em 2021, a Central Elétrica de Mortagua consumiu 140.597 toneladas de biomassa e injetou 70.220 MWh na rede,
tendo laborado durante 322 dias com um total de 43 dias de paragens, atingindo uma disponibilidade de 88,3%
(calculada com base em 365 dias em 2021) e um fator de carga (também calculado com base em 365 dias em 2021)

de 80,2%.

Em 2021, a Central de Mortagua gerou receitas totais de vendas de eletricidade e biomassa de €9,3 milhdes. Durante

o primeiro semestre de 2022, as receitas totais de vendas de eletricidade e biomassa ascendiam a €4,9 milhdes.

As infraestruturas da central de Mortagua foram concluidas em 1999 pelo Grupo EDP, que celebrou varios contratos-
promessa de arrendamento com os diversos proprietarios dos terrenos relevantes. Os referidos contratos-promessa
de arrendamento ndo foram convertidos em contratos definitivos, porque ainda nao se conseguiu identificar os
proprietarios dos imdveis em questdo. Por esse motivo, pese embora ndo tenha sido apresentada qualquer
reclamagdo por qualquer eventual proprietario durante a exploragdo da Central de Mortagua, o Emitente estd a
avaliar os imdveis e os respetivos titulos por forma a poder estabelecer contratos definitivos de arrendamento ou
entdo proceder a aquisicdo dos mesmos por via de usucapido em 2022, assim que o prazo de prescri¢do relativo a

esta forma de posse decorra.
Concessdo da Central de Mortdgua em desenvolvimento
Em 1 de julho de 2020, o Emitente celebrou um contrato com a Camara Municipal de Mortagua relativo a concegdo,

construcdo, fornecimento, financiamento e entrada em funcionamento de uma nova central de biomassa florestal
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em Mortagua, tendo-lhe sido adjudicada a concessao dos direitos de exploracdo associados. O referido contrato foi
celebrado ao abrigo de um regime juridico especifico (o Decreto-Lei n? 64/2017, de 12 de junho), que permite o
desenvolvimento de centrais de biomassa pelos municipios e empresas autorizadas a desenvolver centrais de
biomassa ao abrigo de um contrato celebrado com o municipio em causa. O contrato estd sujeito a condicdo
suspensiva do licenciamento da central de biomassa de 10 MW pelas autoridades competentes ao abrigo do regime
juridico aplicavel, designadamente a adjudicacdo da reserva de capacidade de ligagdo a rede e a atribui¢do da licenca
de producdo da central. O Emitente requereu a emissdo da licenga de produgdo da central de biomassa no dia 1 de
julho de 2020. No dia 31 de agosto de 2020, a DGEG pronunciou-se sobre o requerimento, referindo que a atribuigdo
da licenca de producdo depende da obtengdo de um titulo de reserva de capacidade e do cumprimento de todas as
autorizagdes e requisitos regulatorios necessarios, o que inclui a apresentacdo de um estudo de sustentabilidade
validado pelo Instituto da Conservagdo da Natureza e das Florestas (“ICNF”), que avalie a quantidade de biomassa
disponivel para fins de produgdo de energia elétrica. O referido estudo, assente em 10 anos de sustentabilidade da
matéria-prima biomassa foi desenvolvido em 2021 por uma entidade externa e o Emitente aguarda a publicag¢do do
estudo pelo ICNF, mas espera que a licenga de producdo e o titulo de reserva de capacidade sejam atribuidos no
primeiro semestre de 2023. O Decreto-Lei n.2 73/2022, de 24 de outubro, que altera o Decreto-Lei n.2 64/2017, vem
acrescentar a necessidade de emissdo de parecer vinculativo do ICNF que demonstre a disponibilidade de biomassa,
que demonstre, comprovadamente, a sustentabilidade do recurso ao longo do tempo e que contribua para
promover cadeias logisticas locais de recolha e transporte da matéria-prima, a solicitar pela DGEG, no prazo de trés
dias apos a recegdo do pedido para instalar e explorar centrais a biomassa neste regime. O parecer devera ser

emitido no prazo de 30 dias.

Por outro lado, este diploma vem ainda prever a obrigatoriedade de instalagao de sistema de captura e utilizagdo de
carbono nas centrais de biomassa florestal, o qual deverd entrar em funcionamento até 1 de janeiro de 2026. Esta
obrigacdo ndo é aplicavel no caso de inviabilidade de mercado, técnica ou econdmica, a qual devera ser

obrigatoriamente comprovada pelo requerente, aquando do pedido de instala¢do da central de biomassa.

A Licenga de Produgdo da nova Central de Mortagua sera emitida em 2023, que estard em condi¢des de comegar a
exploracdo 24 meses da data de atribuicdo da licenca de producdo. Considerando o seu regime juridico especifico
(Decreto-Lei n.2 64/2017), a remuneragdo desta Central de Biomassa Portuguesa ndo se enquadra no regime de

remuneracdo aplicavel as Centrais de Biomassa Portuguesas atualmente em funcionamento.

Desde que sejam obtidos todos os documentos necessarios e cumpridos os requisitos, a concessao para explorar a
central de biomassa sera adjudicada ao Emitente por um prazo de 30 anos, recebendo este a remunerac¢do gerada

pela mesma.

O contrato inclui uma cldusula de limitagdo da mudanca de controlo, nos termos da qual a cessao total ou parcial do
concessionario (isto é, do Emitente) na sequéncia de uma reestruturagdo, aquisicdo, transformacao, cisao, fusdo,
aquisicdo, dissolucdo ou insolvéncia da sociedade, que leve a transmissdo do contrato a terceiros (com excec¢do de
transmissdo dentro do grupo econdmico da concessiondria), bem como a alienagdo das agdes do Emitente,

dependem do consentimento prévio da Camara Municipal de Mortagua.
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Uma vez que esta central apenas iniciard a respetiva exploracdo apds 2024, encontra-se sujeita aos critérios de
sustentabilidade e as emissdes de gases com efeito de estufa ao abrigo da RED Il (Diretiva (UE) 2018/2001 do

Parlamento Europeu e do Conselho), relativa a promocgéao da utilizagdo de energia de fontes renovaveis.

O Emitente estd neste momento a estudar diferentes cendrios de investimento para prolongar a vida util da central

elétrica de Mortagua.

Central de Biomassa Portuguesa detida e explorada pela Sociedade Bioelétrica do Mondego

A Sociedade Bioelétrica do Mondego obteve a licenca de produgdo da Central da Figueira Foz Il no dia 30 de junho
de 2017 e a licenga de exploragdo no dia 7 de junho de 2019. De acordo com o auto de ligagdo a rede, a ligagdo a

rede foi estabelecida em julho de 2019.

Foi atribuida uma remuneracg3o garantida ao abrigo do Decreto-Lei n.2 189/88, de 27 de maio, que corresponde, em

média, a €116,3 por MWh em 2021, tendo a referida média sido calculada de acordo com a seguinte férmula:

Avaliagdo = {[5.44*minimo (Potdec;PL/720)*PL/576/Potsec+0.036*PL]*1 + (0.00002*370*PL)*Z)} / (1-0.015/IPCn.
1/IPCref*(1-depreciagdo))

Ponderaram-se os seguintes parametros com respeito a esta central de biomassa: i) IPC ref.2: 104.291; ii) capacidade

(kw): 34.500; iii) fator Z: 9,6, e iv) depreciagdo: 1,5%.

Foi atribuida uma remuneracgdo garantida por um prazo de 25 anos a contar da ligagdo a rede (ou seja, até julho de
2044). De acordo com o Decreto-Lei n.2 5/2011, a tarifa desta central de biomassa depende do cumprimento de um
plano de agdo relativo a sustentabilidade do fornecimento de biomassa, a aprovar pelo ICNF. A Sociedade Bioelétrica
do Mondego apresentou o referido plano no dia 17 de outubro de 2019, tendo o mesmo obtido a aprovagdo do ICNF

no dia 5 de dezembro de 2019.

A Central da Figueira da Foz Il injetou 291,4 GWh de eletricidade em 2021 (por contraposi¢do aos 286.0 GWh de
eletricidade injetados em 2020 e 137,3 GWh durante o primeiro semestre de 2022). As receitas correspondentes,
relativas as vendas de eletricidade e biomassa, ascenderam a €33,9 milhdes (enquanto em 2020 ascenderam a €32,9

milhdes e durante o primeiro semestre de 2022 a €16,7 milhdes).

Como tal, a Sociedade Bioelétrica do Mondego gerou receitas totais de vendas de eletricidade e biomassa e servigos
prestados menos custo das vendas e fornecimento de servicos externos e outros gastos de €15,6 milhdes em 2021
(€14,0 milhdes em 2020 e €6,2 milhdes durante o primeiro semestre de 2022). Em 2021, a Central da Figueira da Foz
Il laborou durante 355 dias, com um total de 10 dias de paragens, tendo atingido uma disponibilidade de 97,4%
(calculada com base em 365 dias em 2021) e um fator de carga (também calculado com base em 365 dias em 2021)

de 96,4%.

O Emitente implementou solugdes inovadoras para superar o desgaste relacionado com a utilizagdo na construgao
da Central da Figueira da Foz Il, tendo utilizado materiais da maxima qualidade e implementado solugGes
especificamente concebidas para a caldeira. O resultado foi a reducdo do periodo necessario para a paragem anual
desta central, um aumento do ciclo médio de paragem e um aumento da produc¢do anual quando comparado com

as restantes centrais de biomassa, permitindo assim maior disponibilidade e fator de carga.
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Considerando que a Sociedade Bioelétrica do Mondego iniciou a sua atividade de producao e injecdo de energia na
Rede Elétrica de Servigo Publico no final de 2019, quando comparado com o ano anterior, o ano de 2021 registou

um aumento das suas receitas e despesas.

O custo das vendas, fornecimento de servigos externos e outros gastos totalizou €18,3 milhdes, no exercicio findo

em 31 de dezembro de 2021 (€18,9 milhdes em 2020 e €10,4 milhdes durante o primeiro semestre de 2022).

Em 2021, a central elétrica consumiu aproximadamente 420.914 toneladas de biomassa da regido (enquanto em
2020 o consumo atingiu 415.168 toneladas e 203.844 toneladas a 30 de junho de 2022), ascendendo a €13,4 milhGes

(€12,7 milhdes em 2020 e €7,6 milhGes no primeiro semestre de 2022).

Considerando que se trata da Central de Biomassa Portuguesa mais recente, com a maior capacidade instalada (34,5
MW) e o prazo contratual mais longo (2044), a Central da Figueira da Foz Il contribui significativamente para o Grupo
Greenvolt: a central representa 41% do total de GWh injetados na rede por Centrais de Biomassa Portuguesas e 39%
das Receitas Totais do Grupo Greenvolt geradas pelo segmento de biomassa em Portugal, durante o ano de 2021
(38% do total de GWh injetados e 36% das receitas totais do Grupo Greenvolt geradas pelo segmento de biomassa

em Portugal no primeiro semestre de 2022).

Central de Biomassa Portuguesa detida e explorada pela Rédéo Power

A licenca de producdo da Central de Rodao foi obtida em 9 de abril de 2008, tendo a licenca de exploragdo sido
obtida em 28 de janeiro de 2009. De acordo com o auto de ligagdo a rede, a ligacdo a rede foi estabelecida em

dezembro de 2006.

Foi atribuida uma remuneragdo garantida ao abrigo do Decreto-Lei n.2 189/88, de 27 de maio, que corresponde, em

média, a €122,5 por MWh em 2021, tendo a referida média sido calculada de acordo com a seguinte férmula:

Avaliagdo = {[5.44*minimo (Potdec;PL/720)*PL/576/Potsec+0.036*PL]*1 + (0.00002*370*PL)*Z)} / (1-0.015/IPCn.
1/IPCref*(1-depreciagéo))

Ponderaram-se os seguintes parametros com respeito a esta central de biomassa: i) IPC ref.2: 89.616; ii) capacidade

(kW): 12.467; e iii) fator Z: 8.2.

Foi atribuida uma remuneragdo garantida por um prazo de 25 anos a contar da ligagdo a rede (ou seja, até novembro

de 2031).

Tendo em conta as repercussdes da paragem de grande dimensdo programada, a Central de Rdddo consumiu cerca
de 83.140 toneladas de biomassa da regido em 2021 (em comparagdo com 119.009 toneladas em 2020 e 79.222
durante o primeiro semestre de 2022), totalizando €2,3 milhdes (€3,5 milhGes em 2020 e €2,2 milhdes durante o

primeiro semestre de 2022).

A Central Elétrica de Réd3o injetou 45,2 GWh de eletricidade na rede (66,0 GWh em 2020 e 43,3 GWh durante o

primeiro semestre de 2022).

Em 2021, a Central de Réd3do funcionou durante 192 dias, com um total de 173 dias de paragens, tendo atingido
uma disponibilidade de 52,5% (calculada com base em 365 dias em 2021) e um fator de carga (também calculado

com base em 365 dias em 2021) de 39,7%.
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Em 2021, as vendas de eletricidade e biomassa registaram um decréscimo em relagdo ao mesmo periodo do ano
anterior, o que corresponde a receitas de vendas de eletricidade de €5,5 milhdes (€7,9 milhdes em 2020 e €5,6

milhGes durante o primeiro semestre de 2022).

O custo das vendas, fornecimento de servigos externos e outros gastos atingiu os €4,1 milhdes em 2021, o que
representa um decréscimo de 36,3% em relagdo a 2020. Esta situagdo deveu-se a uma paragem de grande dimensao,
que reduziu o custo das vendas, correspondente ao custo das vendas de biomassa, e dos servigos externos. Como
tal, a Central de Rodao gerou receitas totais de vendas de eletricidade e biomassa e servigos prestados, menos custo
das vendas, fornecimento de servigos externos e outros gastos de €1,4 milhdes em 2021 (€1,7 milhdes em 2020 e

€2,5 milhGes durante o primeiro semestre de 2022).

A Central de Réddo emprega indiretamente, através da Biotek, cerca de dez trabalhadores que realizam atividades

de operagdo e manutengao.

Contratos Significativos

O Emitente celebrou um contrato de servigos de assisténcia (back-office) com a Celbi, no dia 4 de junho de 2021,
relativo a prestacdo de servigcos de assisténcia, com um prazo de vigéncia de 2 anos, automaticamente renovavel

por periodos iguais, desde que nenhuma das Partes se oponha a sua renovagao.

Cada uma das Centrais de Biomassa Portuguesas celebrou os seguintes contratos para efeitos da respetiva

exploragdo:
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Todos os contratos foram celebrados com partes relacionadas do Emitente a 4 de junho de 2021, ndo tendo sido
objeto de alteragdes desde essa data, tendo sido celebrados em termos e condi¢gdes normais de mercado,
relativamente a prestacdo equivalente de servigos (e contratos de prestagdo de servigos), ndo se desviando

materialmente dos termos e condi¢des dos contratos anteriormente em vigor, identificados na tabela supra.
Contratos de Fornecimento de Biomassa

Os Contratos de Fornecimento de Biomassa asseguram o fornecimento constante de biomassa as Centrais de
Biomassa Portuguesas, durante o periodo de tarifa garantida de cada uma delas. Nos termos dos referidos contratos,
a Altri Madeira é responsavel pela entrega da quantidade necessaria de biomassa, com a qualidade e nos prazos de
entrega acordados entre as partes, em fungdo da determinacdo, a realizar em setembro de cada ano pelo Emitente
e/ou pelas suas subsididrias, dos requisitos de eficiéncia e consumo minimo de cada uma das Centrais de Biomassa

Portuguesas.

A Altri Madeira pode adquirir a biomassa através de fontes alternativas, designadamente biomassa resultante do
processo de produgdo de pasta de papel, biomassa florestal residual recolhida de florestas detidas ou geridas por
entidades do Grupo Altri, ou biomassa de outras fontes nacionais ou da regido da Galiza, variando os pregos
acordados pelas partes, em fungdo da fonte da biomassa fornecida. Nos termos dos Contratos de Fornecimento de
Biomassa, o preco da biomassa é fixo, designadamente €27,60/tonelada, relativamente a biomassa proveniente das
Fabricas de Producdo de Pasta de Papel durante a vigéncia do contrato (que coincide com a vigéncia da tarifa
garantida das Centrais de Biomassa Portuguesas). Contudo, o prego anual definido para outras fontes de biomassa
depende de atualizagdes anuais, em conformidade com o orgamento a acordar entre as partes, que devera refletir

os custos reais incorridos pela Altri Madeira no fornecimento da biomassa no ano anterior.

Os Contratos de Fornecimento de Biomassa preveem um mecanismo de revisdo de pregos (aplicavel apenas a
biomassa fornecida a partir de outras fontes que ndo o processo de produgdo de pasta de papel) no caso de qualquer
variagdo superior a 2% dos custos da biomassa fornecida, caso em que as partes podem proceder a revisdo do preco
aplicavel a biomassa no semestre seguinte. Os Contratos de Fornecimento de Biomassa ndo preveem percentagens
de fornecimento minimas em fungdo dos tipos ou origens da biomassa, mas sim um prego por cada tipo de biomassa
e um compromisso de fornecimento das quantidades suficientes para garantir a plena exploracdo das Centrais de

Biomassa Portuguesas, independentemente dos tipos de biomassa em causa.

Por ultimo, os Contratos de Fornecimento de Biomassa preveem a obriga¢do do fornecedor de cumprir o cédigo de
conduta do fornecedor proprietario, anexo ao contrato, e de assegurar que todo e qualquer subcontratado atuara
igualmente em conformidade com o referido cédigo. O referido cddigo de conduta do fornecedor inclui principios
de protecdao ambiental, designadamente a utilizacdo eficiente dos recursos, a garantia de um controlo operacional
adequado a fim de minimizar os impactos ambientais, a adogdo de praticas que contribuam para a redugao das
emissGes de gases com efeito de estufa e os principios da economia circular em todas as suas operagdes, a
identificacdo, monitorizacdo e mitigacdo dos riscos e impactos ambientais das atividades realizadas, servicos
prestados e/ou bens fornecidos, promovendo a melhoria permanente das atividades realizadas, servigos prestados
e/ou bens fornecidos, de acordo com critérios de Sustentabilidade, assegurando que os trabalhadores tém formagéo
adequada e estdo conscientes dos riscos ambientais associados ao trabalho que irdo desenvolver a fim de
implementar medidas de prevengao e controlo que evitem impactos ambientais, e o cumprimento da legislagdo
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nacional, normas internacionais de protecdo ambiental, e certificagdes ambientais adequadas as atividades

realizadas, bem como dos requisitos ambientais do Grupo Greenvolt.
Contratos-Quadro — Unido de Contratos

A Central de Constancia, a Central da Figueira da Foz |, a Central da Figueira da Foz Il e a Central de R6ddo celebraram
um Contrato-Quadro (Acordo Geral - Unido de Contratos), entre o proprietario de cada Fabrica de Produgdo de Pasta
de Papel e o respetivo promotor da Central de Biomassa Portuguesa, estabelecendo os termos e condigOes gerais
aplicaveis a cada um dos Contratos de Arrendamento, os Contratos de O&M e os Contratos de Compra e Venda de
Utilidades relativos as referidas Centrais de Biomassa Portuguesas, sem prejuizo de quaisquer outras condigdes

especificas decorrentes dos referidos contratos.

A finalidade dos referidos Contratos-Quadro consiste em garantir que os referidos contratos tenham vigéncia de 25
anos, abrangendo, assim, o periodo de remuneragdo garantida das Centrais de Biomassa Portuguesas (com excegdo
dos Contratos de Arrendamento, que poderdo ser objeto de prorrogagées, conforme melhor descrito infra). Por
conseguinte, em caso de cessacdo de um dos referidos contratos, os demais contratos serdo igualmente

considerados extintos, salvo acordo em contrario entre as partes.

Em caso de incumprimento definitivo dos Contratos-Quadro ou de qualquer contrato acima referido por qualquer
das partes, a parte ndo faltosa tem o direito de resolver os Contratos-Quadro e os demais contratos. O
incumprimento definitivo incluira as seguintes situagdes: i) incumprimento das obrigages de pagamento, exceto se
sanado dentro do prazo de sanagdo, contado a partir da notificagdo da parte ndo faltosa, ii) incumprimento
sistematico e grave das regras de seguranca e disciplina, iii) utilizagdo dos ativos e utilidades contratados para fins
diferentes dos previstos nos contratos, e contrarios a lei e a ordem publica, iv) cessdo parcial ou total da posicdo
contratual sem o consentimento prévio por escrito da outra parte, v) incumprimento definitivo e doloso de qualquer
dos contratos abrangidos pelos Contratos-Quadro; e vi) situagdao de forga maior por um periodo superior a seis

meses.
Contratos de Arrendamento

Os Contratos de Arrendamento asseguram a exploragdo das Centrais de Biomassa Portuguesas nas Fabricas de
Producdo de Pasta de Papel durante a vigéncia da tarifa garantida das Centrais de Biomassa Portuguesas. Os
Contratos de Arrendamento tém um prazo de vigéncia de 25 anos, automaticamente prorrogavel por um prazo
adicional de 5 anos, salvo se o proprietdrio da Central de Biomassa Portuguesa recuse expressamente a prorrogagao
mediante pré-aviso minimo de 6 meses. Com excec¢do deste direito conferido ao proprietario da Central de Biomassa
Portuguesa, as partes ndo tém o direito de resolver os Contratos de Arrendamento durante a vigéncia inicial de 25

anos. Remete-se para a tabela supra relativamente aos prazos de vigéncia iniciais dos Contratos de Arrendamento.

Os Contratos de Arrendamento preveem uma renda anual que deverd ser paga em 12 prestagGes mensais, até ao
oitavo dia do més relevante. A renda anual é atualizada de acordo com os coeficientes legais de atualizacdo de
rendas para arrendamentos, publicados anualmente pelo Instituto Nacional de Estatistica. Remete-se para a tabela
supra relativamente as rendas anuais pagas pelos arrendatarios, enquanto proprietdrios das Centrais de Biomassa

Portuguesas.
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O proprietario da Central de Biomassa Portuguesa ndo podera ceder, subarrendar, parcial ou totalmente, nem
permitir a utilizagdo da Central de Biomassa Portuguesa por qualquer outra entidade sem o prévio consentimento
por escrito do proprietario da Fabrica de Produgdo de Pasta de Papel, exceto em caso de cessdo, subarrendamento
ou concessdo do direito de utilizagdo a outras entidades do Grupo Altri, as quais deverdo aderir ao respetivo Contrato

de Arrendamento.

Se o proprietario da Fabrica de Producdo de Pasta de Papel pretender alienar, vender, ceder a utilizagdo ou criar
qualquer outro direito, énus ou encargo sobre a fabrica em que a Central de Biomassa Portuguesa se encontra
instalada ou celebrar qualquer contrato, incluindo contratos-promessa ou opgao com efeitos semelhantes, o mesmo
deverd assegurar que os Contratos de Arrendamento, bem como todos os contratos celebrados entre o proprietario
da Central de Biomassa Portuguesa e o proprietario da Fabrica de Produgdo de Pasta de Papel, abrangidos pelo
ambito dos Contratos-Quadro, permanecerdao em vigor. O proprietdrio da Fabrica de Produgdo de Pasta de Papel
obriga-se igualmente, no ambito do Contrato de Arrendamento relevante, a ndo exercer qualquer agdo judicial ou

material passivel de ter repercussdes negativas na atividade da Central de Biomassa Portuguesa em causa.

Para além dos direitos de resolugdo em caso de incumprimento definitivo, estabelecidos ao abrigo dos Contratos-
Quadro (conforme melhor descrito infra), o arrendatario tem o direito de resolugdo nos seguintes casos: i)
incumprimento da obrigacdo de proceder ao pagamento de impostos e encargos fiscais pelo proprietario da Fabrica
de Producédo de Pasta de Papel, ii) alienagdo da Fabrica de Producdo de Pasta de Papel pelo proprietario da mesma,
culminando na cessa¢do dos contratos celebrados entre o proprietdrio da Central de Biomassa Portuguesa e o
proprietario da Fabrica de Produgdo de Pasta de Papel, abrangidos pelo ambito do Contrato-Quadro; e iii) pratica de
qualquer ato que conduza ao encerramento da Central de Biomassa Portuguesa por um periodo superior a 3 meses

ou a perda da licenga de exploragdo da Central de Biomassa Portuguesa.

A data do Prospeto, os Contratos de Arrendamento encontram-se registados ou em processo de registo junto da

competente Conservatéria do Registo Predial, pelo que os Contratos de Arrendamento sdo oponiveis a terceiros.
Contratos de O&M Portugueses

Nos termos dos Contratos de O&M portugueses, o proprietario da Fabrica de Produgdo de Pasta de Papel presta ao
proprietario da Central de Biomassa Portuguesa servigos de operacdo, manutencdo, gestdo interna da biomassa,
gestdo de residuos e servigos gerais, cumprindo os indicadores de qualidade do nivel de servico estabelecidos no
respetivo Contrato de O&M e tendo em consideragdo quaisquer obrigagdes previstas nas licengas de produgdo e
ambientais da Central de Biomassa Portuguesa, na legislagdo aplicavel e em quaisquer procedimentos acordados

entre as partes.

O proprietdrio da Fabrica de Producdo de Pasta de Papel, enquanto operador, assume as seguintes
responsabilidades principais, entre outras: i) desenvolver a sua atividade em colaboragdo com o fornecedor de
biomassa para assegurar a exploragdo permanente da respetiva Central de Biomassa Portuguesa, ii) receber a
biomassa fornecida pelo fornecedor de biomassa e avaliar a sua qualidade e quantidade, bem como medir e assinar
o certificado de entrega de biomassa, iii) realizar o tratamento de esgotos e cumprir qualquer obriga¢do legal ou
outra estabelecida nas licengas relevantes a este respeito, bem como realizar quaisquer inspe¢des necessdrias e

articular-se com as autoridades competentes a este respeito, iv) proceder ao tratamento de residuos, v) controlar o
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funcionamento da Central de Biomassa Portuguesa, vi) comunicar prontamente ao proprietario da Central de
Biomassa Portuguesa a existéncia de quaisquer defeitos ou avarias no seu funcionamento, vii) reparar ou substituir
prontamente quaisquer equipamentos ou pec¢as em caso de defeitos ou avarias, viii) assegurar a disponibilidade da
Central de Biomassa Portuguesa de acordo com os niveis estabelecidos nos Contratos de O&M Portugueses, ix)
nomear um técnico para representar a Central de Biomassa Portuguesa perante a DGEG; e x) entregar relatérios

mensais ao proprietario da Central de Biomassa Portuguesa.

Embora a paragem anual ndo esteja incluida no dmbito dos Contratos de O&M Portugueses, estes preveem também
o procedimento relativo a paragem anual da respetiva Central de Biomassa Portuguesa, que sera proposto e
coordenado pelo operador, e cujo montante sera acordado entre as partes ao abrigo do orgamento de exploragdo
e seguindo um modelo de total transparéncia. Para além da referida paragem anual e reparagGes de grande
dimensao acima do limiar de €60.000, todas as demais atividades de reparagdo e manutenc¢do estdo incluidas no

ambito dos Contratos de O&M Portugueses.

O operador devera apresentar, até 15 de novembro de cada ano, uma proposta de orcamento de exploragdo para o
ano seguinte, que devera ser aprovada pelo proprietario da respetiva Central de Biomassa Portuguesa. O operador

deverd observar sempre o orgamento de exploragdo acordado.

O prego global anual corresponde a soma dos montantes devidos por obras de manutencdo, gestdo interna de
biomassa, servigcos de gestdo de residuos e servigos gerais. As partes reconhecem que o preco anual corresponde ao
preco de mercado de servigos equivalentes. Remete-se para a tabela supra relativamente ao prego anual global dos
Contratos de O&M Portugueses de cada uma das Centrais de Biomassa Portuguesas. O precgo anual global é pago
mensalmente, no prazo de 30 dias ap0s a apresentacdo pelo operador das faturas correspondentes aos servicos
prestados ao abrigo dos Contratos de O&M Portugueses. O prego anual global serd atualizado todos os anos, em

conformidade com o indice de Precos no Consumidor.

O cumprimento ou violagado dos indicadores de qualidade do nivel de servigo determina o pagamento de um prémio

ou a aplicagdo de uma penalidade ao operador, respetivamente.

Por ultimo, os Contratos de O&M Portugueses preveem a obrigacao do fornecedor de cumprir o cédigo de conduta
do fornecedor proprietdrio, anexo ao contrato e de assegurar que todo e qualquer subcontratado atuard igualmente
em conformidade com o referido cédigo. O referido cddigo de conduta do fornecedor inclui principios de protegéo
ambiental, designadamente a utilizagdo eficiente dos recursos, a garantia de um controlo operacional adequado a
fim de minimizar os impactos ambientais, a ado¢do de praticas que contribuam para a redugdo das emissdes de
gases com efeito de estufa, os principios da economia circular em todas as suas operagdes, a identificacdo,
monitorizacdo e mitigacdo dos riscos e impactos ambientais das atividades realizadas, servicos prestados e/ou bens
fornecidos, promovendo a melhoria permanente das atividades realizadas, servigcos prestados e/ou bens fornecidos,
de acordo com critérios de sustentabilidade, assegurando que os trabalhadores tém formacdo adequada e estdo
conscientes dos riscos ambientais associados ao trabalho que irdo desenvolver, a fim de implementar medidas de
prevencdo e controlo que evitem impactos ambientais e o cumprimento da legislagdo nacional, normas
internacionais de prote¢dao ambiental e certificagGes ambientais adequadas as atividades realizadas, bem como os

requisitos ambientais do Grupo Greenvolt.
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Contratos de Compra e Venda de Utilidades

Ao abrigo dos Contratos de Compra e Venda de Utilidades (utilities), o proprietdrio de cada Fabrica de Produgdo de
Pasta de Papel vende agua industrial e de processamento, agua desmineralizada, ar comprimido e vapor, bem como
gere e transporta a biomassa para a Central de Biomassa Portuguesa. As quantidades das referidas utilidades a
prestar devem ser fixadas no orgamento anual acordado entre as partes. O proprietdrio da Fabrica de Producgdo de

Pasta de Papel monitorizara e controlard o consumo das referidas utilidades.

As utilidades prestadas serdo pagas mensalmente, em conformidade com as férmulas previstas no Contrato de
Compra e Venda de Utilidades. Qualquer alteragdo igual ou superior a 5% do preco médio das utilidades adquiridas
pelo proprietdrio da Fabrica de Produgdo de Pasta de Papel desencadeia a revisdo das referidas férmulas. As partes

reconhecem que o pre¢o mensal corresponde ao prego de mercado de servigos equivalentes.

Os Contratos de Compra e Venda de Utilidades preveem que qualquer suspensao no fornecimento dos mesmos
deve ser acordada entre as partes, sem prejuizo de qualquer suspensao acordada devido a paragem, defeito ou

avaria, ou em caso de for¢a maior.

Por ultimo, os Contratos de Compra e Venda de Utilidades preveem a obrigacdo do fornecedor dos mesmos de
cumprir o codigo de conduta do fornecedor, anexo ao contrato, e de assegurar que todo e qualquer subcontratado
atuara igualmente em conformidade com o referido cddigo. O referido cédigo de conduta do fornecedor inclui
principios de protecdo ambiental, designadamente a utilizacdo eficiente dos recursos, a garantia de um controlo
operacional adequado a fim de minimizar os impactos ambientais, a adogdo de praticas que contribuam para a
reducdo das emissdes de gases com efeito de estufa e os principios da economia circular em todas as suas operagdes,
a identificacdo, monitorizacdo e mitigacdo dos riscos e impactos ambientais das atividades realizadas, servicos
prestados e/ou bens fornecidos, promovendo a melhoria permanente das atividades realizadas, servigos prestados
e/ou bens fornecidos, de acordo com critérios de sustentabilidade, assegurando que os trabalhadores tém formacgéo
adequada e estdo conscientes dos riscos ambientais associados ao trabalho que irdo desenvolver a fim de
implementar medidas de preveng¢do e controlo que evitem impactos ambientais e o cumprimento da legislacao
nacional, normas internacionais de prote¢do ambiental e certificagdes ambientais adequadas as atividades

realizadas, bem como os requisitos ambientais do Grupo Greenvolt.
Contrato de movimentagao e recuperacgdo de residuos (incluindo a recolha de cinzas e escdrias)

Embora ndo estejam em vigor contratos que garantam a movimentagdo e a recuperacdo de residuos relativamente
a recolha de cinzas e escérias, o Emitente e as suas subsididrias tém sempre a possibilidade de celebrar os mesmos

numa base de oportunidade.
(ii) Reino Unido - Central de TGP

Introducdo

No contexto de um processo de licitagdo competitiva, langcado para fins de aquisicdo de uma central de biomassa
sita no Reino Unido, o Emitente, juntamente com fundos geridos pela Equitix, adquiriu a Tilbury Holdings,
proprietaria, através da Tilbury Green Power, de uma central de biomassa de energia renovavel em operagdo, que

processa residuos lenhosos, com uma capacidade de producdo liquida de 43,6 MW (e capacidade de injegdo
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atualmente limitada a 41,6 MW, de acordo com o limite de acreditacdo ROCs estabelecido pelo OFGEM. Esta central
de biomassa apresentou (i) um consumo de biomassa de 256.717 toneladas, em 2021 e 117.116 toneladas no
primeiro semestre de 2022, (ii) exportagOes de energia de 313.479 MWh em 2021 e 146.771 MWh no primeiro
semestre de 2022 e (iii) um consumo de biomassa de 0,82 toneladas/MWh em 2021 e 0,80 toneladas/MWh no

primeiro semestre de 2022.

A Central de TGP esta estrategicamente localizada no Sudeste de Inglaterra, que tem a maior densidade populacional
do pais e uma intensa atividade de construcdo, a cerca de 25 milhas de Londres, junto ao rio Tamisa no porto de
Tilbury, Essex, Inglaterra. A Central de TGP é uma das poucas centrais de biomassa de grande escala na vizinhanga
capaz de eliminar residuos lenhosos de classe B e C. Esta localizagdo também permite a Central de TGP beneficiar da
elevada concentracdo de residuos lenhosos na proximidade imediata, proporcionando a forte vantagem competitiva

de processar economicamente residuos lenhosos com poucas alternativas vidveis de recuperagdo.

A construgdo desta central de biomassa teve inicio em agosto de 2015, tendo a central iniciado a exploragdo em
janeiro de 2019. Produz cerca de 310-335 GWh por ano, sendo classificada como uma central de biomassa acreditada
para receber 1,4 ROCs por MWh. A Central de TGP é arrendataria de um terreno até 2054, tendo sido concebida
com base na tecnologia convencional de grelhas e caldeiras do fornecedor de renome Aalborg Energie Technik A/S.
Apds um evento de deflagracdo de poeira no sistema de manuseamento de combustivel em abril de 2019, que
resultou numa paragem prolongada até outubro de 2019, foram instaladas atualizagGes essenciais de prote¢do
contra incéndio e deflagracdo e melhorias adicionais nos sistemas de ventilagdo de fornecimento de combustivel e
sistemas de manuseamento de combustivel, sendo a Central de TGP atualmente considerada como uma das centrais
com as mais rigorosas especificagdes no Reino Unido no que diz respeito aos sistemas de protecdo contra incéndio
e deflagragdo, de acordo com as revisGes e avaliagdes da DSEAR (Dangerous Substances and Explosive Atmospheres
Regulations - Regulamento relativo a Substancias Perigosas e Atmosferas com Risco de Explosdo) e da COSHH

(Control of Substances Hazardous to Health - Controlo de Substancias Nocivas para a Saude).

O projeto da central de biomassa goza de um quadro regulatdrio de apoio a longo prazo, uma vez que tem um
elevado grau de visibilidade do fluxo de caixa, com cerca de 58% das receitas sustentadas por ROCs indexados ao
IPR (indice dos Precos de Retalho) até 2037 (num cendrio com um preco médio de carga de base de £45/MWh) e
maximizado através de um perfil de despacho de carga de base para garantir receitas estaveis a longo prazo, em
conjugacdo com uma estrutura de custos de exploragdo largamente fixa (isto é, operagdo e manutencdo,

fornecimento de combustivel e escoamento de cinzas).

Acresce que o Reino Unido é um dos maiores mercados de biomassa na Europa, em termos de capacidade
instalada®, com 7,3 GW de capacidade instalada (no final de 2021), tendo o Governo do Reino Unido apoiado o
papel a longo prazo de centrais de biomassa alimentadas por residuos lenhosos. Uma vez que os residuos lenhosos
de baixa qualidade das classes B e C ndo é adequado para reciclagem, a sua utiliza¢cdo pela Central de TGP torna-a
um ativo infraestrutural essencial com um papel importante a longo prazo no processamento e eliminacdo da

madeira de construgdo e dos residuos urbanos de Londres.

36 Fonte: https://www.irena.org/.
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Tendo em conta a sua localizagdo e implantacdo, a Central de TGP oferece multiplas oportunidades de valorizagdo a
longo prazo, incluindo a continuagdo como central de biomassa de residuos lenhosos ou a conversdo de residuos

em energia.

Contratos Significativos

Como produtora, a Central de TGP tem um contrato de aquisicdo de energia com um prazo de vigéncia de 15 anos
com a ESB IGT, na qualidade de offtaker, cobrindo a energia por grosso juntamente com ROCs e REGO (Renewable
Energy Guarantees of Origin — Garantias de Origem de Energias Renovaveis). O termo do referido contrato esta

previsto para janeiro de 2034, sujeito a uma opgao de prorrogag¢do por um prazo de 5 anos.

A Central de TGP beneficia de um contrato de operagdo e manutengdo de taxa fixa a longo prazo até 2039
(prorrogavel mediante notificagdo com a antecedéncia minima de 24 meses relativamente ao termo do contrato)
com a WBOC Ltd., que é responsdavel pela resolucdo e retificagdo de quaisquer defeitos ou falhas, tanto em
operagdes normais e decorrentes da conce¢do ou construgdo, como pelos custos de redugdo excessiva do consumo
de produtos quimicos e combustivel liquido (necessario para o arranque) acima dos niveis maximos. O referido
contrato abrange todos os aspetos operacionais e de manutencdo da central, nomeadamente reparagGes e
manutengdo do ciclo de vida, com exceg¢do da operagdo da ponte-bascula que foi contratualmente transferida para

o fornecedor de combustivel em 2020.

Os contratos significativos celebrados pela Tilbury Green Power sdo descritos resumidamente na tabela infra:
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FSA (Contrato de

Contrato de O&M da Central

Contrato de

produgdo da Central
de TGP, ROC e REGO

Contraparte:

Electricity Supply
Board (Dire¢do de
Fornecimento de

Eletricidade (ESB))

Prazo de Vigéncia:
janeiro de 2034 (13

combustivel da Central
de TGP (entre 230.000 e
300.000 toneladas por
ano)
Contraparte: Esken
Renewables

Prazo de Vigéncia: margo
de 2037 (16 anos +
opgdao de prorrogacgdo

relacionadas com a operagdo e
manutengao da central,
incluindo reparagfes durante
o ciclo de vida. Este contrato
prevé uma garantia de
disponibilidade de 91% nos
primeiros 15 anos e de 89%
entre o 162 e o 20.2
aniversarios.

Contraparte: Western Biomass

CAE Fornecimento de de TGP Arrendamento da
Combustivel) Central de TGP

Ambito: Acesso ao | Ambito: Fornece 100% | Ambito: cobre todas as | Ambito: e garantia

mercado de 100% da | das necessidades de | atividades no local, | de arrendamento

durante toda a vida
util da Central de
TGP

Contraparte: Porto
de Tilbury

Prazo de Vigéncia:
2054 (33 anos com
opc¢do de cessagdo
no 19.2 aniversario

TGP | @N°S + opgdo de | por4anos) Operating Company (WBOC) - 2040)
prorrogagdo por 5
anos) Remuneracdo anual: O | Prazo de Vigéncia: janeiro de | Remuneragdo
preco do combustivel é | 2039 (18 anos) anual: £2.1 milhGes
Remuneragdao anual, | indexado ao IPR, (real, 2020)
com descontos | compreendendo o Prego | Remuneragdo anual: Taxas | anualmente
aplicados: base (pre¢o fixo por | Fixas anuais indexadas | indexada ao IPR
- EPEX  (European | tonelada, ajustado | anualmente ao IPR (real, | (Que se prevé
Power Exchange) | proporcionalmente em | 2014), comecando em | reduzir em 50%
Dia Anterior ao | funcdo do Valor | £3,863,100 e com aumentos | durante 2023)
indice (limite | Calorifico Liquido) + taxa | de 5 em 5 anos. Inclui ainda
minimo de | de compromisso e taxa | indemnizagdes fixadas no
£25/MWh) de défice de | contrato (liquidated damages)
- ROCeREGO COMpromisso e bonus associados as
garantias de disponibilidade.
(b) Centrais Solares Fotovoltaicas e Centrais Edlicas Onshore

A energia solar fotovoltaica e a energia edlica, que correspondem a pilares estratégicos da Greenvolt, sdo

os principais motores em termos de energias renovaveis para alcangar a transi¢cao energética na Europa,

podendo o setor elétrico europeu acomodar grandes quotas de produgdo de energia solar fotovoltaica e

edlica?’.

No dmbito da sua estratégia, o Emitente esta a expandir as suas atividades geograficamente e para outras

energias renovaveis para além da biomassa, nomeadamente para projetos solares fotovoltaicos e edlicos

em Portugal e noutros paises europeus.

Com base na sua experiéncia de gestdo de centrais de biomassa em Portugal e estando consciente da

necessidade de uma transi¢cdo energética para a descarbonizagdo, o Emitente comegou em 2020 a

expandir a sua atividade para outros campos das energias renovaveis, nomeadamente a energia solar, e

esta atualmente a analisar projetos de energia edlica, conforme melhor descrito infra.

37 Fonte: International Renewables Energy Agency — Renewable Energy Prospects for the European Union — fevereiro de 2018.
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(i)

Portugal

Central solar da Tabua

Neste contexto, a Golditabua, uma subsididria em relagdo de dominio total com o Emitente, adquirida no
final de 2020, esta a desenvolver o seu primeiro projeto solar fotovoltaico, com uma capacidade instalada
de 48,0 MWp, limitada a injeg¢do de 40,0 MW na rede elétrica de servico publico, sita na freguesia de Sdo

Jodo da Boa Vista, concelho de Tabua, distrito de Coimbra.

Em 19 de julho de 2019, a Golditdbua obteve a licenga de producgdo da central solar de Tabua, que
estabelece vdrias condigdes comuns nestas licengas, tais como limitar a capacidade de inje¢do na rede
elétrica de servigo publico a 40,0 MW e iniciar a exploragdo no prazo de dois anos a partir da data de
emissdo da licenca de producdo, beneficiando de prorrogacdo até 19 de maio de 2023 aprovada pela
DGEG, a 20 de abril de 2022. Nos termos da licen¢a de producao, a infraestrutura de ligacao da central
solar a Rede Elétrica de Servico Publico serd custeada pela Golditdabua, ndo podendo a referida

infraestrutura interferir com a infraestrutura da Rede Elétrica de Servigo Publico existente.

A licenca de producdo foi objeto de duas alteracGes, aprovadas a 4 de dezembro de 2020, com uma
mudanca de localizagdo da central solar, a referida prorrogag¢dao de um ano da sua data de entrada em
funcionamento (19 de julho de 2022) e uma autorizagdo para aumentar a capacidade da central para 48,4

MW a 20 de maio de 2021.

A Golditadbua celebrou um contrato EPC com a EDP Comercial — Comercializagdo de Energia, S.A. a 9 de
junho de 2021, tendo sido emitida uma licenga de construgdo a 30 de setembro de 2021. Prevé-se que a

construcdo da central solar de Tabua esteja concluida no ultimo trimestre de 2022.

A Golditabua celebrou um contrato de operagdo e manutengao da central solar com a Voltalia Portugal,
S.A., a 30 de setembro de 2022, para um prazo de dois anos contados da sua data de inicio da prestacdo

dos servicos, renovando-se automaticamente por periodos de 12 meses até ao maximo de cinco anos.

O montante do investimento previsto para a instalacdo da central solar de Tdbua, que devera gerar 73,9

GWh por ano em média, é de cerca de €32 milhdes (incluindo o custo de aquisigdo da Golditabua).

A central solar de Tdbua ficara sujeita ao regime de remuneracdo geral. O Emitente assinou os termos
gerais de um contrato de aquisicdo de energia com a Celbi, por um preco total fixo acordado de €38 por
MWh (ndo sujeito a indexagado, incluindo garantias de origem) durante os primeiros 10 anos e aplicavel a
toda a producdo de energia, mitigando assim o risco de mercado. Os termos definitivos do contrato
encontram-se atualmente na fase final das negociac¢des, tendo as partes acordado num regime financeiro

de contrato de aquisicdo de energia.

O projeto encontra-se na fase de implementagdo e construgdo. Prevé-se que a central solar fotovoltaica

de Tabua entre em operag¢do comercial em dezembro de 2022.

Central solar da SESAT

A SESAT estd a desenvolver um projeto de central solar fotovoltaica em Nisa, tendo requerido a atribuicdo
de reserva de capacidade de 600 MW a DGEG a 18 de junho de 2019. O projeto foi selecionado pela REN
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ao abrigo da classificacdo para efeito de celebracdo de acordo entre interessados e operadores de rede
para refor¢o de capacidade na Rede Elétrica de Servigo Publico e classificado definitivamente em 572

lugar, de acordo com os termos de referéncia para a atribuicdo de reserva de capacidade.

O Emitente estd atualmente a realizar a AlA, sob a analise da APA, e aguarda o feedback da REN sobre o
orcamento para efeitos de implementacao da infraestrutura de rede, a fim de desenvolver o projeto. O
projeto devera comegar a ser explorado no prazo de 24 meses a contar da emissao da licenca de producdo
do projeto, a ser requerida a DGEG e que aguarda a conclusdo do processo de AlA e consequente emissdo
de DIA favoravel, assim como a garantia de reserva de capacidade pelo operador de rede (REN). O
montante do investimento a realizar com a instalacdo da central solar da SESAT é estimado em €400

milhdes.

Central solar da Paraimo Green

Em 21 de novembro de 2019, a Paraimo Green obteve um titulo de reserva de capacidade, emitido pelo

operador da rede de distribuicdo, para a injecdo de 37,6 MVA na subestacdo da Paraimo Green.

O Emitente recebeu a Declaragdo de Impacto Ambiental em maio de 2022, tendo a licenca de produgdo
sido emitida pela DGEG em 29 de junho de 2022. A 11 de agosto de 2022, foi autorizado o reequipamento
da licenca de produgdo, para uma poténcia instalada total de 56 MWp. O inicio da fase de construgdo esta
previsto para o ultimo trimestre de 2022. O projeto devera comecar a ser explorado durante o ano de

2024.

O montante do investimento previsto para a instalagdo da central solar da Paraimo Green é de cerca de

€47 milhoes.

Unidades de pequena producéo (UPPs) em Portugal

Em 20 de janeiro de 2020, o Emitente obteve o registo prévio da DGEG para instalar 14 UPPs, com uma
capacidade maxima de 990 kW cada, das quais 9 ficardo situadas na Figueira da Foz (a ligar a subestacdo
da Gala) e 5 ficardo situadas em Vila Velha de Rddao (a ligar a subestacdo de Vila Velha de Rdodao). As
referidas UPPs estdo sujeitas ao regime geral de remuneragao, encontrando-se licenciadas ao abrigo do
Decreto-Lei n.2 15/2022 (sem prejuizo das UPPs ja licenciadas nos termos do Decreto-Lei n.2 172/2006).

As UPPs deverdo estar ligadas a rede de distribuicdo através de uma linha de 30 kV.

As UPPs deverao ser instaladas nas Fabricas de Producdo de Pasta de Papel da Celbi e da Biotek, nos
termos dos contratos de fornecimento e prestacdo de servicos atualmente em fase de negociagdo. O
Emitente prevé que em dezembro de 2022 e no primeiro trimestre de 2023, as UPPs da Biotek e da

Figueira da Foz entrem, respetivamente, em operagao comercial e gerem 22 GWh por ano.

O investimento previsto para instalar as UPPs totaliza €10 milhdes. Apds a sua instalagdo, o Emitente
pretende celebrar um contrato de aquisicdo de energia direto (physical PPA) ou um contrato por
diferencas (virtual PPA) para fornecer a eletricidade produzida pelas UPPs diretamente a Celbi e a Biotek,
gue adquirirdo a totalidade da produgdo da eletricidade a um prego fixo, mitigando assim o risco de

mercado.
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(i)

Por outro lado, o Emitente estabeleceu uma parceria estratégica com a Infraventus, tornando-se detentor
de 50% de um conjunto de projetos solares fotovoltaicos em desenvolvimento pela Infraventus,
totalizando 243 MW de capacidade, dos quais cerca de 160 MW se encontram numa fase avancgada de
desenvolvimento. Atualmente, 10 MW ja se encontram em fase de construgdo, esperando-se que atinjam
a data de COD no segundo semestre de 2022. Espera-se, além disso, que mais de 70 MW atinjam a fase

RtB até ao final do ano.

Outros paises europeus

Introducdo

No ambito da sua estratégia de crescimento do investimento, o Emitente celebrou um contrato com a V-
Ridium Europe, nos termos do qual adquiriu a totalidade da V-Ridium, uma sociedade de referéncia na
Europa no setor das energias renovaveis, com uma carteira de ativos de producdo de energia edlica e
fotovoltaica em desenvolvimento, constru¢do ou exploragdo em varias geografias, conforme abaixo

descrito.

A V-Ridium é um promotor ativo nos mercados da Europa Central e Oriental, com uma estratégia de

desenvolvimento orientada por pais, com base nos seguintes fatores-chave de sucesso:

. Na Poldnia, atua como promotor de pleno alcance, desfrutando de relagGes estabelecidas com
as autoridades locais e os proprietarios de terrenos de grande escala, acesso a ligacdo a rede e

disponibilidade da rede, tendo relangado projetos edlicos onshore abandonados;

. Na Grécia, estabeleceu parcerias com a EcoMind e a Air Energy, duas empresas de

desenvolvimento gregas de primeira linha;

° Em Itdlia, a V-Ridium ira centrar-se no codesenvolvimento e no desenvolvimento de raiz
(greenfield);
. Dado que Franga é um pais com uma escassez estrutural de projetos renovaveis, a empresa ird

concentrar-se no seu desenvolvimento;

. Na Bulgaria e na Roménia, a sociedade estd sobretudo a tentar identificar projetos em fase
inicial e proceder a um maior desenvolvimento interno, quer através de aquisicdes especificas

quer através de contratos de codesenvolvimento;

. Na Sérvia, o Emitente adquiriu recentemente um pipeline em fase inicial para ser desenvolvido

internamente, com o apoio de copromotores bem estabelecidos;

. Nos Estados Unidos e no México, a V-Ridium ira procurar oportunidades para adquirir projetos

em fase inicial para serem desenvolvidos pela equipa interna;

. Em Espanha, o Emitente criou recentemente uma equipa local e procura atualmente

oportunidades de projetos em fase inicial; e

. Na Islandia, adquiriu um projeto para o desenvolvimento de um parque edlico.
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A gestdo da V-Ridium desenvolveu historicamente mais de 1,1 GW (excluindo codesenvolvimento) em projetos

renovaveis, e vendeu os seguintes ativos renovaveis (transacdes selecionadas):

2007

2011

2015

2018

2019

2019

2019

2019

2020

2020

2020

Total

Edlica Relax
Edlica GEO
Edlica GEO
Edlica GEO

Fotovoltaica GEO

Fotovoltaica GEO

Fotovoltaica GEO

Edlica GEO

Edlica GEO

Fotovoltaica GEO

Fotovoltaica
e Edlica

V-Ridium

1,2 GW

104 MW

90 MW

204 MW

21 MW

40 MW

59 MW

210 MW

51 MW

22 MW

2,0 GW

%

renewables

%

renewables

Vesias

Eesti Energia

GREE‘:I"]
GENIUS

=KGAL

%

renewablas

TAALERI

@ SPECTRIS

v-ridium

Carteira e plataforma de desenvolvimento
vendidas a EDPR na maior transagdo de FER
(Fontes de Energias Renovaveis) de sempre
Gerida pelos futuros fundadores da GEO, a EDPR
passou a ser maior agente econdmico de FER

A GEOR desenvolve dois parques Edlicos e
estabeleceu uma participagdo em associagdo
(joint venture) a EDPR, ambos esforcos bem-
sucedidos

Dois parques Edlicos vendidos com sucesso ao
IKEA

Transagdo designada como “Negdcio FER do Ano
na Polénia em 2015”

A GEOR estabeleceu uma associagdo em
participagdo (joint venture) com a Vestas,
investindo em sete parques Edlicos, com uma
capacidade total de 204 MW

21 MW de uma carteira de projetos Solares
Fotovoltaicos construidos, vendidos em leildo
com base num regime de Contrato para
Diferengas (junho de 2017)

A GEOR foi a licitante vencedora no leildo Solar
Fotovoltaico em 2018 com mais de 40MW em
projetos Solares Fotovoltaicos

20 MW foram vendidos a uma empresa europeia
de servigos basicos

A GEOR estabeleceu uma associagdo em
participacdo (joint venture) com um fundo
alemdo KGAL designado Augusta Energy, no
ambito da qual investiu em 59 MW numa
instalagdo solar fotovoltaica

Venda da GEOR de 210 MW da carteira Edlica
RTB com base num regime de Contrato para
Diferengas em leildo (dezembro de 2019)

Venda de 51 MW da carteira Eélica RTB com base
num regime de Contrato para Diferengas em
leildo (dezembro de 2019)

A GEOR sai com projetos solares fotovoltaicos de
22 MW para fundos chineses com leildo
fotovoltaico ganho em 2019

A GEOR atualiza a marca e estabelece a nova
plataforma de exploragdo e investimento V-
Ridium

A dire¢ao nao mudou

Em junho de 2022, a V-Ridium tinha estruturas de gestdao na Poldnia, Grécia, Italia, Roménia, Bulgaria,

Franga e Espanha e contava com 151 colaboradores, prevendo-se que continue a crescer ao longo do ano.

A V-Ridium desenvolveu e construiu com sucesso cerca de 500 MW de projetos edlicos e solares onshore,
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gere uma carteira significativa de energias renovaveis de quase 500 MW em instala¢Oes edlicas e solares
existentes e em exploragdo, anteriormente desenvolvidas como projetos para investidores individuais e
parceiros distintos. A V-Ridium tinha, a 30 de junho de 2022, mais de 110 MW de ativos em construgdao
(fotovoltaicos e edlicos) na Poldnia e participa também numa joint venture com uma carteira de projetos

de armazenamento de energia com uma capacidade total de 1.400 MW.

Conforme melhor descrito na Secgdo 5.5. (“Sociedades Participadas”), as subsidiarias da V- Ridium, a V-
Ridium Solar 45 e a V-Ridium Renewables (Roménia) assinaram em maio de 2022 um contrato relativo a
aquisicdo do Parque Lions, sito no sul da Roménia, com uma capacidade instalada de 45 MWp. O referido
parque solar fotovoltaico, em exploracdo desde 2013, registou um perfil estavel de producdo de
eletricidade, e as suas receitas compreendem uma componente de mercado relativa a vendas de
eletricidade e uma componente regulamentada de certificados verdes, vdlida até 2031. O contrato
relativo a venda da maioria destes certificados verdes, em euros, foi celebrado com a companhia alema

de eletricidade EON.

Também em maio de 2022, o Emitente anunciou que chegou a acordo para a entrada no mercado de
energias renovaveis da Islandia, através da sua subsidiaria V-Ridium. O negdcio inclui a compra de um
projeto para o desenvolvimento de um parque edlico que terd uma capacidade instalada de 88 MW, com
RtB esperado para 2024 e um investimento expectavel de €4,5 milhdes. A Islandia tem sido um exemplo
a nivel mundial na promocgao da geracdo de energia a partir de fontes renovaveis, apesar de o parque

edlico a construir ser o primeiro projeto de grande escala (utility-scale), deste género, no pais.

Em agosto de 2022, o Emitente acordou com a lberdrola a venda de um portfdlio de seis centrais solares
(48 MW) e duas centrais edlicas (50 MW) na Poldnia, ainda em fase de construgdo, no valor de €155
milhOes, estando esta venda pendente de aprovagao regulatéria. As centrais fornecerdo a eletricidade
através de contrato de compra e venda de energia a 15 anos, com a T-Mobile Polska, durante 15 anos. O
contrato foi celebrado através da Augusta Energy (uma joint-venture detida 50% pela KGAL e a V-Ridium),
sendo expectavel que grande parte da receita associada a esta venda seja reconhecida ainda durante o

exercicio de 2022.

Em agosto de 2022, a Augusta Energy fechou com a BA Glass um contrato de fornecimento de energia,
por 15 anos, a unidade polaca do grupo vidreiro. O contrato prevé que o fornecimento de energia gerada

nos parques solares e edlicos na Poldnia se inicie durante o quarto trimestre de 2023.

Projetos e capacidades

Com a aquisicdo pelo Emitente das agdes representativas do capital da V-Ridium, o Emitente passou a
gerir uma empresa com uma vasta carteira de projetos solares e edlicos, incluindo projetos de raiz e

projetos em fases posteriores de desenvolvimento (incluindo projetos com Contratos por Diferencas).

Assim, com a aquisicdo da V-Ridium, o Emitente passou a estar verticalmente integrado na cadeia de valor,
uma vez que a V-Ridium detém um conjunto completo de capacidades internas em todas as atividades da

cadeia de valor, nomeadamente:
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. Desenvolvimento: desenvolvimento edlico e solar fotovoltaico e equipas ambientais
compostas por cerca de 30 colaboradores que realizam estudos de viabilidade, estabilizagdo de
terrenos, licengas administrativas, consultas publicas, micro-sites, produgdo anual de energia,

e selecdo de tecnologias 6timas;

o Gestdo de construgdo: equipa técnica e de construgdo composta por 6 profissionais
encarregados da estrutura, contratos de engenharia, aprovisionamento e empreitada (por

exemplo, Contratos TSA e SSA), e gestdo de projetos; e

. Exploragao e gestdo de energia: As equipas de O&M e de Gestdo dos Ativos, compostas por 17
profissionais responsaveis pela prestagdo de i) servigos técnicos de O&M: gestdo presencial do
local, inspegGes regulares e "walk downs", operagdes didrias no local, manutengao preventiva
e corretiva; ii) servigos comerciais: administracdo de contratos e faturagdo, gestdo de seguros
e reclamagles, Garantias de Origem, Contratos por Diferengas, gestdo de contratos de
aquisicdo de energia, servigos financeiros e fiscais, entre outros; iii) gestdo de energia:
contratacdo de vendas de eletricidade, otimizacdo das necessidades de estruturagdo de
contratos de aquisicdo de energia e estratégia de leilGes; e iv) servicos de consultoria: solugdes
especificas, incluindo gestdo de desempenho, avaliagio de obsolescéncia e atualizagdes
rentdveis. Os projetos atualmente geridos pela V-Ridium incluem 6 parques solares com uma
capacidade total instalada de 65MW e 13 parques edlicos onshore (140 turbinas) com uma

capacidade total instalada de mais de 334 MW.

Para além da V-Ridium, em janeiro de 2022, o Emitente constituiu a SEO em parceira com a Green Mind
Ventures. O Emitente detém uma participacdo de 98,75% na SEO, sociedade vocacionada para o
desenvolvimento, construgdo e operagdo de centrais fotovoltaicas de pequena escala em Espanha,
através de um contrato de servicos de desenvolvimento com a Green Mind Ventures, centrado em

centrais de 0,5 MW a 10 MW.

Além disso, também em 2022, o Emitente adquiriu uma participa¢do de 35% na MaxSolar, uma empresa
alema que desenvolve projetos solares fotovoltaicos para instalagdo no solo e em telhados, na Alemanha
e na Austria, e tem um pipeline de 3,2 GW, dos quais 1,2 GW se encontram numa fase avancada de
desenvolvimento. Para além do desenvolvimento de projetos solares e de armazenamento, a MaxSolar é
um dos principais fornecedores alemaes de servicos completos de engenharia, aprovisionamento e

construcdo (EPC) de projetos utility-scale e de telhados.

Unidades de pequena producdo e autoconsumo

Acresce que o Emitente esta atualmente concentrado na geracdo distribuida, um mercado em répido
crescimento que estd a ser ativamente promovido pelos governos da Peninsula Ibérica. O Emitente
acredita que a eficiéncia energética e a geracdo distribuida de energia elétrica sdo areas de crescimento
potencial a curto e médio prazo na Europa, nomeadamente em Portugal e Espanha, uma vez que as
principais megatendéncias globais irdo potenciar o desenvolvimento da geragao distribuida e a introdugao

do autoconsumo na Peninsula lbérica permanece significativamente abaixo de outros paises europeus.
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Por conseguinte, o Emitente estd centrado na consolidacdo de uma presenca menos significativa, mas
ainda assim estratégica neste mercado, tirando partido da introdu¢do do mercado e captando
oportunidades de crescimento significativas disponiveis para potenciar o acesso progressivamente mais
estratégico ao consumidor na transi¢do energética, ao mesmo tempo que aumenta o compromisso do

Emitente para com a transigdo energética e a neutralidade carbdnica.

Prevé-se que a entrada neste mercado altamente fragmentado com um quadro regulatdrio atrativo seja
alcancada através da aquisicdo de participagGes maioritarias em empresas operacionais existentes com
modelos de negdécio estaveis e planos ambiciosos de crescimento, que necessitam de capital para

implementar os seus planos de negdcio.

Em termos geograficos, o Emitente estd atualmente a analisar oportunidades relativas a potenciais
transagGes no mercado ibérico, uma vez que este é o seu mercado de origem. Antes de se expandir
progressivamente para outras geografias europeias, o Emitente pretende estabelecer uma posicao forte

na Peninsula Ibérica.

Através da Perfecta Energia, o Emitente ja esta a operar tanto no segmento doméstico como no segmento

comercial e empresarial do setor das energias renovaveis em Espanha.

Através da aquisicdo de uma participagdo na Profit Energy, o Emitente esta também a desenvolver
projetos de autoconsumo, tendo instalado 9,0 MWp em 2020, 18,5 MWp em 2021 e 11,8 MWp no

primeiro semestre de 2022.

Mais recentemente, o Emitente adquiriu 50% da Univergy Autoconsumo, uma empresa dedicada ao
desenvolvimento e instalagdo de solu¢des de energia solar fotovoltaica no segmento comercial e
industrial em Espanha. Fundada em 2019, a Univergy Autoconsumo alcangou um rapido crescimento, com

uma quota de mercado de 2,5% no segmento das PME e clientes industriais.
6.2. Principais mercados do Emitente

As principais opera¢des comerciais do Emitente sdo atualmente desenvolvidas em Portugal, sendo a maioria das
suas subsidiarias constituidas ao abrigo da lei portuguesa e a maioria das suas centrais de biomassa, ja em

funcionamento ou em desenvolvimento, localizadas em Portugal.

No entanto, o Emitente tem uma ampla perspetiva geografica, abrangendo vdrios paises europeus. Pretende
alavancar a sua exceléncia operacional de longa data em Portugal para se expandir internacionalmente e aumentar
as suas atividades na Europa através de aquisi¢Ges lucrativas de centrais de biomassa em exploragdo (como no caso
de Tilbury), bem como outras oportunidades de negdcio centradas em parques solares fotovoltaicos e edlicos (como

no caso de V-Ridium).

A necessidade de transicdo e autonomia energética nas varias geografias do continente europeu acentuou-se
recentemente com a situacdo de conflito armado na Ucréania, alvo de uma invasdo pela Russia. A Greenvolt ird
expandir a sua carteira de projetos em varios paises europeus, com o objetivo de acelerar a entrada em exploragdo

de projetos.

95



6.3. Pontos fortes chave em termos de concorréncia

Considerando a politica estrutural na drea da energia, que promove a redugao da dependéncia externa e do efeito
de estufa resultante da utilizagdo de combustiveis fdsseis, e o atual ambiente de mercado, o Emitente esta muito
bem posicionado num setor em crescimento. Para além de contribuir para a criagdo de emprego e gestdo sustentavel
das florestas, a utilizagdo da biomassa florestal reduz o risco de incéndios florestais e promove a produgdo de energia
limpa e renovavel, reforcando assim o compromisso do Emitente com a sustentabilidade. Por outro lado, ao deter
uma plataforma de desenvolvimento pan-europeia de grande dimensdo e com um forte historial de
desenvolvimento de projetos de energia renovavel, desde o zero até a data de RtB ou COD, a Greenvolt tem uma
oportunidade Unica de aumentar o seu pipeline de projetos de energia renovavel contribuindo para o esforgo

europeu que esta em curso relativamente a independéncia energética.
O Emitente considera possuir os seguintes pontos fortes chave em termos de concorréncia:

. O Emitente é um agente de referéncia tunico em Portugal, em matéria de eficiéncia da biomassa, com
grande potencial de consolidagdo na Europa. Conforme melhor descrito na Secgdo 6.4 (“Estratégia e
objetivos do Emitente”), ao mesmo tempo que reforga a sua posi¢do de referéncia no setor da biomassa
em Portugal, o Emitente prosseguira a sua estratégia de reduzir a sua exposi¢do a biomassa, entrando no
mercado solar fotovoltaico e edlico onshore. O Emitente esta atualmente a analisar a possivel aquisicdo

de varios ativos de biomassa com fraco desempenho para aumentar a sua pegada europeia.

. Os ativos em funcionamento estdo sujeitos a regimes de remuneragdo regulamentados, com um risco
limitado de exposigdo a instabilidade dos precos de mercado. Embora exposto ao risco regulatério (que
é limitado, considerando que as tarifas de remuneragdo garantida atribuidas em Portugal ndo foram
revistas retroativamente), a atividade principal do Emitente é realizada ao abrigo de um regime de
remunerag¢ao garantida, uma vez que todas as Centrais de Biomassa Portuguesas sdao exploradas com base
em receitas regulamentadas, ao abrigo de tarifas garantidas atribuidas por um periodo de 25 anos a contar
da data da ligagdo das centrais a rede. Assim, as centrais de biomassa em exploragdo tém tarifas
garantidas com um prazo residual de 14 anos, ou 17 anos se for considerado o 14.2 ano de exploragdo da
nova central de Mortagua. Em suma, e embora a atividade do Emitente tenha ja em conta a instabilidade
dos pregos de mercado ao contratar novos contratos de venda de eletricidade, o Emitente e as suas
subsididrias exploram as Centrais de Biomassa Portuguesas ao abrigo de regimes de remuneracdo
garantida, prevendo-se, por outro lado, que os projetos em desenvolvimento contratem a eletricidade
produzida através de contratos estaveis de fornecimento de energia a longo prazo ou contratos por

diferencgas com entidades com baixo risco de crédito.

. Historico operacional com produgdo estdvel e sélidos racios de desempenho. O Grupo Greenvolt tem
uma forte capacidade de captar eficiéncias, dado o seu perfil de operador industrial. A exploragdo e
manutencdo das Centrais de Biomassa Portuguesas é assegurada por entidades do Grupo Altri (ou pelos
seus subcontratados) que seguem os padrdes operacionais mais rigorosos neste tipo de industria, ndo
havendo incidentes relevantes a relatar no que diz respeito a intervengbes de grande dimensao ndo

programadas, danos a bens de terceiros, danos ambientais ou danos pessoais, com exce¢do dos dois
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incéndios ocorridos em Mortagua (em 2017, em resultado dos incéndios florestais na regido, que levaram

a uma paragem de 70 dias) e em Rdd&o (em 2018, que levou a uma perda de inventarios de biomassa).

. Através de parcerias e novos contratos de codesenvolvimento, o Emitente tem um pipeline solar
fotovoltaico e edlico pan-europeu tangivel e pretende estabelecer gradualmente uma posi¢do de
lideranga no setor das energias renovdveis na Europa. O Emitente esta a reforgar o seu pipeline através
de parcerias e novos contratos de codesenvolvimento com promotores estabelecidos de energia solar
fotovoltaica e edlica onshore com o objetivo de se tornar um agente de referéncia nestes setores e de se
concentrar na geragdo distribuida, aumentando assim significativamente a sua escala de forma rentavel
e diversificando os seus setores de atividade, modelos de negdcio (geragao centralizada vs. distribuida) e
geografias. Além disso, o Emitente recorrera a uma estratégia de rotagdo de ativos para maximizar a
rentabilidade e reduzir o risco de cada projeto, selecionando e otimizando cuidadosamente a capacidade
do pipeline para se manter em equilibrio, e com um pipeline previsto de 6,7 GW em dez geografias,

nomeadamente Portugal, Polonia, Roménia, Italia, Hungria, Bulgaria, Sérvia, Grécia, Espanha e Islandia.

. O Emitente poderd beneficiar de fluxos de caixa robustos, previsiveis e estdveis a longo prazo e de um
perfil requlamentado que proporcione i) uma forte visibilidade e ii) um perfil de rendimento atrativo. As
centrais de biomassa exploradas diretamente pelo Emitente ou através das suas subsididrias beneficiam
de um regime regulatério estavel, sem que alguma vez tenham ocorrido alteragdes com efeitos
retroativos, mesmo sob condi¢des macroecondmicas de tensdo em Portugal. O risco regulatério é, em
todo o caso, limitado pelo apoio demonstrado pelo Governo e pela UE ao setor das energias renovaveis,
reconhecendo o papel da biomassa como uma fonte de energia chave para a UE em 2030, necessaria para
permitir a descarbonizagdo ao nivel europeu das utilizagdes energéticas, para a qual ainda ndo estdo
disponiveis outras solucdes rentdveis3®. Em certa medida, o mesmo se aplica aos futuros investimentos
da Tilbury Green Power e da V-Ridium, pois, embora sujeitos a um regime regulatério diferente, também

beneficiam de um regime regulatdrio estavel, com caracteristicas semelhantes.

. Dire¢do com vasta experiéncia e um historico comprovado. O Emitente possui uma equipa de direcdo
altamente qualificada e experiente e os melhores especialistas técnicos da sua classe, o que o coloca numa
posicdo de referéncia no setor da biomassa em Portugal (cf. Capitulo 9 ("Orgdos de Administragdo,
Diregdo e Fiscalizacdo do Emitente”) para mais detalhes sobre os conhecimentos e curriculos da equipa
de dire¢do), com uma experiéncia comprovada na aquisicdo e integracdo de ativos de biomassa de
instalagOes industriais abandonadas e capaz de dar escala e exportar conhecimentos técnicos e processos
operacionais proprios, que permitem consolidar o Emitente como um agente econémico de referéncia na
Europa. O extenso historial da equipa foi altamente reforcado com a aquisi¢cdao da V-Ridium, tornando a

Greenvolt uma referéncia europeia no desenvolvimento de projetos edlicos e solares fotovoltaicos.

. O perfil financeiro do Emitente oferece uma base solida para um maior crescimento. Em 30 de junho de
2022, o Emitente tinha €671,5 milhdes de Divida Bruta e empréstimos acionistas, e mais de €279,3

milhGes em rubrica de caixa e equivalentes de caixa. Além disso, o Emitente detinha um total de €296,5

38 Fonte: IRENA — Renewable Energy Prospects for the European Union — February 2018.
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milhdes em linhas de crédito bancarias (€196,5 milhGes comprometidos (committed) e €100 milhGes ndo
comprometidos (uncommited)), dos quais €231,4 milhdes ndo foram utilizados (nomeadamente, €136,4
milhGes de linhas de crédito com tomada firme ainda disponiveis e €95,0 milhdes de linhas de crédito sem

tomada firme ainda disponiveis).
6.4. Estratégia e objetivos do Emitente

A estratégia da Greenvolt advém da sua sdlida base de operagdo num mercado regulado como o da biomassa, a qual
serd enriquecida pelo desenvolvimento de projetos de producdo de energia renovavel com recurso a tecnologia

solar fotovoltaica e edlica e rotacdo, e por oportunidades no setor da geracao renovdvel distribuida.

O Emitente concebeu um modelo e estratégia de negdcio inovadores que irdo sustentar o reforgo da sua presenca

no mercado. O plano do Emitente para executar esta estratégia inclui os seguintes componentes-chave:

Alavancar os seus conhecimentos especializados em silvicultura e residuos de biomassa de madeira para
desenvolver biomassa em Portugal e no Reino Unido e para adquirir e otimizar ativos de biomassa com baixo

desempenho na Europa.

O Emitente pretende centrar-se na detencdo e operacgdo de ativos de biomassa, relativamente aos quais possui um
profundo know-how, vasta experiéncia e sistemas e processos de gestdao comprovados, bem como a massa critica

para beneficiar de eficiéncias e escala de operagao.
O Emitente esta altamente empenhado em promover a neutralidade carbdnica e a economia circular.

Toda a energia elétrica produzida pelo Emitente a partir de biomassa florestal residual é injetada na rede elétrica
nacional. Em 2021, o Emitente liderou o setor das energias renovaveis florestais e injetou 713 GWh de energia
elétrica renovavel na rede elétrica portuguesa, bem como 162 GWh injetados no Reino Unido, a partir de biomassa
de residuos lenhosos. Esta energia verde, injetada diretamente na rede, ajuda a tornar a rede nacional menos
intensiva em carbono e mais diversificada. Neste sentido, a producdo de energia elétrica a partir de fontes
renovaveis como a biomassa contribui para a descarbonizagdo do sistema elétrico e esta alinhada com o Roteiro
para a Neutralidade Carbdnica 2050 (RNC 2050), aprovado pela Resolugdo do Conselho de Ministros n.2 107/2019,
de 1 de julho.

As operagoes de biomassa do Emitente estao atualmente baseadas em Portugal e no Reino Unido, com a totalidade
das subsidiarias do Grupo Greenvolt constituidas ao abrigo da lei portuguesa e/ou inglesa, e a maioria das suas
centrais de biomassa estdo localizadas em Portugal. O Emitente visa uma perspetiva geografica mais ampla,
abrangendo varios paises europeus, e alavancar a sua exceléncia operacional de longa data em Portugal, ja aplicada

no mercado britanico, para se expandir internacionalmente.

Além disso, o Emitente identificou oportunidades de negdcio de acordo com os seguintes critérios: i) disponibilidade
de biomassa (florestas ou residuos lenhosos); ii) tarifas reguladas; iii) dimensdo (objetivo minimo de 30 MW); e iv)
possibilidade de acgdo (interesse da contraparte em vender). A Greenvolt identificou mais de 30 oportunidades de
projetos ja existentes na Europa, incluindo mais de 20 MW em Portugal, e pretende consolidar pelo menos mais

duas centrais de biomassa de 40 MW nos préximos cinco anos.
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Desenvolver novos ativos em energia solar fotovoltaica e edlica onshore na Europa para alcangar um crescimento

rentdvel e acentuado ao longo dos proximos anos.

O Emitente esta a desenvolver, em Portugal, 109 MW de projetos solares fotovoltaicos (72 MW dos quais estdo em
construgdo), mais 240 MW através de parceria (joint-venture) com a Infraventus (10 MW dos quais estdo em
construgdo) e em julho de 2021 adquiriu a V-Ridium, uma empresa polaca de referéncia no setor das energias
renovaveis, com um pipeline de projetos solares fotovoltaicos e edlicos onshore, principalmente na Poldnia e
(através de joint-ventures) na Grécia, tendo ja expandido para a Bulgaria, Hungria, Islandia, Italia, Roménia, Sérvia,

Espanha e EUA, totalizando cerca de 5,4 GW3.

O Emitente detém na totalidade 6,7 GW em pipeline, dos quais mais de 3,3 GW estdo atualmente em construcdo,
RtB ou em fase avancada. Além disso, o Emitente pretende desenvolver outros projetos solares fotovoltaicos e
edlicos, tendo ja identificado mais de 3,3 GW de projetos de desenvolvimento em fase inicial a serem executados

até 2026.

Com estas tecnologias, o Emitente espera rendimentos acumulados de projeto de cerca de 150 a 200 bps acima do

custo de capital da Greenvolt.

ApOds a aquisicdo da V-Ridium, o Emitente teve acesso a um pipeline significativo de projetos que funcionardo ao
abrigo de contratos estaveis a longo prazo (contratos de aquisicdo de energia ou contratos por diferengas com
entidades com baixo risco de crédito) e a uma plataforma para desenvolver mais oportunidades de crescimento em

tecnologias estratégicas e em paises europeus selecionados.

Ja em 2022, o Emitente estabeleceu duas parcerias (joint-ventures) centradas no desenvolvimento e construgdo de
ativos solares fotovoltaicos utility-scale em Portugal e Espanha - com a Infraventus e com a Green Mind Ventures,
respetivamente - e adquiriu uma participagdo de 35% na MaxSolar, uma empresa alema que desenvolve projetos
solares fotovoltaicos para montagem no solo e em telhados na Alemanha e na vizinha Austria, com um pipeline de

3,2 GW, dos quais 1,2 GW se encontram numa fase avancada de desenvolvimento.

Com as atuais dificuldades no processo de licenciamento e autorizacdo em toda a Europa, o Emitente também
diversificou as fontes de contratagdo de novos projetos, incluindo, para pequenos projetos utility-scale com um
tempo de comercializagdo mais rapido. Para o efeito, as parcerias (joint ventures) com a Infraventus e a Green Mind
Ventures permitiram a geracdo de pipeline adicional a curto prazo, com o apoio de individualidades reconhecidas

no setor.

O Emitente considera que, apesar do conflito existente na Ucrania, a Poldnia e a Roménia continuam a ser paises
atrativos em termos de investimento em energias renovaveis e, nesta fase, as perspetivas de monetiza¢do dos ativos

gue podem ser originados ndo sdo afetadas.

39Capacidade instalada, probabilidade ponderada por uma taxa de mortalidade dependente da tecnologia, geografia e estadio de desenvolvimento.
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Centrar a ateng¢do na fase de desenvolvimento dos ativos, empregando ao mesmo tempo uma estratégia de opgdo

de rotagdo de ativos.

Principalmente através da V-Ridium, o Emitente centrar-se-a na fase de desenvolvimento de ativos renovaveis, que
o Emitente acredita ser a fase de maior rentabilidade da cadeia de valor, e aplicara uma estratégia de rotacao de
ativos, reduzindo (farm out) ativos (através da venda do total do capital) na fase RtB/COD, ou vendendo
participacdes minoritarias apds a COD a investidores de capital. O Emitente pretende explorar e gerir ativos
renovaveis utilizando as suas proprias equipas e as equipas experientes da V-Ridium, e, eventualmente, estabelecer
parcerias com investidores financeiros sempre que tal acrescente valor ao investimento. Estes potenciais parceiros
financeiros devem ser instituicdes financeiras reconhecidas, tais como fundos de investimento e investidores em
participacGes privadas, entre outros, que oferecam credibilidade e garantias quanto ao seu envolvimento. No
entanto, o Emitente pretende permanecer sempre o acionista maioritdrio e gerir as centrais de biomassa em que
investe, mesmo que um parceiro financeiro esteja encarregue de gerir a area de investimento financeiro. As
parcerias com investidores permitirdo ao Emitente reduzir o seu custo de capital (por projeto), reduzindo o seu

compromisso financeiro e permitindo-lhe aceder a recursos e oportunidades de financiamento mais vastos.

O Emitente pretende reter 20% a 30% do seu pipeline no balango (cerca de 2,0 GW até 2026), uma vez que acredita
que existem condicdes de mercado favoraveis, e que tem um conhecimento significativo dos agentes estratégicos e
financeiros e potenciais adquirentes, um conhecimento profundo das caracteristicas dos ativos, juntamente com um
historial de gestdao de vendas acumulado ao longo de anos de experiéncia, o que ajudara a atingir este objetivo.
Acresce que a manutencgdo de 2,0 GW no balango permite ao Emitente obter receitas recorrentes para sustentar o

financiamento do crescimento dos projetos em desenvolvimento.

Prosseguir a diversificagdo geogrdfica para explorar mais oportunidades de crescimento e alcangar maior

rentabilidade.

A sua concentracdo em dez mercados principais, nomeadamente Portugal, Poldnia, Grécia, Itdlia, Espanha, Sérvia,
Bulgaria, Roménia, Islandia e Estados Unidos da América, ajudara a assegurar a exposicdo aos mercados em que o
Emitente considera que o setor das energias renovaveis continuara a crescer significativamente e em que o

desenvolvimento de projetos é normalmente desafiante, mas altamente recompensado.

Em abril de 2022, o Emitente e a T-Mobile Polska celebraram um contrato de fornecimento de energia renovavel a
longo prazo, com um prazo de vigéncia de 15 anos, sendo a energia verde fornecida a T-Mobile Polska a partir do
primeiro trimestre de 2023 através da Augusta Energy, uma parceria (joint venture) entre a KGAL, um gestor de
ativos alemdo, e a V-Ridium. Num primeiro exercicio de avaliacdo preliminar realizado, o justo valor inicial destes
instrumentos é negativo. Considerando que ndo havera fluxos de caixa no inicio do contrato e que o justo valor se
baseia em pressupostos ndo observaveis no mercado, o Emitente definiu uma politica contabilistica para a diferenca
entre o justo valor estimado e o pre¢o de transagao, considerando que o contrato foi assinado com o objetivo de
cobrir o preco de mercado da energia a ser produzida por trés centrais solares e dois parques edlicos, prevendo-se
que o reconhecimento subsequente seja feito pelo justo valor através de outro rendimento integral, de acordo com

os principios da contabilidade de cobertura, devendo a referida diferenca ser amortizada através de lucros e perdas.

Promover, adquirir e desenvolver projetos de energia solar fotovoltaica no mercado espanhol.
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O Emitente juntou-se a Green Mind Ventures para criar a SEO, uma sociedade que visa promover, adquirir e
desenvolver projetos de energia solar fotovoltaica no mercado espanhol. Prevé-se que a SEO venha a investir €169,4
milhdes em Espanha durante os préximos cinco anos. A parceria concentra-se em projetos solares fotovoltaicos de
pequena e média dimensao, até 10 MW. O objetivo é desenvolver e posteriormente vender um total de 250 MW

até 2028.
Desenvolver a Geragdo Distribuida como um caminho central para o crescimento rentdvel.

O Emitente procura tirar partido do mercado de geragdo de energia renovavel distribuida e captar oportunidades
significativas de crescimento com vista a alcangar uma posicdo de lideranga na Europa, tendo o mercado ibérico
como sua prioridade, através de uma estratégia ativa de crescimento externo e desenvolvimentos organicos. O
Emitente pretende, igualmente, reforgar o seu compromisso com a transi¢cdo energética, a neutralidade carbdnica

e a economia circular.

Em agosto de 2021, o Emitente adquiriu uma participagdao de 70% no capital social da Profit Energy, um agente de
geracdo distribuida bem estabelecido em Portugal, com um total de cerca de 18,5 MW instalados durante 2021 e
um EBITDA de €0,7 milhGes. No primeiro semestre de 2022, foram instalados 11,8 MWp, a que correspondeu um

EBITDA de €0,2 milhdes.

Em outubro de 2021, o Emitente adquiriu uma participacdo de 42% na Perfecta Energia, que vende, instala e
assegura a manutencdo de painéis solares fotovoltaicos no segmento residencial de autoconsumo, com um total de

cerca de 4,5 MW instalados durante o ano de 2021. No primeiro semestre de 2022, foram instalados 3,6 MWp.

Finalmente, em abril de 2022, o Emitente adquiriu 50% da Univergy Autoconsumo, uma empresa dedicada ao
desenvolvimento e instalacdo de solucdes de energia solar fotovoltaica no segmento comercial e industrial em

Espanha.
Implementar uma estratégia financeira orientada para o crescimento.

O Emitente pretende centrar-se na maximiza¢ao do potencial de gera¢do de capital dos ativos detidos na sua carteira
para financiar o seu significativo pipeline. Como tal, ndo se preveem pagamentos de dividendos aos acionistas do

Emitente durante o horizonte do seu plano de negdcios (até 2026).
Privilegiar uma abordagem de baixo risco.

O Emitente pretende manter, ao longo do tempo, uma carteira de ativos contratados com um perfil de baixo risco
devido a contrapartes offtaker solventes, receitas contratadas a longo prazo (projetos assentes em contratos por
diferengas e contratos de aquisicdo de energia), tecnologias bem estabelecidas e testadas nas quais o Emitente
acredita ter (especialmente com a aquisi¢do da V-Ridium) conhecimentos profundos e experiéncia significativa,

localizados em paises onde as condi¢cdes de mercado sdo atualmente consideradas estaveis e conhecidas.
6.5. Os principais objetivos do Emitente

O Emitente pretende manter uma posicdo financeira consolidada, visando atingir 3,5x a 4,0x de alavancagem liquida
em 2026, através de uma conjugacdo de dinheiro em caixa e linhas de crédito. Esta estratégia prudente deve

proporcionar a flexibilidade necessaria para avangar com o crescimento previsto, considerar potenciais futuras
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oportunidades de negdcio acrescidas, e ajudar a mitigar quaisquer situa¢des inesperadas que possam reduzir a sua

geragdo de fluxo de caixa.

Como objetivos globais, o Emitente pretende aumentar os seus MW sob gestdo direta de uma capacidade instalada
combinada das Centrais de Biomassa Portuguesas de 100,5 MW - para além dos 41,6 MW de capacidade de inje¢do
instalada na Central de TGP - para cerca de 2,1 GW, em 2026, com base nos quais espera aumentar o seu EBITDA e

lucro liquido em seis e doze vezes em relagdo aos valores de 2021, respetivamente.

Sera necessario um montante total de €3,8 a €4,2 mil milhGes para financiar o plano de desenvolvimento em vigor
montante que, juntamente com as demais necessidades de fundos como impostos e servico da divida, se prevé que
seja financiado através de uma mistura de fluxos de caixa provenientes de operagdes (incluindo as receitas do
programa de rotacdo de ativos), venda de participagGes minoritarias em certos projetos, as receitas da Oferta e
novas dividas. Neste sentido, o Emitente tem uma politica de financiamento, liquidez e tesouraria que estabelece
objetivos bem definidos para manter o préprio financiamento de forma independente, cumprindo ao mesmo tempo
requisitos e critérios claros para a obtencdo de financiamento, privilegiando o financiamento a médio e longo prazo
e assegurando um baixo custo de financiamento e de capital médio ponderado, bem como prosseguindo uma
estratégia ativa de refinanciamento capaz de satisfazer as necessidades de curto prazo e mantendo e/ou alargando

os prazos de financiamento de acordo com os seus fluxos de caixa gerados.

O Emitente realizou investimentos no valor de €285 milhdes em 2021: o Emitente investiu €189 milhGes na aquisicdo
da Tilbury Holdings, €60 milhdes nas necessidades de capital da V-Ridium para investimento e €36 milhdes noutros
empreendimentos em Portugal, centrados na geragao distribuida, solar fotovoltaica e Profit Energy. Note-se que
estes custos de investimento consideram o impacto da aquisi¢do da Tilbury Holding, com a consolidagdo integral do

financiamento obtido ao nivel da estrutura de aquisi¢cdo e excluindo a entrada de capital do sécio.

O Emitente realizou investimentos brutos no valor de €101 milhGes no primeiro semestre de 2022, salientando-se:
o Emitente investiu €33,9 milhGes na aquisicdo da MaxSolar (incluindo um empréstimo convertivel de €10,0
milhdes), €55,7 milhdes nas necessidades de capital da V-Ridium (incluindo a aquisicdo de ativos fixos tangiveis e
intangiveis, bem como a aquisicdio do Parque Lions e Oak Creek) e cerca de €10,2 milhdes em outros

empreendimentos em Portugal (incluindo a aquisicdo da Univergy Autoconsumo).

Para além do exposto, o Emitente prevé realizar investimentos brutos no valor de cerca de €230 milhGes no ultimo
trimestre de 2022, dos quais i) €155 milhGes se referem a investimentos da V-Ridium, incluindo €39 milhGes
referentes a custos de construcdo de projetos e €101 milhGes a aquisicGes nas geografias onde a V-Ridium tem
presenca; ii) €32 milhGes estdo ligados as necessidades de capital da SEO para investimento no pipeline atual; e iii)

€44 milhdes estarao ligados a custos de construgdo e investimento nas empresas do Grupo Greenvolt em Portugal.

A data de 30 de junho de 2022, o pipeline do Emitente por capacidade instalada liquida, probabilidade ponderada
por uma taxa de mortalidade dependente da tecnologia, geografia e estadio de desenvolvimento no que diz respeito

ao pipeline da V-Ridium, que se prevé que se desenvolva até 2026, é o seguinte:

Situagdo do pipeline por projeto Mistura (%)
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Pais / Tipo de Fase de RTB Fase Fase inicial Pipeline Dentro do por pais /
Central Elétrica Construgdo avangada Total pais Tecnologia
Portugal 72 - 280 600 952 100% 14%
Solar 72 - 280 600 952 100% 29%
% Total - - - 1% 1%

Poldnia 112 56 2,047 1,200 3,414 100% 51%
Edlica 50 26 148 524 749 22% 39%
Solar 63 29 486 676 1,254 37% 38%
Armazenamento - - 1,412 - 1,412 41% 100%
% Total 3% 2% 60% 35% 100%

Grécia - - 174 500 674 100% 10%
Edlica - - 19 134 153 23% 8%
Solar - - 155 366 521 77% 16%
% Total - - 26% 74% 100%

Italia - - 468 7 475 100% 7%
Edlica - - 68 - 68 14% 4%
Solar - - 400 7 407 86% 12%
% Total - - 99% 1% 100%

Hungria - - - 25 25 100% 0%
Solar - - - 25 25 100% 1%
% Total - - - 100% 100%

Bulgaria - - - 188 188 100% 3%
Edlica - - - 188 188 100% 10%
% Total - - - 100% 100%

Sérvia - - - 459 459 100% 7%
Edlica - - - 459 459 100% 24%
% Total - - - 100% 100%

Roménia - - 6 219 225 100% 3%
Edlica - - - 127 127 56% 7%
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Solar - - 6 92 98 44% | 3% |
% Total - - 3% 97% 100%

Espanha - - 54 142 196 100% 3%
Edlica - - - 142 142 72% 7%
Solar - - 54 - 54 28% 2%
% Total - - 28% 72% 100%

Islandia - - 52 - 52 100% 1%
Edlica - - 52 - 52 100% 3%
% Total - - 100% - 100%

Total 184 56 3,081 3,339 6,660 100% 100%
Edlica 50 26 288 1,573 1,937 29% 100%
Solar 135 29 1,381 1,766 3,310 50% 100%
Armazenamento - - 1,412 - 1,412 21% 100%
% Total 3% 1% 46% 50% 100%

Conforme mencionado, o Emitente pretende reter 20 a 30% do pipeline e vender o restante na fase

RtB/COD ou vender as participa¢des minoritarias um ano apods a COD.

Em Portugal, os projetos em fase inicial (que correspondem a uma capacidade de 600 MW) deverdo ser
desenvolvidos pela SESAT (detida a 80% pelo Emitente) e os projetos em fase avangada (que
correspondem a uma capacidade de 47 MW) deverdo ser desenvolvidos pela Paraimo Green (detida a

70% pelo Emitente).

A ambicdo a médio prazo do Emitente, até 2026, é a de constituir um portfélio bem diversificado de ativos
de baixo risco por tecnologia (biomassa, solar fotovoltaica, edlica e geracado distribuida) e geografia, com
uma contribuicdo significativa de fluxos de receitas totalmente contratados e regulados e contribuindo

para uma diminuigdo significativa das emissGes de CO».

A partir da producgédo de eletricidade através da biomassa florestal residual, o Emitente evita as emissdes
de CO: que seriam emitidas se os combustiveis fdsseis fossem utilizados para produzir a mesma

eletricidade.

A utilizacdo de biomassa residual, resultante da floresta e dos residuos de madeira provenientes de
atividades de construgdo e demoligdo, é crucial na produgao de energia renovavel. A utilizagdo desta fonte
para a produgdo de energia tem impactos positivos na mitigacdo das alteragdes climaticas quando
comparada aos combustiveis fosseis. Embora o processo de produgdo de eletricidade através de biomassa

possa também emitir CO2, essas emissdes ndo sdo contabilizadas nas metas das alteragGes climaticas,
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uma vez que o CO:2 foi capturado durante a vida util da biomassa. Os combustiveis fosseis sdo utilizados

apenas nas centrais de biomassa para o arranque das caldeiras.

De modo a reforgar o compromisso de minimizar os impactos ambientais da sua atividade, as Centrais de
Biomassa Portuguesas, sujeitas a licenciamento ambiental (ou seja, a Central da Figueira da Foz | e a
Central da Figueira da Foz Il), implementaram as Melhores Técnicas Disponiveis (MTD), que sdo

estabelecidas pela APA“°,
A Central Elétrica da Figueira da Foz | implementou as seguintes Melhores Técnicas Disponiveis (MTD):
a) Relativamente a minimizagdo das emissdes de gases:

(i) Reducdo das emissdes de NOx (6xidos de azoto); e

(ii) Otimizacdo da combustdo (sistema de controlo informatizado).
b) Relativamente a redugdo das emissdes de SOz, HCI e HF:
(i) Escolha do combustivel (utilizagdo de biomassa florestal residual como combustivel

principal, com teores insignificantes de enxofre e fluoreto e teores relativamente

baixos de cloreto).

c) Relativamente a redugdo das emissGes de particulas e de metais pesados associados as

particulas:
(i) Precipitadores eletrostaticos;
(ii) Redugdo da emissdo de mercurio; e

(iii) Escolha do combustivel (utilizagdo de biomassa florestal residual como combustivel

principal, com um teor insignificante de mercurio).

A Central da Figueira da Foz Il implementou as seguintes Melhores Técnicas Disponiveis (MTD) para

minimizar as suas emissdes de gases:

(a) Sistema de reducdo seletiva ndo-catalitica de NOx (6xidos de azoto) com inje¢do de solugdo de

amoniaco no forno; e

(b) Sistema de injegdo de cal hidratada na conduta de gas, de modo a reduzir as emissdes de SO2,

HCl e HF e filtro de saco para minimizar a emissio de particulas.

Aluz do acima exposto, o Emitente estd empenhado em contribuir para uma economia de baixo carbono,
através da produgdo de energias renovaveis e promog¢do da economia circular. O Emitente, através da sua
operagao, assegura um destino adequado para a biomassa florestal residual, contribuindo para a limpeza
das areas florestais, o que por sua vez contribui significativamente para a prevencdo de incéndios
florestais. Os residuos gerados pelo Emitente (cinzas e escdria) sdo maioritariamente encaminhados para

atividades de recuperagao ou reciclagem, evitando, assim, a eliminagdo destes residuos em aterros. Além

40 Disponiveis para consulta em https://apambiente.pt/avaliacao-e-gestao-ambiental/melhores-tecnicas-disponiveis-mtd.
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disso, parte das escdrias geradas nas caldeiras de biomassa de leito fluidizado operadas pelo Emitente sdo
desclassificadas como residuos e sdo reutilizadas como matéria-prima para a produg¢do de outros

produtos (tais como cimento e argamassa).
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Confidencial | Confidential

O pipeline da Greenvolt é constituido por ativos classificados como "Fase de Construgdo"”, "RtB", "Fase Avangada", e "Fase

Inicial".

Os projetos sdo classificados de acordo com procedimentos e critérios que foram concebidos para serem o mais objetivos

possivel, incluindo as seguintes caracteristicas e requisitos principais para cada fase:

“Fase de Construgdo”: refere-se a projetos em relagdo aos quais (i) a venda de eletricidade em mercado foi
assegurada; (ii) os acordos com os principais fornecedores do projeto foram celebrados; (iii) a atividade de
construcdo ja comegou ou estd prestes a comegar em relagdo a certas caracteristicas principais do projeto:
subestagdes, linhas de interconexdo e instalagGes de produgdo; e (iv) o financiamento da construgdo foi

assegurado.

“RtB”: projetos relativamente aos quais (i) todas as autorizacGes obtidas estdo vélidas e sdo vinculativas; (ii) os
acordos para a utilizagdo dos terrenos foram executados; (iii) estdo prontos para participar no esquema de
apoio existente; e (iv) estdo prontos para celebrar contratos de fornecimento que permitam acesso a

financiamento.

“Fase Avancgada”: projetos relativamente aos quais um dos seguintes marcos esta assegurado (i) a utilizagdo

do terreno; ou (ii) resultados positivos da avaliagdo ambiental; ou (iii) acordo de ligagdo a rede.

“Fase Inicial”: projetos em analise (i) onde a 4rea do terreno e os proprietarios foram identificados e

parcialmente assegurados; (ii) as restricGes ambientais foram identificadas; e (iii) houve confirmagdo da

obtengdo do ponto de acesso e ligagdo a rede.

Os pormenores completos dos projetos atualmente em funcionamento e construgdo sdo os seguintes:

Capacidade Capacidade Mecanismo Duragao
Designagao Pais Tecnologia liquida Titularidade  Atribuivel COD de do Offtaker Divisa
(MW) (MW) Compensa¢do Contrato
Green
Certificates
Lions Roménia FV 45,0 100% 45,0 n.a. (Certificados 2031 EON EUR
Verdes) +
Comerciante
Fase de
Construgao
Capacidade Capacidade Mecanismo Duragdo
Designagdo Pais Tecnologia liquida Titularidade  Atribuivel COD de do Offtaker Divisa
(MW) (MW) Compensacdo Contrato
CAE prego T-
Karnowo 1 Poldnia Solar FV 8,0 50% 4,0 2022 fixo, indexado 15 anos Mobile PLN
a inflagao Polska
CAE prego T-
Karnowo 2 Poldnia Solar FV 8,0 50% 4,0 2022 fixo, indexado 15 anos Mobile PLN
a inflagao Polska
CAE prego T-
Karnowo 3 Poldnia Solar FV 8,0 50% 4,0 2022 fixo, indexado 15 anos Mobile PLN
ainflagdo Polska
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CAE prego T-

Karnowo 4 Poldnia Solar FV 8,0 50% 4,0 2022 fixo, indexado 15 anos Mobile PLN
a inflagao Polska
CAE prego T-
Oborniki 1 Poldnia Solar FV 8,0 50% 4,0 2022 fixo, indexado 15 anos Mobile PLN
ainflagdo Polska
CAE prego T-
Oborniki 2 Poldnia Solar FV 8,0 50% 4,0 2022 fixo, indexado 15 anos Mobile PLN
ainflagdo Polska
CAE prego T-
P°d$?::/ ¢ polénia Eélica 15,4 50% 7,7 2023 fixo, indexado  15anos  Mobile  PLN
a inflagao Polska
Wélka CAE prego T-
) Poldnia Edlica 34,5 50% 17,3 2023 fixo, indexado 15 anos Mobile PLN
Dobrynska . =
ainflagdo Polska
Projeto 1 Polénia Solar FV 1,0 50% 0,5 2023 CfD ou CAE n.a. n.a. n.a.
Projeto 2 Poldnia Solar FV 1,0 50% 0,5 2023 CfD ou CAE n.a. n.a. n.a.
Projeto 3 Poldnia Solar FV 8,0 100% 8,0 2023 CfD ou CAE n.a. n.a. n.a.
Projeto 4 Poldnia Solar FV 1,0 50% 0,5 2023 CfD ou CAE n.a. n.a. n.a.
Projeto 5 Poldnia Solar FV 1,0 50% 0,5 2023 CfD ou CAE n.a. n.a. n.a.
Projeto 6 Poldnia Solar FV 1,0 50% 0,5 2023 CfD ou CAE n.a. n.a. n.a.
Projeto 7 Polénia Solar FV 1,0 50% 0,5 2023 CfD ou CAE n.a. n.a. n.a.
Projeto 8 Poldnia Solar FV 0,5 100% 0,5 2023 CfD ou CAE n.a. n.a. n.a.
Tabua Portugal Solar FV 48,0 100% 48,0 2022 CfD ou CAE n.a. n.a. EUR
UPPs Portugal Solar FV 14,0 100% 14,0 2022 CfD ou CAE n.a. n.a. EUR
Arrotas Portugal Solar FV 10,0 50% 5,0 2022 Comerciante n.a. n.a. EUR
TOTAL 184,4 127,5

Adicionalmente, hd 56 MW em fase RtB, 3,3 GW em fase avangada e 3,0 GW em fase inicial de desenvolvimento.

Considerando o volume de ativos no balanco projetado no cenario de base, bem como as margens padrdo que podem
ser obtidas, tanto com estes ativos como com as vendas de projetos RtB, o Emitente estima um crescimento no EBITDA
e lucro liquido de 6 e 12 vezes os valores de 2021, respetivamente, considerando 100% de todas as subsidiarias que sdo

controladas pelo Emitente (sendo que as atuais exce¢des sdo a Infraventus e a Max Solar).
6.6. Questoes ambientais

O Emitente encontra-se atualmente envolvido, na qualidade de arguido, em dois processos administrativos
contraordenacionais, instaurados pela IGAMAOT (cf. Seccdo 3.3.3. ("Riscos inerentes a determinadas agdes ambientais
pendentes ou futuras que possam acarretar a aplicagcdo de multas e penas acessdrias") para mais pormenores sobre estes
processos). Em caso de decisdo desfavoravel, o Emitente ndo prevé qualquer impacto material nos seus negdcios ou

atividades.

Para além do supra referido, e conforme descrito na Secgdo 7.2. (“Estratégia de Sustentabilidade”), o Emitente ndo tem,

a data do Prospeto, conhecimento de quaisquer questdes ambientais relevantes que possam afetar a sua atividade.
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6.7. Processos judiciais e de arbitragem

A qualguer momento, o Emitente ou qualquer uma das suas subsidiarias podem ser partes em processos administrativos,
judiciais ou arbitrais ou estar sujeitos a reclamagdes ndo litigiosas resultantes das suas atividades comerciais. Estes
processos administrativos, judiciais ou arbitrais podem envolver clientes, fornecedores, colaboradores e autoridades

administrativas, centrais, municipais, fiscais, ambientais ou quaisquer outras autoridades.

Com referéncia a 30 de junho de 2022, o Emitente esta envolvido em dois processos administrativos contraordenacionais
como arguido, que podem resultar, em caso de condenag¢do do Emitente, numa responsabilidade total agregada maxima
de €288.000, bem como em eventuais penas acessorias, nomeadamente a proibicdo de receber subsidios publicos,

apreensdo de equipamento, encerramento das instalagdes e suspensao de licengas e autorizagles.

Em 18 de setembro de 2020, o Emitente foi notificado pela IGAMAOT do inicio de dois processos contraordenacionais
ambientais, devido a ndo apresentac¢do pelo Emitente, até 31 de janeiro de 2020, de um inventario de fontes radioativas
seladas que podem constituir duas infracdes graves se o Emitente for condenado. Caso o Emitente seja condenado, o
processo pode resultar numa multa de entre €24.000 e €144.000, bem como na aplicagdo das penas acessorias elencadas

no numero anterior.

Todas as fontes radioativas seladas existentes foram e sao incluidas numa inspegdo anual realizada por uma sociedade
externa certificada. As avarias nas fontes radioativas seladas ndo foram detetadas nestas inspec¢des e, portanto, ndo
houve danos ambientais ou danos para a saude dos trabalhadores. No entanto, para evitar qualquer falha futura na
prestacdo de um inventario anual de fontes radioativas seladas a Agéncia Portuguesa do Ambiente (APA) até 31 de janeiro
de cada ano, o Emitente atualizou a sua plataforma SIAWISE (plataforma de alerta de aplicacdo de legislagdo) com um

MOP (calendario de deveres de comunicagdo obrigatdrios as autoridades).

Em 9 de junho de 2020, o Emitente foi submetido a uma inspecao pela IGAMAOT com o objetivo de verificar o

cumprimento das condi¢des e obrigacdes estabelecidas no Titulo Unico Ambiental (TUA) 20180123000293.

Com base na analise dos documentos prestados durante esta inspec¢do, em 31 de marco de 2021, a IGAMAOT acusou o
Emitente de ndo possuir uma garantia financeira que assegurasse as suas responsabilidades ambientais. No
entendimento da IGAMAOQT, a apdlice de seguro ambiental do Emitente é insuficiente para cobrir a sua responsabilidade
ambiental, considerando que exclui a responsabilidade da companhia de seguros em caso de incumprimento doloso por

parte do Emitente.

O processo de contraordenagdao ambiental da IGAMAOT instaurado contra o Emitente pode constituir uma infragdo muito
grave, se o Emitente for considerado culpado. Embora o Emitente acredite que estes processos ndo tém fundamento
legal para prosseguir, planeia contratar uma adenda a apdlice de seguro ambiental por forma a estender a respetiva

cobertura a uma situagdo de incumprimento tido por doloso.

Sem prejuizo do exposto supra, o Emitente ndo tem conhecimento de quaisquer processos administrativos, judiciais ou
arbitrais relevantes que envolvam o Emitente durante os 12 meses anteriores a data do Prospeto e que possam ter, ou
tenham tido no passado recente, um efeito significativo na situagdo financeira ou na rentabilidade do Emitente e/ou das

subsididrias que fazem parte do Grupo Greenvolt como um todo.
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CAPIiTULO 7
GREEN BOND FRAMEWORK E ESTRATEGIA ESG DO EMITENTE

7.1. Green Bond Framework (Regime de Obriga¢oes Verdes) e Principios de Obrigaces Verdes

Através do seu posicionamento no mercado das energias renovaveis, a Greenvolt esta comprometida com a transigdo
energética e alinhada com as politicas europeias e nacionais. O Emitente acredita que o financiamento sustentavel é
fundamental para estimular o objetivo e vigéncia futura de uma sociedade neutra em carbono estando empenhado em

integrar a sua agenda de sustentabilidade nas suas finangas corporativas.
Nesse contexto, em outubro de 2021, a Greenvolt desenvolveu um Green Bond Framework.

O Green Bond Framework da Greenvolt foi desenvolvido para financiar e/ou refinanciar projetos novos e/ou existentes
de energias renovaveis e de eficiéncia energética (incluindo, mas ndo limitados a, biomassa, solar, edlica, geragdo
distribuida e armazenamento), controlo e prevengdo integrados de poluigdo, transagGes de M&A (fusdes e aquisi¢bes)
no contexto do setor das energias renovaveis e/ou outras despesas relacionadas e de suporte, como por exemplo

despesas de pesquisa e desenvolvimento.

Os critérios de elegibilidade definidos no Green Bond Framework da Greenvolt, aplicaveis a selecdo de projetos (“Eligible

Green Projects”), nos quais podem ser aplicados os fundos provenientes da emissdo de obrigacGes verdes sdo:

(i) energia renovavel e limpa;

(ii) eficiéncia energética;

(iii)  prevencao e controlo integrados da poluigao.

Cumprirdo com os critérios de elegibilidade elencados em (i) e (ii) acima, nomeadamente, projetos de energias renovaveis
e projetos de eficiéncia energética (incluindo, mas ndo limitados a, biomassa florestal residual, residuos de madeira,
edlica e solar, geragdo distribuida e armazenamento), bem como operagdes de M&A no setor das energias renovaveis,

incluindo despesas relacionadas e de apoio.

No ambito de projetos elegiveis por aplicacdo do critério identificado em (iii) caberdo, designadamente, projetos que
visem a redugdo das emissGes atmosféricas e dos gases com efeito de estufa, ou que contribuam para a redugdo das
emissGes de gases com efeito de estufa, e, ainda, centrais elétricas a biomassa concebidas e operadas de acordo com o

documento de referéncia das Melhores Técnicas Disponiveis (MTD).

As referidas categorias de projetos elegiveis estdo alinhadas com as categorias reconhecidas pelos Principios de

Obrigagdes Verdes.

A Greenvolt solicitou a emissdo de uma opinido (second party opinion) (“SPO”) a Sustainalytics, uma empresa
especializada em investigacdo, ratings e informacdo ESG que confirmou que o Green Bond Framework da Greenvolt esta
alinhado com os “Principios de Obrigacdes Verdes” (versdo 2021), publicados pela International Capital Market

Association (ICMA).

O Green Bond Framework e a SPO emitida pela Sustainalytics a respeito da respetiva conformidade com os Principios de
Obrigagdes Verdes estdo disponiveis para consulta no sitio Web do Emitente (www.greenvolt.pt), no separador “Green

Funding”.
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Um Verificador Externo procedera a verificagdo do processo interno ligado ao controlo da forma de aplicagdo dos fundos

das ObrigagGes Verdes Greenvolt 2027 até a sua total alocagdo ao abrigo do Green Bond Framework.

A alocagdo e o impacto das receitas resultantes da Oferta serdo reportados pelo Emitente, anualmente e até a sua total
alocagdo ao abrigo do Green Bond Framework, no Relatdrio de Sustentabilidade da Greenvolt divulgado no respetivo

sitio Web, no separador “Sustentabilidade” em https://greenvolt.pt/pt-pt/sustentabilidade/. A alocagdo e impacto das

receitas da Oferta podem ainda ser reportados por via de relatérios de impacto especificos. No que respeita ao portfélio
de Eligible Green Projects, e ainda que sujeito a obrigacdes de confidencialidade, o Emitente pretende proceder ao

reporte numa base agregada, em fungdo da fonte ou tipo de energia renovavel (por exemplo, biomassa, edlica e solar).

O Emitente constituiu, internamente, um Comité Green Bond (“CGB”) que integra membros das seguintes dire¢des:
engenharia, ambiente e sustentabilidade, legal e financeiro. O CGB é responsavel por selecionar os ativos elegiveis para
efeitos do Green Bond Framework, apds os projetos propostos e as transagdes de fusdo e aquisicdo (M&A) terem sido
analisados pelo grupo de trabalho dedicado a analise de oportunidades de investimento da Greenvolt. O Emitente analisa
e realiza pré-triagem dos projetos, considerando os riscos ambientais e sociais. Os projetos que ndo cumpram as
avaliagBes de risco ambiental e social, ou que demonstrem ter risco de credibilidade, serdo rejeitados ndo sendo tomados

em consideragao.

Em 2021 a Greenvolt realizou a sua primeira emissdo ao abrigo do Green Bond Framework, tendo sido uma das primeiras

empresas portuguesas a emitir obrigagcdes verdes.

Em termos histdricos importa referir que ja em fevereiro de 2019, a Sociedade Bioelétrica do Mondego desenvolveu um
green bond framework, que serviu de base a sua emissdo de obrigacGes verdes “SBM 2019-2029”. A utilizacdo dos
recursos desta emissao foi alocada exclusivamente ao financiamento da construgdo da central elétrica a biomassa de
34,5 MW, localizada na Figueira da Foz — cf. Sec¢dao 6.1 — (“Principais Atividades do Emitente” - “Central de Biomassa
Portuguesa detida e explorada pela Sociedade Bioelétrica do Mondego”). Esta foi a primeira emissdo de obrigacGes verdes
admitida a negociacdo em Portugal, na Euronext Access Lisbon, alinhada com os “Principios de ObrigacGes Verdes”, tendo
obtido uma opinido da Sustainalytics, que pode ser consultada no sitio publico da Greenvolt: “Na edigcdo de 2020 dos
Prémios Euronext Lisbon, a emissdo de obrigagées verdes “SBM 2019-2029” foi a vencedora da categoria "Finance for the

n»

Future"™”.
7.2. Estratégia de Sustentabilidade

Em 2021, o Emitente divulgou a sua Estratégia de Sustentabilidade 2022-2025, centrada nos tépicos ambientais, sociais
e de governo mais relevantes para o seu negdécio e para os stakeholders. A Estratégia de Sustentabilidade esta organizada
em torno de quatro pilares fundamentais — Planeta, Pessoas, Responsabilidade e Etica e Sustentabilidade Financeira -, e
encontra-se alinhada com os Objetivos do Desenvolvimento Sustentavel das Nagdes Unidas (mais informagdes sobre o
relatério anual do Emitente 2021, incluindo reporte sobre a estratégia e desempenho de sustentabilidade, estdo

publicadas no respetivo sitio Web).

Através da sua estratégia, no pilar ambiental, o Emitente esta fortemente comprometido em aumentar a quota de
produgdo energética renovavel, contribuir para a neutralidade carbdnica e facilitar a participa¢do de todos na transicdo
energética através do fornecimento de energia renovdvel a precos acessiveis. Outros temas ambientais incluem a
promogao da economia circular e a preservagao e prote¢do da biodiversidade e dos ecossistemas.
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No plano social, o Emitente promove a defesa da igualdade de oportunidades e de uma cultura inclusiva e diversa,
procurando atrair talentos, oferecendo aos colaboradores um ambiente de trabalho positivo, energético e saudavel, mas

assegurando, ao mesmo tempo, o tdo importante equilibrio entre a vida profissional e pessoal.

Ao nivel do governo societdrio, o Emitente tem implementado um modelo que garante as melhores praticas de gestao,
com foco na ética, transparéncia, governo, gestdo de risco, combate a corrupgdo e avaliagdo continua da cadeia de
fornecimento. O Emitente é signatario do Pacto Global das Na¢Ges Unidas desde 2021 e estda empenhado nos dez
principios desta iniciativa, indicados infra, bem como no cumprimento das suas responsabilidades fundamentais em

termos de direitos humanos, praticas laborais, direitos ambientais e combate a corrupgao.
. Direitos Humanos:

Principio 1: As empresas devem apoiar e respeitar a protegcdo dos direitos humanos reconhecidos

internacionalmente; e
Principio 2: As empresas devem garantir a sua ndo participacdo em violagdes dos direitos humanos.
° Praticas Laborais:

Principio 3: As empresas devem apoiar a liberdade de associacdo e o reconhecimento efetivo a negociagdo

coletiva;
Principio 4: A aboli¢cdo de todas as formas de trabalho forgado ou obrigatério;
Principio 5: A abolicdo efetiva do trabalho infantil; e
Principio 6: A elimina¢do da discriminagdo no emprego.
. Direitos Ambientais
Principio 7: As empresas devem apoiar uma abordagem preventiva aos desafios ambientais;
Principio 8: Realizar iniciativas para promover a responsabilidade ambiental; e
Principio 9: Encorajar o desenvolvimento e a difusdo das tecnologias que respeitem o ambiente.
. Combate a Corrupgao
Principio 10: As empresas devem combater a corrupgao em todas as suas formas, incluindo extorsdo e suborno.

O Emitente é um agente de referéncia em Portugal no setor das energias renovaveis de base florestal com expetativas
de crescimento em outras fontes de energia renovaveis, detendo uma quota de mercado de 51% da energia portuguesa
injetada a partir de biomassa e 44% da capacidade instalada de energia portuguesa injetada a partir de biomassa®'. Em
2015, os Estados Membros das Nagdes Unidas adotaram a Agenda 2030 para o desenvolvimento sustentavel que inclui
os “Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel”, um plano de agdo centrado nas pessoas, no planeta, na prosperidade,
paz e parcerias, com um apelo urgente a acdo por parte de todos os paises - tanto os desenvolvidos como os em

desenvolvimento.

41 Fonte: DGEG (Estatisticas rapidas das renovaveis, dezembro de 2021).
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7.3. Rating Risco ESG e Classificagao ISS ESG

Em 13 de outubro de 2022, a Sustainalytics atribuiu ao Emitente um Rating Risco ESG de 25,1 (considerado de risco
médio). Adicionalmente, em setembro de 2022, a ISS ESG classificou o Emitente como “prime”, nivel B, um indicador
positivo da qualidade do desempenho da Greenvolt e da transparéncia em matéria ESG, o que distingue as empresas
lideres no seu setor. De acordo com a ISS ESG, as atividades renovaveis da Greenvolt “proporcionam beneficios

ambientais claros através da sua contribuig¢do para a transi¢do para um sistema energético mais sustentdvel”.

A operagdo das centrais de biomassa (a data de 31 de margo de 2022) gera impactos ambientais negativos, incluindo
poluentes atmosféricos, residuos sélidos e aguas residuais. Incidentes relacionados podem desencadear multas

ambientais, custos de limpeza, a¢Ges civeis, oposicdo da comunidade e até mesmo paragens operacionais.

A Central de TGP utiliza matéria-prima proveniente de residuos de madeira (classe B e C, que correspondem a madeira
que contém contaminantes menores, bem como madeira com varios contaminantes n3do perigosos) gerada em locais de
construcdo e demoli¢do. A Sustainalytics considera que a utilizagcdo de residuos de madeira de classe B e C para a

producdo de energia (como mencionado acima) esta de acordo com a pratica de mercado.

A pegada de carbono da Greenvolt é dominada pelas emissGes associadas as suas operagBes préprias (dmbito 1),
sobretudo devido as emissGes ndo biogénicas de metano (CH4) e éxido nitroso (N20) provenientes do consumo de

biomassa para a producdo de eletricidade.

Regulamentos de carbono e requisitos de eficiéncia energética cada vez mais rigorosos poderiam resultar num aumento
dos custos associados para a empresa e problemas de conformidade. As operagdes de produgdo de energia do Emitente
podem exigir quantidades significativas de agua. Como os recursos hidricos estdo cada vez mais limitados a escala global,
incluindo Portugal, o Emitente pode enfrentar uma disponibilidade limitada de dgua doce, pregcos mais elevados da dgua
ou mesmo restrigdes regulatdrias sobre a utilizagdo da dgua. A exposicao global do Emitente é média e encontra-se em
linha com a média da respetiva industria. Nesse sentido veja-se o disposto na Sustainalytics na sua SPO “As centrais de
biomassa como as cinco centrais da Greenvolt em Portugal requerem menos dgua do que as centrais a carvdo ou
nucleares para produzir eletricidade. No entanto, as centrais de biomassa podem ainda perturbar as fontes de dgua locais.
Como os riscos de escassez de dgua sdo cada vez mais elevados em todo o mundo, incluindo em Portugal, a Greenvolt
poderia enfrentar desafios no que diz respeito a disponibilidade de dgua, tais como ineficiéncias operacionais ou custos
de produgdo mais elevados. A exposi¢Go da empresa a questées de utilizagbo de recursos é média e semelhante a

exposigcdo da sub-industria".

A utilizagdo de recursos, operacGes e emissGes de carbono, efluentes e residuos sdo questdes relevantes de ESG. Foi
também atribuida ao Emitente uma pontuacdo de gestdo de ESG de 50,8 pontos em 100, que é considerada forte. Isto
significa que a divulgacdo global do Emitente relacionada com o ESG segue as melhores praticas, indicando uma forte
responsabilizacdo perante os investidores e o publico. No entanto, o Rating Risco ESG atribuido ndo é permanente, o que

significa que o Rating Risco ESG atribuido ao Emitente pode variar e/ou ser retirado no futuro.
7.4. Governance
O Emitente tem um sélido regime de governo da sociedade e um modelo organizacional baseado num conjunto

estruturado de principios e cddigos, com vista a prossecucdo de uma estratégia sustentdvel a longo prazo em estrita

114



conformidade com as leis e regulamentos aplicaveis, bem como com as principais normas e diretrizes internacionais. E

apoiado por um sistema bem estabelecido e organizado, que inclui:

(i) Comissdes de Risco, Recrutamento & Remuneracgao e Auditoria, Risco e Partes Relacionadas;
(ii) Comissdo de Acompanhamento Estratégico e Operacional;

(iii) Comiss3o de Etica e Sustentabilidade;

(iv) Cédigo de Etica e Conduta;

(v) Cdodigo de Conduta em Matéria de Prevengdo da Corrupgao e Infragdes Conexas;

(vi) Politica e Gestdo ativa dos Riscos; e

(vii) Relatérios e divulgacdo de acordo com as referéncias do mercado.

A data do Prospeto, o Emitente tem um Conselho de Administragdo equilibrado e diversificado, com 4 membros

independentes e 4 membros do sexo feminino (representando cerca de 36%).

A Comissdo de Etica e Sustentabilidade auxilia o Conselho de Administracdo na integracdo da sustentabilidade e na
incorporacdo dos objetivos e critérios ESG na estratégia e processos de gestdo do Grupo Greenvolt, promovendo as
melhores praticas da industria em todas as suas atividades, com vista a reforgar a criagdo de valor sustentavel a longo

prazo.

Esta Comissdo tem igualmente a fungdo de salvaguardar e monitorizar a implementacdo e o cumprimento continuo do
Cédigo de Etica e de Conduta do Emitente, bem como assegurar os elevados padrdes de préaticas éticas nos negdcios e

na conduta profissional do Emitente.
7.5. CertificagGes

A Greenvolt tem as seguintes certificagdes:

. ISO 9001- Sistema de Gestdo de Qualidade®?;
. ISO 14001- Sistema de Gest3o Ambiental*3;
° ISO 45001- Sistema de Gestdo de Salde e Seguranca no Trabalho*.

Adicionalmente, o Emitente tem consciéncia do impacto (positivo e negativo) das centrais de biomassa e das respetivas
instalagOes nas comunidades onde foram construidas. A maioria das Centrais de Biomassa Portuguesas (com excec¢do da
Central Elétrica de Mortagua) estdo localizadas dentro de Fabricas de Pasta de Papel exploradas por empresas do Grupo
Altri, as quais tém planos bem definidos para apoiar as comunidades locais e regiGes onde estas fabricas estdo em
funcionamento. Da mesma forma, o Grupo Altri monitoriza regularmente os niveis de ruido e emissées, a fim de avaliar

o impacto das suas operag¢des nas comunidades préximas.

42 Norma internacional que especifica os requisitos para um sistema de gestdo de qualidade. As organizac¢des utilizam esta norma para demonstrar a
sua capacidade de prestar consistentemente produtos e servigos que satisfacam os requisitos dos clientes e requisitos regulatérios.

4 Norma internacional que especifica os requisitos para um sistema de gestdo ambiental. Descreve um regime que as empresas e organizagdes podem
seguir para criar um sistema de gestdo ambiental eficaz.

4 Norma internacional que especifica requisitos para um sistema de gestdo de saude e segurancga no trabalho (OH&S), fornecendo orientagdes para a
sua utilizagdo, para permitir a uma organiza¢do melhorar proactivamente o seu desempenho OH&S na prevengdo de danos pessoais e doengas.
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CAPIiTULO 8
INFORMAGCOES SOBRE TENDENCIAS

8.1. Alteragoes significativas

A Greenvolt atesta que ndo tem conhecimento de alterag8es significativas adversas nas suas perspetivas desde a data de
publicagdo das Demonstragdes Financeiras Anuais Consolidadas Auditadas Referentes ao Exercicio 2021 até a data do

Prospeto.

A Greenvolt atesta que ndo tem conhecimento de alteragdes significativas ao nivel do desempenho financeiro do Grupo
Greenvolt desde a data de publicagdo das Demonstragdes Financeiras Intercalares Consolidadas Condensadas Nao

Auditadas até a data do Prospeto.

Desde a data de publicagdo das Demonstragdes Financeiras Intercalares Consolidadas Condensadas Nao Auditadas até a
data do Prospeto, verificaram-se alteragdes significativas ao nivel da situagdo financeira do Grupo Greenvolt,
nomeadamente por via do aumento de capital realizado em julho de 2022 e dos financiamentos do Emitente melhor

descritos na Secgdo 12.12.2 (“Estrutura de empréstimos e de financiamento do Emitente”).

8.2. Tendéncias, incertezas, pedidos, compromissos ou outras ocorréncias conhecidas suscetiveis de afetar

significativamente as perspetivas do Emitente

Importa salientar os condicionamentos que podem resultar do conflito bélico entre a Russia e a Ucrania, pais vizinho da
Poldnia e da Roménia onde a Greenvolt tem uma atividade significativa, com consequéncias a nivel econdmico e politico
mundial podendo afetar o fornecimento e o transporte de biomassa, levar ao aumento dos respetivos custos marginais
e ao atraso da conclusdo das centrais fotovoltaicas em construcdo. Sem prejuizo do que antecede, a Greenvolt ndo tem
conhecimento de qualquer tendéncia, incerteza, pedido, compromisso ou ocorréncia que sejam razoavelmente

suscetiveis de afetar significativamente as perspetivas do Emitente para o exercicio em curso.
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CAPITULO 9
ORGAOS DE ADMINISTRACAO, DE DIRECAO E DE FISCALIZACAO DO EMITENTE

A Greenvolt adota um modelo de governo nos termos do qual a sua administracdo e fiscalizagdo competem,
respetivamente, a um Conselho de Administragdo (“Conselho de Administra¢gdo”), a um Conselho Fiscal (“Conselho

Fiscal”) e a um Revisor Oficial de Contas (designado, no presente Capitulo 9, como “ROC”).

Assim, de acordo com os artigos 278.2, n.2 1, alinea, a), 278.2, n.2, 3 e 413.9, n.2 1, alinea b) do Cddigo das Sociedades

Comerciais, e nos termos dos estatutos, sdo 6rgdos sociais do Emitente:
a) aAssembleia Geral;

b} o Conselho de Administracdo; e

c) o Conselho Fiscal e o ROC.

Adicionalmente, nos termos dos estatutos, o Conselho de Administragdo do Emitente pode designar um Secretario, um
Secretdrio Suplente, um Administrador Delegado ou uma Comissdo Executiva, bem como outras comissGes

especializadas.

A data do Prospeto, encontram-se nomeadas as seguintes comissdes especializadas: Comissdo de Remunerag3o dos
Acionistas; Comiss3o de Auditoria, Risco e Partes Relacionadas; Comissdo de Etica e Sustentabilidade; Comissdo de

RemuneragGes e NomeagGes e Comissdo de Acompanhamento Estratégico e Operacional.
9.1. Conselho de Administragao

Ao Conselho de Administragdo cabem os mais amplos poderes de gestao e representagao da Greenvolt e, em geral, a
realizacdo de todos os atos necessarios a execugdo do seu objeto social assegurando a gestdo dos negdcios do Emitente

e a defini¢do da sua orientagdo estratégica.

O Conselho de Administracdo relne, pelo menos, trimestralmente e/ou sempre que convocado pelo Presidente do
Conselho de Administragdo ou por 2 membros do Conselho de Administragdo, podendo reunir por meios telematicos. O
Conselho de Administragao nao pode deliberar sem que esteja presente ou representada a maioria dos seus membros e
as deliberagdes serdo tomadas por maioria dos votos emitidos pelos administradores presentes ou representados ou por

correspondéncia.

De acordo com os estatutos do Emitente, o Conselho de Administracdo é composto por um minimo de 3 e um maximo
de 15 membros, eleitos pela Assembleia Geral para um mandato de 3 anos, com possibilidade de renovagdo para um ou

dois mandatos adicionais.

Atualmente, a Greenvolt tem um Conselho de Administracdo composto por 11 membros, todos possuidores de
conhecimentos e competéncias adequados para o desempenho das suas fungdes e cujos enderecos profissionais sdo

coincidentes com a sede do Emitente, sita na Rua Manuel Pinto de Azevedo 818, 4100-320 Porto, Portugal.

O Conselho de Administracdo da Greenvolt atualmente em fungdes, eleito na reunido da Assembleia Geral realizada a 24

de junho de 2021 para o mandato 2021/2023, é composto pelos seguintes membros:
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Presidente: Dra. Clara Patricia Costa Raposo

Vogais: Dr. Jodo Manuel Manso Neto (Administrador Delegado)

Dr. Paulo Jorge dos Santos Fernandes

Dr. José Armindo Farinha Soares de Pina

Dr. Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira

Dr. Ana Rebelo de Carvalho Menéres de Mendonga

Dr. Pedro Miguel Matos Borges de Oliveira

Dr. Domingos José Vieira de Matos

Dra. Clementina Maria Damaso de Jesus Silva Barroso

Dra. Céline Dora Judith Abecassis-Moeda

Dr. Antdnio Jorge Viegas de Vasconcelos

O Conselho de Administragdo pode designar um Administrador Delegado, assim como criar comissdes especializadas ou
de acompanhamento, sendo responsavel por supervisionar, de modo geral, a atividade do Administrador Delegado e de

quaisquer comissdes especializadas.

Nos termos do estatutos e do Cddigo das Sociedades Comerciais, o Conselho de Administragdo pode delegar no
Administrador Delegado todos os poderes de gestdo corrente do Emitente, com excecdo dos poderes para: (i) designar
o seu Presidente; (ii) designar administradores; (iii) solicitar a convocac¢do de uma Assembleia Geral; (iv) deliberar sobre
as contas e relatdrios anuais do Emitente; (v) deliberar a prestagdo de quaisquer caugBes ou garantias pessoais ou reais
em nome do Emitente; (vi) alterar a sede do Emitente; (vii) aumentar o capital social do Emitente; e (viii) aprovar

quaisquer relatdrios elaborados no dmbito de qualquer fusdo, cisdo ou reestruturacdo do Emitente.

Em reunido realizada em 28 de junho de 2021 e por referéncia ao mandato 2021/2023, o Conselho de Administracdo
nomeou como Administrador Delegado Jodo Manuel Manso Neto, no qual delegou todos os poderes relativos a gestao

corrente do Emitente.

As principais atividades exercidas pelos membros do Conselho de Administragao em sociedades fora do Grupo Greenvolt

com relevancia para a Greenvolt sdo as seguintes:
Dr. Jodo Manuel Manso Neto

Por referéncia a 31 de dezembro de 2021, as outras empresas em que o administrador Dr. Jodo Manso Neto desempenha

fungdes de gestdo ou supervisdo sdo:

. Profit Energy;
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° Energia Unida, S.A;

° Perfecta Energia;
° SEO;
. V-Ridium.

Nos ultimos cinco anos, as outras empresas em que o administrador Dr. Jodo Manso Neto desempenhou func¢des de

gestdo ou supervisdo foram:

. OMIP — Operador do Mercado Ibérico (Portugal), SGPS, S.A.;

. Operador del Mercado Ibérico de Energia, Polo Espafiol, S.A. (OMEL);
° EDP Renovaveis, S.A.;

. EDP;

. MIBGAS.

Nos ultimos cinco anos, o Dr. Jodo Manso Neto deteve a¢des da EDP.
Dr. Paulo Jorge dos Santos Fernandes

Por referéncia a 31 de dezembro de 2021, as outras empresas em que o administrador Dr. Paulo Jorge dos Santos

Fernandes desempenha fung¢des de gestdo ou supervisido sdo:

o A Nossa Aposta —Jogos e Apostas On-Line, S.A.;
° Actium Capital, S.A.;

. Articulado — Actividades Imobiliarias, S.A.;

. Cofihold, S.A.;

. Cofihold Il, S.A;

. Cofina, S.G.P.S, S.A. (CEQ);

. Cofina Media, S.A.;

° Elege Valor, Lda.;

. F. Ramada Il Imobiliaria, S.A.;

. Préstimo — Prestigio Imobilidrio, S.A.;

. Ramada Acgos, S.A.;

° Ramada Investimentos e Industria, S.A.;

. Santos Fernandes & Vieira Matos, Lda.;

° Sociedade Imobiliaria Porto Seguro — Investimentos Imobiliarios, S.A.; and
. Fisio Share — Gestdo de Clinicas, S.A.

Dr. José Armindo Farinha Soares de Pina

Por referéncia a 31 de dezembro de 2021, as outras empresas em que o administrador Dr. José Armindo Farinha Soares

de Pina desempenha fun¢Ges de gestdo ou supervisdo sao:

° Altri;

. Altri Madeira;
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° Altri Florestal;

° Biotek;

. Caima Industria;
. Caima Energia;
. Celbi;

° Florestsul, S.A.

Dr. Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira

Por referéncia a 31 de dezembro de 2021, as outras empresas em que o administrador Dr. Jodo Manuel Matos Borges de

Oliveira desempenha fung¢des de gestdo ou supervisdo sao:

° Altri;

. Caderno Azul, S.A.;

[ Cofina, S.G.P.S., S.A,;

. Cofina Media, S.A.;

. Cofihold, S.A;

. Cofihold I, S.A;

. Elege Valor, Lda.;

. F. Ramada Il Imobiliaria, S.A.;

° Indaz, S.A.;

. Préstimo — Prestigio Imobilidrio, S.A.;

. Ramada Acgos, S.A.;

. Ramada Investimentos e Industria, S.A.;
. Sociedade Imobiliaria Porto Seguro — Investimentos Imobiliarios, S.A.;
° Universal — Afir, S.A.

Dra. Ana Rebelo de Carvalho Menéres de Mendong¢a

Por referéncia a 31 de dezembro de 2021, as outras empresas em que a administradora Dra. Ana Rebelo de Carvalho

Menéres de Mendonga desempenha fungdes de gestdo ou supervisdo sdo:

° Altri;

. Cofina, S.G.P.S., S.A,;

° Cofihold, S.A.;

. Cofihold Il, S.A.;

° F. Ramada Il Imobiliaria, S.A.;

. Promendo Investimentos, S.A.;

° Préstimo — Prestigio Imobilidrio, S.A.;

° Ramada Agos, S.A.;

. Ramada Investimentos e Industria, S.A.

Dr. Pedro Miguel Matos Borges de Oliveira
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Por referéncia a 31 de dezembro de 2021, as outras empresas em que o administrador Dr. Pedro Miguel Matos Borges

de Oliveira desempenha fung¢des de gestdo ou supervisio sdo:

. Altri;

. Cofina, S.G.P.S., S.A,;

° Cofihold, S.A;

. Cofihold Il, S.A.;

° F. Ramada Il Imobiliaria, S.A.;

. Préstimo — Prestigio Imobiliario, S.A.;

° Ramada Agos, S.A.;

. Ramada Investimentos e Industria, S.A.;
. Sociedade Imobilidria Porto Seguro — Investimentos Imobilidrios, S.A.;
. Titulo Singular, S.A.;

° Universal — Afir, S.A.;

. Valor Auténtico, S.A.;

° 1 Thing, Investments, S.A..

Dr. Domingos José Vieira de Matos

Por referéncia a 31 de dezembro de 2021, as outras empresas em que o administrador Dr. Domingos José Vieira de Matos

desempenha fungdes de gestdo ou supervisdo sdo:

. Cofina;

° Altri;

. Cofina, S.G.P.S., S.A,;

. Cofihold, S.A.;

. Cofihold 11, S.A;

° Elege Valor, Lda.;

. F. Ramada Il Imobiliaria, S.A.;

° Livrefluxo, S.A.;

° Préstimo — Prestigio Imobiliario, S.A.;

° Ramada Agos, S.A.;

. Ramada Investimentos e Industria, S.A.;
° Santos Fernandes & Vieira Matos, Lda.;
. Sociedade Imobiliaria Porto Seguro — Investimentos Imobiliarios, S.A.;
° Universal — Afir, S.A..

Dra. Clementina Maria Ddmaso de Jesus Silva Barroso

Por referéncia a 31 de dezembro de 2021, a administradora Dra. Clementina Maria Damaso de Jesus Silva Barroso

desempenha fungbes de gestdo ou supervisdao no Banco CTT, S.A..

Dr. Antdnio Jorge Viegas de Vasconcelos
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Por referéncia a 31 de dezembro de 2021, as outras empresas em que o administrador Dr. Anténio Jorge Viegas de

Vasconcelos desempenha fung¢des de gestdo ou supervisdo sdo:

° NEWES, New Energy Solutions, Lda.;
. SOFID;

° Homing Homes, Lda.;

. FF New Energy Venture, S.A.;

. Econnext GmbH & Co. KgaA..

Tanto quanto é do conhecimento da Greenvolt, nenhum outro membro do Conselho de Administragdo exerce qualquer

atividade externa da qual resultem conflitos de interesses relevantes para a Greenvolt.
9.2. Conselho Fiscal

Afiscalizagdo da Greenvolt compete a um Conselho Fiscal e a um ROC, que ndo integra o Conselho Fiscal, os quais exercem

as fungdes que resultam da legislagdo aplicavel e dos estatutos.

O Conselho Fiscal é composto por 3 membros efetivos e 1 ou 2 suplentes, todos eleitos pela Assembleia Geral para um
mandato de trés anos, devendo de acordo com o artigo 414.2, n.2 4 do Cédigo das Sociedades Comerciais, incluir, pelo
menos, 1 membro que tenha curso superior adequado ao exercicio das suas fungdes e conhecimentos em auditoria ou

contabilidade e que seja independente.

O Conselho Fiscal da Greenvolt eleito em Assembleia Geral de 24 de junho de 2021 para o mandato 2021/2023 ¢é
composto pelos seguintes 4 membros, todos possuidores de conhecimentos e competéncias adequados para o
desempenho das suas fungdes e cujos enderegos profissionais sdo coincidentes com a sede do Emitente, sita na Rua

Manuel Pinto de Azevedo 818, 4100-320 Porto, Portugal:

Presidente: Dr. Pedro Jodo Reis de Matos Silva

Vogais: Dr. Francisco Domingos Ribeiro Nogueira Leite

Dra. Cristina Isabel Linhares Fernandes

Dr. André Seabra Ferreira Pinto (Suplente)

As principais atividades exercidas pelos membros do Conselho Fiscal em sociedades fora do Grupo Greenvolt com
relevancia para a Greenvolt sdo as seguintes:

Dr. Pedro Jodo Reis de Matos Silva

Por referéncia a 31 de dezembro de 2021, as outras empresas em que o Dr. Pedro Jodo Reis de Matos Silva desempenha

fungbes de gestdo ou supervisdo sdo:

. Portugal Telecom, SGPS, S.A.;
° Galp Energia, SGPS, S.A.;
. Transgas, S.A.;
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. Aguas de Douro e Paiva, S.A.

Tanto quanto é do conhecimento da Greenvolt, nenhum outro membro do Conselho Fiscal, nem o ROC, nem o Auditor

Externo, exerce qualquer atividade externa da qual resultem conflitos de interesses relevantes para a Greenvolt.
9.3. ROC

O ROC é designado pela Assembleia Geral sob proposta do Conselho Fiscal sendo responsavel pelo exame e certificagdo

legal das contas da Greenvolt nos termos do artigo 420.2 n.2 4 do Cddigo das Sociedades Comerciais.

O ROC da Greenvolt é o seguinte: Deloitte & Associados, SROC S.A., registada junto da Ordem dos Revisores Oficiais de
Contas sob 0 n.243 e na CMVM sob o n.2 20161389, representada pelo Dr. Nuno Miguel dos Santos Figueiredo (inscrito
na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas sob 0 n.21272 e na CMVM sob o n2. 20161389) ou, no caso de impossibilidade
de exercer as suas fungdes de sdcio responsavel pela orientacdo ou execugao direta da fiscalizagdo, pelo Dr. Antdnio
Manuel Martins Amaral (inscrito na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas sob o n2. 1130 e na CMVM sob o n.2

20160742).

A Deloitte foi designada ROC da Greenvolt (i) na Assembleia Geral realizada em 26 de julho de 2018, para o mandato
2017/2019, (ii) na Assembleia Geral realizada em 14 de julho de 2020, para o mandato 2020/2022, (iii) tendo renunciado
ao cargo e sido subsequentemente reeleita para o mandato 2021, na Assembleia Geral realizada em 24 de junho de 2021,

e para o mandato de 2022, na Assembleia Geral realizada em 7 de abril de 2022.

O Auditor Externo da Greenvolt registado na CMVM é o seguinte: Deloitte & Associados, SROC S.A., registada junto da
Ordem dos Revisores Oficiais de Contas sob o n.2 43 e na CMVM sob o n.2 20161389, representada pelo Dr. Nuno Miguel
dos Santos Figueiredo (inscrito na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas sob 0 n.21272 e na CMVM sob 0 n.220161389)
ou, no caso de impossibilidade de exercer as suas fungdes de sdcio responsavel pela orientagdo ou execucgdo direta da
fiscalizacdo, pelo Dr. Anténio Manuel Martins Amaral (inscrito na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas sob o n.2 1130

e na CMVM sob o n.2 20160742).
9.4. Conflitos de interesses de membros dos 6rgaos de administragao, de diregao e de fiscalizagao

Tanto quanto é do conhecimento da Greenvolt, ndo existem conflitos de interesses potenciais entre as obriga¢des de
qualguer uma das pessoas que integram os érgdos de administracdo e de fiscalizagcdo para com a Greenvolt e os seus

interesses privados e outras obrigacdes.
9.5. Diretor de Relagbes com Investidores e Representante para as Relagées com o Mercado

O diretor de relagdes com investidores da Greenvolt é a Dra. Ana Fernandes e o Representante para as RelacGes com o

Mercado é o Dr. Miguel Angelo Valente Goncalves, cujos contactos s3o os seguintes, respetivamente:
Morada: Rua Manuel Pinto de Azevedo, n.2 818, 4100-320 Porto
Telefone: 213307709

Email: ana.fernandes@greenvolt.pt

Morada: Rua Manuel Pinto de Azevedo, n.2 818, 4100-320 Porto
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Telefone: +351 22 834 65 02
Fax: +351 22 834 65 02

Email: mvalente@greenvolt.pt
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CAPITULO 10
PRINCIPAIS ACIONISTAS DO EMITENTE

10.1. Estrutura Acionista

A data do Prospeto, nos termos dos n.2s 1 e 2 do artigo 4.2 dos estatutos, o Emitente tem um capital social integralmente

subscrito e realizado de €367.094.274,62, representado por 139.169.046 agGes escriturais sem valor nominal.

A data do Prospeto, as entidades que se encontram, relativamente ao Emitente, em qualquer uma das situacdes previstas

no artigo 20.2, n.2 1, do Cédigo dos Valores Mobiliarios, sdo as seguintes:

A data do Prospeto

Percentagem do

capital social

Ndmero de e direitos de voto

Acionista Agoes detidos
Altri®
Diretamente 4.404.783 3,17%
Através da Celbi 18.750.000 13,47%

23.154.783 16,64%
Promendo Investimentos, S.A. %6 13.389.937 9,62%
V-Ridium Europe®’ 11.200.000 8,05%
Actium Capital, S.A. %8 13.261.891 9,53%
Livrefluxo, S.A. % 11.665.206 8,38%

4 Sendo ainda imputaveis a Altri, nos termos do artigo 20.2, n.2 1, alinea d) do Cédigo dos Valores Mobiliarios, os direitos de voto inerentes as agdes
representativas do capital social da Greenvolt imputaveis aos membros do Conselho de Administragdo da Altri, Ana Rebelo de Carvalho Menéres de
Mendonga, Paulo Jorge dos Santos Fernandes, Domingos José Vieira de Matos, Jodo Manuel Matos Borges de Oliveira e a Pedro Miguel Matos Borges
de Oliveira (cf. notas de rodapé n.2 36, 38, 39, 40 e 41), correspondendo a soma das participagdes individuais em causa a 41,64%.

4 A referida participagdo no capital social da Greenvolt (e a participagdo de 18,67% no capital social da Altri) é imputdvel a Ana Rebelo de Carvalho
Menéres de Mendonga (membro do conselho de administragdo da Greenvolt e da Altri), nos termos do artigo 20.2, n.2 1, alinea b) do Cédigo dos
Valores Mobiliarios.

47 Uma participagdo que é imputével ao Sr. Radek Nowak (o Chief Executive Officer/Diretor Executivo (CEO) da V-Ridium Europe e da V-Ridium), ao Sr.
Daniel Dzaman e ao Sr. Krzysztof Urban, nos termos do artigo 20.2, n.2 1, alinea b) do Cédigo dos Valores Mobilidrios.

48 A referida participagdo no capital social da Greenvolt (e a participagdo de 12,84% no capital social da Altri) é imputdvel a Paulo Jorge dos Santos
Fernandes (membro do conselho de administragdo da Greenvolt e da Altri), nos termos do artigo 20.2, n.2 1, alinea b) do Cédigo dos Valores Mobiliarios.

49 A referida participagdo no capital social da Greenvolt (e a participagdo de 13,00% no capital social da Altri) é imputavel a Domingos José Vieira de
Matos (membro do conselho de administracdo da Greenvolt e da Altri), nos termos do artigo 20.2, n.2 1, alinea b) do Cédigo dos Valores Mobiliarios.
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Caderno Azul, S.A.*° 12.101.403 8,70%

1 Thing, Investments, S.A.>? 7.529.589 5,41%

10.2. Relagao com o Grupo Altri

Em consequéncia da operagdo de spin-off aprovada na Assembleia Geral da Altri de 29 de abril de 2022, a data do
Prospeto, a Altri detém, de forma direta e indireta, 16,64% do capital social com direito a voto do Emitente, sendo a Altri
e a Greenvolt parcialmente detidas pelos mesmos acionistas principais (a Promendo Investimentos, S.A., a Actium Capital,
S.A., a Livrefluxo, S.A., a Caderno Azul, S.A. e a 1 Thing, Investments, S.A.). Ademais, os administradores desses acionistas
principais, a quem as participagdes relevantes pertencem, sdo membros do conselho de administragdo quer da Altri, quer

da Greenvolt.

Com o objetivo de assegurar a independéncia do Emitente relativamente aos seus acionistas e que a respetiva influéncia
destes sobre o Emitente ndo seja exercida de forma abusiva, o Emitente procura assegurar total transparéncia nas
relagbes mutuas através do estrito cumprimento das disposices regulatdrias e legais que lhe sdo aplicaveis,
nomeadamente as relativas a obriga¢des de informacgdo, direitos de informagdo dos acionistas, transagdes com partes

relacionadas e potenciais conflitos de interesses.

Tanto quanto é do conhecimento do Emitente, ndo existem quaisquer mecanismos, operagdes ou acordos em vigor (salvo
os descritos supra) que possam dar origem a que a Altri e/ou a Promendo Investimentos, S.A., a Actium Capital, S.A,, a
Livrefluxo, S.A., a Caderno Azul, S.A. e a 1 Thing, Investments, S.A., exercam um tipo diferente de influéncia sobre a
Greenvolt ou que alterem ou subvertam a forma descrita no paragrafo acima, nomeadamente através de influéncia

abusiva, ap0s a data do Prospeto.
10.3. Acordos ou disposi¢gdes com impacto na estrutura acionista do Emitente

A data do Prospeto, o Emitente ndo tem conhecimento de quaisquer acordos que possam resultar numa altera¢do da
sua estrutura acionista apds a publicacdo deste Prospeto ou de quaisquer outros acordos relativos ao exercicio de
quaisquer direitos associados a deteng¢do das agdes do Emitente. O Emitente ndo tem também conhecimento de
quaisquer acordos celebrados por e entre qualquer um dos seus acionistas. Os estatutos ndao contemplam quaisquer
disposicOes que possam restringir, diferir ou adiar a transferéncia de participa¢des qualificadas, nomeadamente, a titulo

meramente exemplificativo, quaisquer disposi¢cdes que limitem o nimero de a¢Ges detidas por qualquer acionista.

50 A referida participagdo no capital social da Greenvolt (e a participagdo de 15,11% no capital social da Altri) é imputavel a Jodo Manuel Matos Borges
de Oliveira (membro do conselho de administragdo da Greenvolt e da Altri), nos termos do artigo 20.2, n.2 1, alinea b) do Cédigo dos Valores Mobiliarios.
51 A referida participagdo no capital social da Greenvolt (e a participagdo de 10,01% no capital social da Altri) é imputavel a Pedro Miguel Matos Borges
de Oliveira (membro do conselho de administracdo da Greenvolt e da Altri), nos termos do artigo 20.2, n.2 1, alinea b) do Cédigo dos Valores Mobiliarios.
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CAPiTULO 11
CONTRATOS SIGNIFICATIVOS DO EMITENTE

Salvo divulgado no Prospeto, para além dos contratos celebrados no ambito do normal decurso da sua atividade, a
Greenvolt ndo é parte noutros contratos significativos que possam afetar a capacidade de cumprimento das suas

obrigagGes perante os Obrigacionistas.

127



CAPITULO 12
INFORMAGCOES FINANCEIRAS ACERCA DO ATIVO E DO PASSIVO E DA SITUACAO FINANCEIRA DO EMITENTE

Os potenciais investidores deverdo ler as informagdes contidas no presente Capitulo em conjunto com as Demonstragdes
Financeiras Anuais Consolidadas Auditadas e as Demonstragdes Financeiras Intercalares Consolidadas Condensadas Ndo

Auditadas referidas noutros pontos do Prospeto.

As tabelas seguintes contém a informagdo consolidada financeira histérica do Emitente. A informagdo financeira
consolidada histérica do Emitente relativa a 31 de dezembro de 2021 e 2020 e para os exercicios findos em 31 de
dezembro de 2021 e 2020 foi extraida ou resulta das Demonstragdes Financeiras Anuais Consolidadas Auditadas,
constantes dos Relatdrios e Contas inseridos no Prospeto por remissdao nos termos do Capitulo 17 (Informagdo Inserida
por Remissdo). A informacgdo financeira consolidada histdrica selecionada do Emitente em e para o periodo de seis meses
findo em 30 de junho de 2022 é extraida ou resulta das Demonstra¢des Financeiras Intercalares Consolidadas
Condensadas Ndo Auditadas, constantes do Relatério Consolidado Intercalar, elaboradas em conformidade com IAS 34 e

nao revistas, inserido no Prospeto por remissdo nos termos do Capitulo 17 (Informagdo Inserida por Remisséo).

As Demonstragdes Financeiras Anuais Consolidadas Auditadas foram expressas em euros e preparadas de acordo com as
IFRS-UE, conforme indicado na Nota 3 — Principais politicas contabilisticas das Demonstragdes Financeiras Anuais

Consolidadas Auditadas referentes ao exercicio de 2021.

A demonstragdo da posi¢do financeira consolidada em 31 de dezembro de 2021 e a demonstracdo de resultados
consolidados para o ano entdo findo, incluidas nas Demonstragdes Financeiras Intercalares Consolidadas Condensadas
Ndo Auditadas como informacdo financeira comparativa (ndo auditada), foram reexpressas, em consequéncia da
conclusao do exercicio de alocagdo do prego de aquisi¢ao de Tilbury Holdings e da alteragdo do exercicio de alocagdo do
preco de aquisicdo da Perfecta Energia, o qual ainda se encontra em curso a data do Prospeto. Em resultado desta
reexpressao, os ativos ndo correntes a 31 de dezembro de 2021 aumentaram de €676.299.470 para €679.347.259 e os

passivos ndo correntes aumentaram de €580.565.975 para €583.647.514.

O relatério de auditoria relativo as Demonstragdes Financeiras Anuais Consolidadas Auditadas Referentes aos Exercicios
2018-2020 contém as seguintes énfases e restrigdes sobre uso e distribuicdo: “Chamamos a atengdo para o referido na
nota 4 do Anexo as Demonstragbes financeiras consolidadas, que descreve as bases de preparagdo e a finalidade da
preparagdo das Demonstragdes financeiras consolidadas. As Demonstragdes financeiras consolidadas sdo preparadas no
contexto da anunciada potencial admissdo a negociagdo da Greenvolt — Energias Renovdveis, S.A. e com o objetivo de
fornecer informacdo financeira histérica consolidada para inclusdo no prospeto de admisséo ao mercado regulamentado
Euronext Lisbon. Consequentemente, estas Demonstragées financeiras consolidadas poderdio ndo ser adequadas para
outro fim. O presente relatdrio foi preparado a pedido do Conselho de Administragdo da Greenvolt — Energias Renovdveis,
S.A. para efeitos da referida oferta publica inicial e para incluséo no respetivo prospeto. Assim, ndo deve ser utilizado para
qualquer outro fim ou em qualquer outro mercado, ou publicado em qualquer outro documento ou prospeto sem o nosso
consentimento escrito. A nossa opiniGo ndo é alterada por efeitos destas matérias” (em caso de duvida ou divergéncia a
versao inglesa prevalecera). O Emitente foi autorizado por escrito pelo Auditor Externo Independente a incorporar as

Demonstrag¢des Financeiras Anuais Consolidadas Auditadas por remissao no Prospeto.

128



O relatdrio de auditoria sobre as Demonstragdes Financeiras Anuais Consolidadas Auditadas Referentes ao Exercicio 2021

nado contém quaisquer énfases ou reservas.

Alguns nimeros apresentados nesta ou noutras secgdes do Prospeto sdo apresentados em euros ou em milhdes/milhares
de euros, como indicado, e foram sujeitos a ajustamentos de arredondamento. Como resultado, os totais dos dados

podem variar ligeiramente em relagdo aos totais aritméticos reais de tais informacgdes.
12.1. Informagdo financeira consolidada selecionada

12.1.1. Informacdo consolidada da demonstracdo de resultados

A seguinte tabela resulta das demonstra¢des de resultados consolidadas condensadas auditadas do Emitente, contidas
nas DemonstracGes Financeiras Anuais Consolidadas Auditadas e nas Demonstragdes Financeiras Intercalares

Consolidadas Condensadas Nao Auditadas.

Periodo de 6 meses findo em 30 junho Exercicio findo em 31 dezembro

(montantes expressos em Euros) 2022 (nfio 2021

. 2021 (ndo auditado) (reexpresso — 2021 (auditado) 2020 (auditado)

auditado) ~ .
ndo auditado)

Vendas 93.208.871 41.852.888 130.709.839 130.709.839 89.877.619
Prestagdes de servigos 17.681.689 - 9.935.282 9.935.282 -
Outros rendimentos 2.421.025 111.465 861.419 861.419 222.437
Custo das vendas (32.653.849) (18.229.810) (43.237.838) (43.237.838) (39.028.957)
Fornecimento de servigos externos (30.480.684) (12.239.167) (34.272.650) (34.272.650) (17.920.494)
Custos com pessoal (9.457.014) (894.039) (6.442.375) (6.442.375) -
Provisdes e reversbes/(perdas) por (27.959) ) (146.885) (146.885) a
imparidades em ativos correntes ' ' '
Resultados relativos a investimentos (1.745.060) - (276.204) (276.204) -
Outros gastos (2.180.988) (23.082) (589.411) (589.411) (129.539)
Resultado operacional antes de
amortizagbes e depreciages e 36.766.031 10.578.255 56.541.177 56.541.177 33.021.107

reversGes/(perdas) por imparidades em
ativos ndo correntes

AmortizagBes e depreciacbes (19.150.076) (6.612.956) (26.424.785) (25.980.206) (12.148.457)
Reversdes/(perdas) por imparidades em

SVersoe - - . - 6.335.742

ativos nao correntes

Resultado operacional 17.615.955 3.965.299 30.116.392 30.560.971 27.208.392

Gastos financeiros (13.211.876) (779.617) (9.056.049) (9.056.049) (1.791.223)

Rendimentos financeiros 4.754.156 17 708.981 708.981 67

Resultados antes de impostos e CESE 9.158.235 3.185.699 21.769.324 22.213.903 25.417.236

Imposto sobre o rendimento (2.160.012) (1.138.113) (8.304.675) (8.389.145) (6.412.734)

Contribuigdo extraordinaria sobre o setor

energeticd (CESE) (951.000) (1.016.000) (1.015.013) (1.015.013) (1.078.934)

Resultado liquido consolidado do periodo 6.047.223 1.031.586 12.449.636 12.809.745 17.925.568

Atribuivel a:

Detentores de capital proprio da 1.232.962 1.051.699 7.832.443 8.016.098 17.934.337

empresa-mae

Interesses que n3o controlam 4.814.261 (20.113) 4.617.193 4.793.647 (8.769)
6.047.223 1.031.586 12.449.636 12.809.745 17.925.568
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12.1.2. Demonstracdes consolidadas da posicéo financeira

A seguinte tabela resulta das demonstragGes da posi¢do financeira consolidadas condensadas auditadas do Emitente,
contidas nas Demonstragdes Financeiras Anuais Consolidadas Auditadas e nas Demonstragdes Financeiras Intercalares

Consolidadas Condensadas Ndo Auditadas.

Posi¢do a 30 de Posi¢do a 31 de dezembro
junho
(montantes expressos em Euros) 2022 2021 2021 2020
(ndo auditado) (reexpresso (auditado) (auditado)

ndo auditado)

ATIVO

ATIVOS NAO CORRENTES:

Ativos fixos tangiveis 421.454.158 370.016.023 370.016.023 160.466.245
Ativos sob direito de uso 64.016.722 66.297.546 66.297.546 5.433.575
Goodwill 161.332.999 113.832.740 123.900.405 -
Ativos intangiveis 105.943.570 100.304.810 87.762.356 6.795.875
Investimentos em empreendimentos conjuntos e 17.508.846 3.035.546 3.035.546 )
associadas

Outras dividas de terceiros 24.395.280 3.337.895 3.337.895 -
Outros investimentos 151.431 139.048 139.048 -
QOutros ativos ndo correntes 530.080 3.699 3.699

Instrumentos financeiros derivados 12.308.582 1.333.293 1.333.293 -
Ativos por impostos diferidos 21.802.961 21.046.659 20.473.659 1.493.924
Total de ativos ndo correntes 829.444.629 679.347.259 676.299.470 174.189.619
ATIVOS CORRENTES:

Inventarios 5.798.320 875.469 875.469 1.108
Clientes 17.356.763 13.106.188 13.106.188 19.580
Ativos associados a contratos com clientes 25.491.336 28.698.328 28.698.328 7.476.825
Outras dividas de terceiros 44.674.999 20.566.220 20.566.220 11.578
Imposto sobre o rendimento 969.154 679.905 679.905 387
Estado e outros entes publicos 6.981.485 3.691.332 3.691.332 115.287
Outros ativos correntes 5.203.883 2.283.256 2.283.256 506.427
Instrumentos financeiros derivados 2.048.685 - - -
Caixa e equivalentes de caixa 279.342.160 258.757.013 258.757.013 14.100.666
Total de ativos correntes 387.866.785 328.657.711 328.657.711 22.231.858
Total do ativo 1.217.311.414 1.008.004.970 1.004.957.181 196.421.477
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO

CAPITAL PROPRIO:

Capital social 267.099.998 267.099.998 267.099.998 50.000
Prémios de emissdo 772.612 772.612 772.612 -
Reserva legal 10.000 10.000 10.000 10.000
PrestagGes suplementares - - - 9.583.819
Outras reservas e resultados transitados 37.550.173 33.948.751 33.951.246 39.718.335
Resultado liquido consolidado do exercicio 1.232.962 7.832.443 8.016.098 17.934.337
Total do capital proprio atribuivel aos acionistas da 306.665.745 309.663.804 309.849.954 67.296.491
Empresa-Mae

Interesses que ndo controlam 51.236.558 40.668.385 40.515.985 14.584
Total do capital préprio 357.902.303 350.332.189 350.365.939 67.311.075
PASSIVO:

PASSIVO NAO CORRENTE:

Empréstimos bancarios 214.053.794 160.576.657 160.576.657 -
Empréstimos obrigacionistas 268.133.521 169.646.308 169.646.308 48.463.769
Outros empréstimos 39.571.429 39.521.862 39.521.862 -
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Empréstimos acionistas 39.972.031 40.826.529 40.826.529 -

Passivo da locagdo 65.534.457 67.071.085 67.071.085 5.836.636
Outras dividas a terceiros 20.228.216 16.289.251 16.289.251 820.348
Outros passivos ndo correntes 278.014 389.220 389.220 611.632
Passivos por impostos diferidos 36.003.169 36.001.724 32.920.185 3.258.306
ProvisGes 15.823.041 15.866.752 15.866.752 11.538.164
Instrumentos financeiros derivados 49.692.412 37.458.126 37.458.126 R
Total de passivos ndo correntes 749.290.084 583.647.514 580.565.975 70.528.855
PASSIVO CORRENTE:
Empréstimos bancarios 13.888.988 6.369.435 6.369.435 -
Empréstimos obrigacionistas 4.325.909 2.933.588 2.933.588 1.545.172
Outros empréstimos 25.016.853 20.490.460 20.490.460 40.007.311
Emprestimos acionistas - - - -
Passivo da locagdo 1.014.910 876.529 876.529 284.370
Fornecedores 22.284.196 17.858.390 17.858.390 8.537.852
Passivos associados a contratos com clientes 1.783.247 - - -
Outras dividas a terceiros 31.662.189 15.808.897 15.808.897 3.939.205
Imposto sobre o rendimento 1.002.391 1.213.754 1.213.754 3.411.514
Estado e outros entes publicos 3.213.634 1.869.726 1.869.726 565.732
Outros passivos correntes 5.262.919 6.301.050 6.301.050 290.391
Instrumentos financeiros derivados 663.791 303.438 303.438 R
Total de passivos correntes 110.119.027 74.025.267 74.025.267 58.581.547
Total do passivo 859.409.111 657.672.781 654.591.242 129.110.402
Total do passivo e capital préprio 1.217.311.414 1.008.004.970 1.004.957.181 196.421.477

12.1.3.  Declaracdo consolidada das demonstracées de fluxos de caixa

A seguinte tabela resulta das demonstracdes de fluxos de caixa consolidadas auditadas do Emitente, contidas nas
Demonstrag8es Financeiras Anuais Consolidadas Auditadas e nas Demonstrag8es Financeiras Intercalares Consolidadas

Condensadas Nado Auditadas.

Periodo de 6 meses findo em 30 junho Exercicio findo em 31 dezembro
(montantes expressos em Euros) 2022 (ndo auditado) 2021 (n3o auditado) 2021 (auditado) 2020 (auditado)
Atividades operacionais
Recebimentos de clientes 125.045.524 43.796.050 144.052.942 110.433.281
Pagamentos a fornecedores (90.699.832) (33.696.130) (98.340.564) (67.434.325)
Pagamentos ao pessoal (8.000.242) (757.379) (3.706.488) -
aot‘i‘\firg: dr:ieptzgigﬁ:l/ pagamentos relativos a (2.668.786) (3.807.574) (6.488.661) (12.626.081)
'Crzlpec:\f:: sobre o Rendimento de Pessoas (3.458.739) (3.411.513) (7.313.616) (1.729.279)
Fluxos gerados pelas atividades operacionais (1) 20.217.935 2123.454 28.203.613 28.643.596
Atividades de investimento:
Recebimentos provenientes de:
Juros e proveitos similares 33.758 18 14.028 55
Ativos fixos tangiveis 1.450.068 - - -
Pagamentos relativos a:
Investimentos em subsididrias liquido de caixa e
equivalentes adquiridos (39.640.265) (169.289.564) (176.376.463) (821.779)
Investimentos em empreendimentos conjuntos
e associadas (28.427.981) - (571.650) -
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Empréstimos concedidos (10.097.783) - (19.367.235) -

Ativos fixos tangiveis (17.988.650) (2.146.969) (14.951.141) (2.955.492)
Ativos intangiveis (6.486.775) (20.001.370) (24.108.406) -
Z‘)’X‘” gerados pelas atividades de investimento (101.157.628) (191.437.885) (235.360.867) (3.777.216)

Atividades de financiamento:
Recebimentos provenientes de:

Empréstimos obtidos 216.899.666 291.006.060 556.293.555 400.000.000
Aumentos de capital social

- 50.000.000 199.499.998 9.900

Empréstimos de acionistas - 39.974.360 39.974.360 -
Entradas de capital por interesses sem controlo

81.757 40.817.606 41.177.606 -

Outras operagdes de financiamento ) ) 5.985.197 )

Pagamentos respeitantes a:

Juros e custos similares (4.336.919) (2.542.740) (8.855.991) (1.441.761)
Encargos com emissdo de novas agdes

- - (7.594.753) -

Empréstimos obtidos (105.345.926) (189.605.501) (358.119.092) (410.000.000)
Passivo da locagdo (1.865.577) (285.180) (2.059.341) (528.120)
Empréstimos de acionistas (1.413.657) - (1.421.363) (14.913.000)
Outras operagdes de financiamento ) (8.145.161) (11.160.608) )
Fluxos gerados pelas atividades de 104.019.344 221.219.444 450.719.568 (26.872.981)
financiamento (3)
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do 258.757.013 14.100.666 14.100.666 16.107.267
periodo
Variagdo de perimetro - - 1.020.787 _
Efeito das diferengas de cambio (2.494.494) - 73.246 -
Variagdo de caixa e equivalentes de caixa:
(1)+(2)+(3) 23.079.641 31.905.013 243.562.314 (2.006.601)
Caixa e equivalentes de caixa no fim do periodo

279.342.160 46.005.679 258.757.013 14.100.666

Nota: A reexpressdo das demonstragées financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2021 néo impacta as demonstragées consolidadas dos

fluxos de caixa.

12.2. Estrutura de empréstimos e de financiamento do Emitente

A 31 de dezembro de 2020, a estrutura de financiamento do Grupo Greenvolt assentava essencialmente nos seguintes

pilares:
(a) Dois programas de papel comercial, sem compromisso de subscricdo, no montante de €100.000.000;
(b) Emissdo de obrigacdes verdes pela Sociedade Bioelétrica do Mondego, no montante de €50.000.000 em

dezembro de 2019, com uma maturidade de 10 anos.
A 30 de junho de 2021, para além dos financiamentos referidos supra, o Grupo Greenvolt contratou:

(a) Seis novos programas de papel comercial, com compromisso de subscricdo, no montante total de

€130.000.000; e

(b) Um empréstimo bancario (acquisition finance) a subsidiaria Lakeside BidCo Limited, no montante de

£120.000.000, com uma maturidade de 5 anos.

Até 31 de dezembro de 2021, o Grupo Greenvolt contratou os seguintes financiamentos:
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(a) Um programa de papel comercial, com compromisso de subscricdo, no montante total de €50.000.000;

(b) Emissdo de obrigacbes verdes Greenvolt 2021/2028, no montante de €100.000.000, com uma maturidade de
7 anos;

(c) Obrigacdes Greenvolt 2021/2026, no montante de €25.000.000, com uma maturidade de 5 anos; e

(d) Dois empréstimos bancarios, no montante total de €30.000.000, com uma maturidade de 5 e 6 anos.

Até 31 de agosto de 2022, foram ainda contratados:
(a) Trés empréstimos obrigacionistas, no montante total de €100.000.000, com maturidades de 2, 3 e 6 anos;

(b) Cinco programas de papel comercial, no montante total de €19.000.000, os quais tém compromisso de
subscricdo; e

(c) Um empréstimo bancario (acquisition finance) a subsidiaria V Ridium 45, no montante de €65.200.000 e
maturidade de 5 anos.

Assim, a estrutura de financiamento do Grupo Greenvolt a 31 de agosto de 2022 podera resumir-se conforme segue:

(a) Programas de papel comercial, sem compromisso de subscri¢cdo: €100.000.000;

(b) Programas de papel comercial com compromisso de subscri¢do: €199.000.000, dos quais (i) €129.000.000 com
renovacdo anual; (ii) €20.000.000 com compromisso de subscricdo até 2023; e (iii) €50.000.000, com
compromisso de subscrigdo até 2027 (estando previstas amortizagdes de €10.000.000 em 2025, €10.000.000
em 2026, e €30.000.000 finais em 2027);

(c) Obrigacdes verdes emitidas pela Sociedade Bioelétrica do Mondego: €46.250.000, na sequéncia de

amortizagdes ja ocorridas;

(d) Obrigacdes verdes Greenvolt 2021/2028: €100.000.000;
(e) Outros empréstimos obrigacionistas: €125.000.000.
() Empréstimo bancario em regime de project finance a Lakeside BidCo Limited: €135.550.612, na sequéncia de

amortizagdes ja ocorridas;

(8) Empréstimo bancario em regime de project finance a V Ridium 45: €65.200.000; e
(h) Outros empréstimos bancarios: €30.639.219.
12.3. Financiamento previsto para as atividades do Emitente

Estdo previstas as seguintes operagdes de financiamento por parte do Emitente a curto prazo:
(a) Programa de papel comercial, sem compromisso de subscrigdo, no montante de €50.000.000; e

(b) Financiamento de médio/longo prazo, com garantias reais, no montante de €19.500.000 para financiar os

custos do projeto de desenvolvimento e construgdo de uma central fotovoltaica de 48 MW.

Para além das operacgdes referidas supra, cumpre ainda destacar a estratégia financeira presentemente prosseguida pelo

Emitente, que visa reforgar a estrutura de capital, prolongar o perfil de maturidade da divida e diversificar as fontes e
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tipos de financiamento. Adicionalmente, e devido a incertezas relacionadas com a evolugdo das taxas de juros, o Emitente

pretende privilegiar — em quaisquer operagGes de financiamento futuras — emissGes com taxa fixa.
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CAPiTULO 13
DESCRICAO DA OFERTA

13.1 Motivos da Oferta e afetagao das receitas

Com a Oferta, a Greenvolt visa financiar e/ou refinanciar projetos verdes elegiveis, nos termos do seu Green Bond

Framework de outubro de 2021, que se encontra disponivel no sitio Web do Emitente (www.greenvolt.pt).

Os proveitos da Oferta (ou um montante equivalente) serdo, em linha com o Green Bond Framework, aplicados no
financiamento e/ou refinanciamento de projetos, novos e/ou existentes, de energias renovéveis e de eficiéncia
energética (incluindo, mas ndo limitados a, biomassa, energia eodlica, energia solar, geracdo distribuida e
armazenamento), controlo e prevencdo integrados de poluicdo, transa¢des de M&A (fusGes e aquisicdes) no setor das
energias renovaveis e/ou outras despesas relacionadas e de suporte, como por exemplo despesas de pesquisa e
desenvolvimento. N3do existe uma atribuicdo especifica pré-definida para as receitas que resultardo da Oferta e,

consequentemente, ndo foi estabelecida uma ordem de prioridade pelo Emitente a este respeito.

O valor nominal global inicial da Oferta é de €100.000.000, sendo a receita global num montante maximo de
€100.000.000, salvo se o valor nominal global das Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027, a ser emitido no ambito da Oferta,

for objeto de aumento por decisdo da Greenvolt até ao dia 9 de novembro de 2022, inclusive.

Este montante sera deduzido das comissGes de (i) coordenagdo e montagem, a pagar aos Coordenadores Globais; (ii)
garantia de subscri¢do parcial, a pagar a CGD e ao Millennium bcp; e (iii) colocagdo a pagar aos Colocadores (assumindo,
para efeitos deste calculo, que o valor nominal global inicial é colocado exclusivamente pelos Colocadores) e respetivos
impostos, no montante global estimado de aproximadamente €3.900.000, bem como dos custos com consultores,
auditores e publicidade, no montante agregado de aproximadamente €426.321, e dos custos com a CMVM, a Interbolsa

e a Euronext, que se estimam em cerca de €68.160.

Por conseguinte, a receita global liquida da Greenvolt ascendera a um valor estimado de € 95.605.519, deduzindo todos

os custos acima referidos. A Greenvolt, na qualidade de Emitente, ndo cobrara quaisquer despesas aos subscritores.
13.2 Descrigdo da Oferta

13.2.1 Natureza da Oferta

A Oferta é uma oferta publica de subscricdo de obrigacdes.

A Oferta dirige-se ao publico, tendo especificamente como destinatarios pessoas singulares ou coletivas residentes ou
com estabelecimento em Portugal, sem prejuizo da subscrigdo noutros Estados-Membros da Unido Europeia através de
oferta particular nos termos e com os limites previstos no Regulamento dos Prospetos e nos Regulamentos Delegados,
bem como na demais legislacdo e regulamentacdo interna aplicavel. Ndo foi deliberada a atribuicdo de quaisquer direitos
de preferéncia no ambito da Oferta, nem existe qualquer beneficio adicional ou tranche especifica para acionistas da

Greenvolt.

A Oferta aplicam-se as normas previstas no Regulamento dos Prospetos e no Cédigo dos Valores Mobilidrios,

nomeadamente sobre ofertas publicas e admissdo a negocia¢do de valores mobilidrios em mercado regulamentado.
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13.2.2 Objeto da Oferta

A Oferta diz respeito a até 200.000 obriga¢Ges, com o valor nominal unitario de €500 e valor global inicial de até
€100.000.000. O numero de Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027 (e, consequentemente, o seu valor nominal global)
poderd ser aumentado, por opcao do Emitente, mediante publicagdo de adenda ao Prospeto aprovada pela CMVM e

divulgada até ao dia 9 de novembro de 2022, inclusive.

13.2.3 Prazo da Oferta e calenddrio

O prazo da Oferta é de 10 (dez) Dias Uteis e decorre entre as 8h30 de 2 de novembro de 2022 e as 15h00 de 15 de

novembro de 2022, podendo as ordens de subscricdo ser recebidas até ao termo deste prazo.

Apresenta-se de seguida o calendario da Oferta:

Data e hora Evento
2 de novembro de 2022 as 8h30 Inicio do prazo da Oferta;
9 de novembro de 2022 Limite para o Emitente aumentar, por sua opg¢dao, o

montante de ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027 a emitir
mediante publicacdo de adenda ao Prospeto aprovada pela

CMVM e divulgada ao mercado;

14 de novembro de 2022 as 15h00 Limite para alterar ou revogar ordens de subscrigcdao
transmitidas no ambito da Oferta, a partir do qual as
ordens de subscricdo ndo poderao ser alteradas e serdo

irrevogaveis, inclusive;

15 de novembro de 2022 as 15h00 Fim do prazo da Oferta;

16 de novembro de 2022 as 17h00! Sessdo especial de apuramento dos resultados da Oferta e

divulgacdo dos resultados;

18 de novembro de 2022 Liquidacdo fisica e financeira da Oferta, emissdo e

subscri¢do das ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027;

18 de novembro de 2022 Data prevista para admissdao das Obrigacées Verdes
Greenvolt 2027 a negociacdo no Euronext Lisbon, estando

sujeita a decisdo da Euronext.

Este é um calendario indicativo e estd sujeito a alteragdes acordadas entre o Emitente e os Coordenadores Globais. Todas

as referéncias a horas neste Prospeto devem ser entendidas como referéncias a hora de Lisboa.

1 Horario previsto embora passivel de alteragdo, caso em que sera anunciada por aviso da Euronext.
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13.24 Transmissdo de ordens de subscricGo

A aceitagdo da Oferta por parte dos seus destinatarios devera manifestar-se mediante a transmissdo de uma ordem de
subscricdo de Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027, durante o periodo acima identificado, junto de qualquer intermediario

financeiro autorizado a receber ordens de subscrigao de valores mobilidrios escriturais.

A emissdo de uma ordem de subscrigdo, e correspondente declaragdo de aceitagcdo da Oferta, por destinatarios sujeitos
a lei estrangeira ou por pessoas ou entidades aos quais a Oferta ndo é especificamente dirigida fica subordinada ao

cumprimento de todos os requisitos legais ou regulamentares aplicdveis.

Cada ordem de subscricdo deve ser apresentada em montante e referir-se, pelo menos, a 5 Obrigagcdes Verdes Greenvolt
2027 para um montante minimo de investimento de €2.500 e, a partir desse montante minimo, cada ordem de subscricdo
devera referir-se a multiplos de 1 Obrigagdo Verde Greenvolt 2027 (€500), desde que ndo exceda o montante maximo

das ObrigagGes Verdes Greenvolt 2027 oferecidas a subscri¢do.

Cada destinatario da Oferta apenas pode ter associada uma ordem de subscri¢do, sem prejuizo de poder até as 15h00 do
dia 14 de novembro de 2022, (i) revogar uma ordem de subscricdo ja transmitida, podendo o ordenante, apds a
revogacdo, transmitir uma nova ordem de subscrigdo se o prazo da Oferta ainda estiver a decorrer, ou (ii) alterar uma
ordem de subscricdo ja transmitida. Em caso de revogacdo ou alteragdo da ordem de subscri¢do para redugdo do nimero
de ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027 a subscrever, o montante em dinheiro eventualmente bloqueado na conta a ordem
pelo intermediario financeiro ao qual a ordem de subscri¢do tenha sido transmitida sera desbloqueado na medida da

revogacdo da ordem ou da reduc¢do do numero de ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027 a subscrever, consoante aplicavel.

Se, enquanto o prazo da Oferta estiver a decorrer, o mesmo destinatario transmitir varias ordens de subscricdo sem
indicar que pretende revogar ou alterar uma ordem de subscrigao ja transmitida, apenas sera considerada vélida a ordem
de subscri¢do que tenha sido apresentada em primeiro lugar, sendo que, em caso de igualdade de circunstancias, a ordem

de subscricdo que vise maior nimero de ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027 prevalecera sobre a(s) outra(s).

Para efeitos de aplicacdo dos critérios de alocagdo de ordens e de rateio, a alteragdo efetuada a uma ordem de subscri¢do
é equiparada a revogacdo da mesma e a transmissdo de uma nova ordem de subscrigdo (ou seja, a ordem de subscrigdo
inicialmente dada, por via da sua alteragdo, perdera a respetiva antiguidade, passando a relevar, para efeitos da aplicagdo

dos critérios de alocacdo de ordens e de rateio, a data da alteragdo).

13.2.5 Critérios de alocacdo de ordens e de rateio

As ordens de subscricdo a satisfazer estardo sujeitas aos critérios de alocacdo de ordens e de rateio a seguir indicados,

caso a procura no ambito da Oferta exceda as ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027 disponiveis.

No caso de subscri¢cdo incompleta, ou seja, caso a procura na Oferta ndo atinja o montante maximo de Obrigacdes Verdes
Greenvolt 2027 disponivel para satisfazer as ordens de subscricdo recebidas e validadas, a Oferta serd eficaz
relativamente a todas as ordens de subscricdo a satisfazer apds apuramento de resultados, procedendo-se a emissdo e

subscricdo das Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 objeto dessas ordens.

Caso a procura na Oferta supere o montante maximo de ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027 disponivel para satisfazer as
ordens de subscri¢do recebidas e validadas, proceder-se-a ao rateio dessas ordens, de acordo com a aplicagdo sucessiva,
enquanto existirem ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027 por atribuir, dos seguintes critérios:
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(i) Atribuigdo de €5.000 em Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027 (correspondentes a 10 Obrigagdes Verdes
Greenvolt 2027) a cada ordem de subscri¢do (ou do montante solicitado de ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027,
no caso de este ser inferior a €5.000). No caso de o montante disponivel de ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027
ser insuficiente para garantir esta atribui¢do, serdo satisfeitas as ordens de subscricdo que primeiro tiverem
dado entrada no sistema de centralizagdo de ordens da Euronext (estando, para este efeito, em igualdade de
circunstancias todas as ordens de subscricdo que entrarem num mesmo Dia Util). Relativamente as ordens de
subscrigdo que entrarem em sistema no Dia Util em que for atingido e ultrapassado o montante de Obrigacdes
Verdes Greenvolt 2027 disponiveis para atribuicdo ao abrigo do critério desta alinea (i), serdo sorteadas as

ordens de subscri¢do a satisfazer;

(ii) Atribuicdo do restante montante solicitado em cada ordem de subscri¢cdao de acordo com a respetiva data em
que tiver dado entrada no sistema de centralizagcdo de ordens da Euronext, sendo dada preferéncia as ordens
de subscricdo que primeiro tenham entrado (estando, para este efeito, em igualdade de circunstancias todas
as ordens de subscricdo que entrarem num mesmo Dia Util). Relativamente as ordens de subscricdo que
entrarem em sistema no Dia Util em que for atingido e ultrapassado o montante de Obrigacdes Verdes
Greenvolt 2027 disponiveis para atribuicdo ao abrigo do critério desta alinea (ii), sera atribuido um montante
de ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027 adicional proporcional ao montante solicitado na respetiva ordem de
subscrigdo e ndo satisfeita pela aplicagdo do critério da alinea (i), em lotes de €500 de ObrigagGes Verdes

Greenvolt 2027 (correspondentes a 1 Obrigagdo Verde Greenvolt 2027), com arredondamento por defeito;

(iii) Atribuicdo sucessiva de mais €500 em Obriga¢des Verdes Greenvolt 2027 (correspondentes a 1 Obrigacdo
Verde Greenvolt 2027) as ordens de subscrigdo que, apds a aplicagdo dos critérios das alineas (i) e (ii), mais
proximo ficarem da atribuicdo de €500 em Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027 (correspondente a 1 Obrigagao
Verde Greenvolt 2027). No caso de as Obriga¢des Verdes Greenvolt 2027 disponiveis para atribuicdo ao abrigo
do critério desta alinea (iii) serem insuficientes para garantir esta atribuicdo, serdo sorteadas as ordens de

subscricdo a satisfazer.
13.2.6 Preco

O preco de subscricdo das Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 a emitir no ambito da Oferta é de €500, montante esse que
corresponde ao valor nominal de cada Obrigacdo Verde Greenvolt 2027, sendo o pagamento efetuado integralmente na
Data de Emissdo. Porém, os intermediarios financeiros podem exigir aos seus clientes o provisionamento das respetivas

contas no momento da transmissao da ordem de subscri¢ao pelo correspondente montante.

Adicionalmente, os subscritores poderdo ter que pagar aos intermediarios financeiros comissGes ou outros encargos
sobre o prego de subscricdo das ObrigacOes Verdes Greenvolt 2027. Dado que as Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027
serdo representadas exclusivamente sob a forma escritural, poderdo existir custos de manutengao das contas nas quais
estardo registadas as ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027 subscritas no ambito desta Oferta, bem como comissdes de

pagamento de juros e de reembolso de capital das Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027.

Cada subscritor podera, em qualquer momento prévio a subscrigcdo, solicitar ao intermediario financeiro ao qual pretenda
transmitir a sua ordem a simulagdo dos custos do investimento que pretende efetuar, por forma a obter a taxa interna

de rendibilidade do mesmo. O pregario das comissGes cobradas pelos intermediarios financeiros esta disponivel no sitio
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Web da CMVM (www.cmvm.pt). O investidor deve tomar em consideragdo essa informagdo antes de investir,
nomeadamente calculando os impactos negativos que as comissdes devidas ao intermediario financeiro podem ter na
rendibilidade do investimento (considerando a generalidade dos precgérios dos intermedidrios financeiros, o investimento
tera rendibilidade positiva para investidores que subscrevam pelo menos 5 Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027 e queiram
manté-las até a Data de Reembolso). A rendibilidade efetiva do investimento estd assim condicionada pela situagdo
concreta do investidor, incluindo a sua situacgdo fiscal, e pelas comissdes que Ihe sejam cobradas pelo seu intermediario

financeiro.

13.2.7 Reviséo, modificacdo ou revogacéo da Oferta

A Oferta apenas podera ser revista, modificada ou revogada nos termos previstos nos artigos. 128.2, 128.2-A e 129.2 do

Cddigo dos Valores Mobilidrios.

13.2.8 Divulgacdo de resultados da Oferta

Os resultados da Oferta, bem como o eventual rateio, serdo processados e apurados numa sessdo especial de
apuramento de resultados da Oferta, a realizar pela Euronext com base na informacgdo transmitida pelos Colocadores,
gue se espera que venha a ocorrer no dia 16 de novembro de 2022, e tornados publicos na mesma data através de um

anuncio publicado pelo Emitente no seu sitio Web (www.greenvolt.pt) e no sitio Web da CMVM (www.cmvm.pt), salvo

eventuais alteragOes ao calendario da Oferta que sejam comunicadas ao publico.

ApOs o apuramento dos resultados da Oferta, cada investidor sera notificado pelo intermedidrio financeiro junto do qual

transmitiu a sua ordem de subscrigcdao quanto as ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027 que lhe foram atribuidas.

13.2.9 Liguidacdio da Oferta

A liquidagdo da Oferta, prevista ocorrer no dia 18 de novembro de 2022, tera lugar apds a referida sessdo especial, nos
termos do sistema de liquidagdo e compensacao previsto no Regulamento da Interbolsa n.2 2/2016, conforme alterado

e atualmente em vigor, e de acordo com o que for previsto no Aviso de Sessdo Especial de Mercado Regulamentado.
13.3. Coordenacao global, colocagao e pagamentos relativos as Obriga¢6es Verdes Greenvolt 2027

13.3.1. Coordenacdo Global e Colocacéio

A coordenacéo global da Oferta é assegurada pelo CaixaBl e pelo Millennium investment banking, mediante contrato de
coordenacgdo e colocagdo celebrado a 25 de outubro de 2022, entre os Coordenadores Globais, os Colocadores e o

Emitente.

O ActivoBank, o EuroBIC, o Millennium bcp, o BIG, o Banco Finantia, o Banco Carregosa, o Bankinter, o Banco BEST, o
CaixaBl, a CCCAM, o Banco Montepio, a CGD e o novobanco sdo os intermediarios financeiros contratados pelo Emitente
para desenvolverem os seus melhores esforcos, nos termos da legislacdo aplicavel, em ordem a distribuicdo das

Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027.

A CGD e o Millennium bcp assumem a obrigacdo de garantir a subscri¢cdo parcial das Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027
até ao valor nominal global de €60.000.000, nos termos previstos no artigo 340.2 do Cédigo dos Valores Mobilidrios,
sujeito a determinadas condig0es, incluindo, nomeadamente, a ndo verificacdo, no entender da CGD e do Millennium bcp

de qualquer alteragado significativa nas condi¢Ges financeiras, econdmicas ou politicas, nacionais ou internacionais, que
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seja suscetivel (i) de afetar de forma substancial e adversa a situagdo financeira ou a capacidade do Emitente para cumprir

as suas obrigacgdes, ou (ii) de prejudicar de forma substancial e adversa o normal desenvolvimento da Oferta.

13.3.2. Agente Pagador

O servigo financeiro relativo as Obrigagbes Verdes Greenvolt 2027 sera processado pelo CaixaBl, com sede na Avenida
Jodo XXI, n.2 63, 1000-300 Lisboa, e pelo Millennium bcp, com sede na Praga D. Jodo |, n.2 28, 4000-295 Porto, enquanto
entidades mandatadas pelo Emitente para o efeito, por esta ordem sequencial, em sistema de rotatividade, por periodos

anuais a contar da Data de Emissao.
13.3 Deliberagdes, autorizagdes e aprovagoes da Oferta

O Conselho de Administracdo do Emitente deliberou, nos termos da alinea i) do n.2 2 do artigo 15.2 dos respetivos
estatutos, no dia 24 de outubro de 2022, aprovar a emissao das Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027, a sua colocagdo

através de oferta publica de subscrigdo e admissdo a negociagdao no mercado regulamentado Euronext Lisbon.
134 Interesses de pessoas singulares e coletivas envolvidas na Oferta

O CaixaBl e o Millennium investment banking (na qualidade de intermediarios financeiros responsaveis pela coordenacdo
global dos servigos a prestar ao Emitente, incluindo a montagem da Oferta), a CGD e o Millennium bcp (enquanto
responsaveis por garantir a subscricdo parcial das ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027) e os Colocadores (na qualidade de
intermediarios financeiros contratados pelo Emitente para desenvolverem os seus melhores esforcos, nos termos do
contrato de coordenagdo e colocagdo celebrado com o Emitente e da legislagdo aplicavel, tendo em vista a distribuicao
das ObrigagGes Verdes Greenvolt 2027) tém um interesse direto de cariz financeiro na Oferta, a titulo de remuneragdo

pela prestagao daqueles servigos.

Dada a natureza da Oferta, nao existem situa¢des de conflito de interesses de pessoas singulares e coletivas envolvidas

na Oferta.

O Emitente, qualquer Coordenador Global ou qualquer Colocador, bem como qualquer entidade em relagdo de dominio
ou de grupo com o Emitente, poderd, direta ou indiretamente, nos termos legalmente permitidos, negociar valores

mobilidrios emitidos pelo Emitente, ou por qualquer entidade em relagdo de dominio ou de grupo com o Emitente.

Pressupondo que a emissao de Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 se concretiza pelo seu valor nominal global inicial, ou
seja, €100.000.000, o Emitente pagara aproximadamente €3.900.000, relativo as comissdes de coordenag¢do e montagem
devidas aos Coordenadores Globais, comissdo de garantia de subscri¢cdo parcial devida a CGD e ao Millennium bcp e

comissao de colocacgdo devida aos Colocadores, valor que inclui os impostos aplicaveis.

O Emitente é cliente, enquanto mutuario, de alguns dos Colocadores e/ou de entidades em relacdo de dominio ou de

grupo com alguns dos Colocadores.
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CAPITULO 14
TERMOS E CONDICOES DAS OBRIGACOES VERDES GREENVOLT 2027

14.1. Tipo e categoria

As Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 sdo nominativas e escriturais, exclusivamente materializadas pela inscrigdo em
contas individualizadas abertas em nome dos respetivos titulares junto de intermediarios financeiros legalmente
habilitados a receber ordens relativas a valores mobilidrios escriturais, de acordo com as disposi¢cGes legais em vigor. A
entidade responsavel pela manutengao dos registos é a Central de Valores Mobilidrios gerida pela Interbolsa, com sede

na Avenida da Boavista, 3433, 4100-138 Porto.

As Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 sdo emitidas em Euros.

As Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027 foram atribuidos o cédigo ISIN PTGNVGOMO0004 e o cédigo CFI DBFUFR.
14.2. Qualificagdo como obrigacdes verdes ao abrigo e para os efeitos do Green Bond Framework

O Green Bond Framework, e, consequentemente, as obriga¢des emitidas ao abrigo do mesmo, estdo alinhadas com os
quatro principios-chave dos Principios de ObrigacGes Verdes, conforme resulta da SPO emitida pela Sustainalytics.
Atendendo 3 afetacdo das receitas da Oferta, i.e. a respetiva alocagdo ao financiamento e/ou refinanciamento de projetos
verdes elegiveis nos termos do Green Bond Framework (cf. Seccdo 13.1 (“Motivos da Oferta e afetagdo das receitas”)),

as ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027 sdo obrigacGes verdes para os efeitos do referido Green Bond Framework.
14.3. Admissao a negociagao

Foi solicitada a admissdo a negociagdo no Euronext Lisbon das Obrigacbes Verdes Greenvolt 2027, sendo previsivel que a
mesma venha a ocorrer na Data de Emissdo. O Emitente ndo tem conhecimento de terem sido admitidos a negociacdo
fora de Portugal valores mobilidarios da mesma categoria das Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027. As Obrigacdes Greenvolt
2021-2028, emitidas pelo Emitente, no montante de €100,0 milhdes, foram admitidas a negociagdo no mercado

regulamento do Euronext Lisbon em novembro de 2021.
14.4. Transmissibilidade

Ndo ha restrigcdes a livre transmissibilidade das Obriga¢des Verdes Greenvolt 2027, as quais podem ser negociadas no
Euronext Lisbon, caso a respetiva admissao venha a ser aprovada pela Euronext, ou fora de mercado, a partir da Data de

Emissao.
14.5. Estatuto das Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027

As ObrigacOes Verdes Greenvolt 2027 constituem uma responsabilidade direta, incondicional e geral do Emitente, que

se obriga ao respetivo cumprimento.

Uma vez que ndo existem garantias especiais associadas as Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027, as receitas e o patrimdnio
geral do Emitente responderdo pelo cumprimento de todas as obrigagGes que, para o Emitente, resultam e/ou venham
a resultar da emissdo das Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 nos termos da lei e deste Prospeto, sem prejuizo de dnus

ou preferéncias, legais ou contratuais, em beneficio de outros credores.
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As Obrigacbes Verdes Greenvolt 2027 ndo terdo qualquer direito de preferéncia relativamente a outros empréstimos,
presentes ou futuros, ndo garantidos, contraidos pelo Emitente, correspondendo-lhes um tratamento pari passu com as
restantes obrigagdes pecunidrias presentes e futuras nao condicionais, ndo subordinadas e ndo garantidas do Emitente,

sem prejuizo dos privilégios que resultem da lei.

O Emitente compromete-se a, enquanto as Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 ndo forem integralmente reembolsadas,
manter na sua titularidade, a todo o tempo, e livres de quaisquer dnus ou encargos, todos os bens que integrem o seu
Ativo (determinado de acordo com as IFRS-UE e apresentado no mais recente balango individual aprovado pelo

Emitente).
Para os efeitos aqui previstos, ndo serdo consideradas:

(a) Garantias sobre aqueles bens que tenham sido constituidas com o acordo prévio dos Obrigacionistas, obtido
por maioria simples, nos termos do n.2 7 do artigo 355.2 do Cddigo das Sociedades Comerciais;

(b) Garantias, constituidas no contexto de um financiamento (incluindo uma operacdo de refinanciamento), que
incidam sobre agGes ou outros instrumentos representativos do capital social da Tilbury Holdings, da Tilbury
Green Power ou de qualquer outra entidade que detenha, direta ou indiretamente, uma participagdo na
Tilbury Green Power;

(c) Garantias, constituidas no contexto de um financiamento (incluindo uma operacéo de refinanciamento), sobre
as agdes ou outros instrumentos representativos do capital social de qualquer Subsididria constituida ou
adquirida pelo Emitente apds a Data de Emissao;

(d) Garantias constituidas no contexto de operag¢des em regime de project finance e/ou acquisition finance;

(e) Garantias que venham a ser constituidas sobre quaisquer bens do ativo a adquirir pelo Emitente e que sejam
dadas em caugdo do respetivo prego, ou do crédito concedido para o efeito, desde que tal aquisicdo ndo
configure como uma mera substituicdo de ativos. Para este efeito ndo constitui mera substituicdo de ativos o
investimento nos bens do ativo que se encontrem obsoletos ou deteriorados;

(f) Garantias constituidas por imperativo legal;

(g) Garantias constituidas sobre ativos do Emitente, ndo abrangidas pelas situacGes ressalvadas nas alineas
anteriores, cujo valor acumulado ndo exceda um valor correspondente a 10% (dez por cento) do Ativo Nao
Corrente do Emitente (calculado de acordo com as IFRS-UE e apresentado no mais recente balango individual

aprovado pelo Emitente), ou o seu equivalente noutra moeda.

Para efeitos de clareza, qualquer garantia constituida por qualquer Subsididria ndo estd sujeita a este

compromisso de ndo oneragao.
14.6. Direitos de preferéncia

Ndo existem direitos de preferéncia relativamente as categorias de investidores que poderdo transmitir ordens de
subscricdo no ambito da Oferta, sendo a Oferta especificamente dirigida a pessoas singulares ou coletivas residentes ou

com estabelecimento em Portugal.
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14.7. Direitos inerentes

As ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027 conferem aos seus titulares o direito a receber os pagamentos de juros e o
reembolso do capital nos termos previstos neste Prospeto, ndo havendo quaisquer direitos atribuidos as Obrigacdes

Verdes Greenvolt 2027 sendo os conferidos nos termos da lei e deste Prospeto.
14.8. Agente Pagador

O servico financeiro relativo as Obriga¢des Verdes Greenvolt 2027 sera processado pelo CaixaBl, com sede na Avenida
Jodo XXI, n.2 63, 1000-300 Lisboa, e pelo Millennium bcp, com sede na Praga D. Jodo I, n.2 28, 4000-295 Porto, enquanto
entidades mandatadas pelo Emitente para o efeito, por esta ordem sequencial, em sistema de rotatividade, por periodos

anuais a contar da Data de Emissao.
14.9. Juros

A taxa de juro das Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 é fixa e corresponde a 5,20% ao ano (taxa anual nominal bruta,
sujeita ao regime fiscal em vigor). Cada investidor podera solicitar ao intermediario financeiro a que pretenda transmitir

a sua ordem de subscri¢do a simulacdo da rentabilidade liquida, apds impostos, comissGes e outros encargos.

Os juros das Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 s3o calculados tendo por base meses de 30 dias cada, num ano de 360
dias, e vencem-se semestral e postecipadamente, incidindo sobre o valor nominal das Obriga¢des Verdes Greenvolt 2027

em divida a cada momento.

Os juros das Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027 serdo pagos a 18 de maio e a 18 de novembro de cada ano até a Data de
Reembolso, inclusive, datas sujeitas a ajustamento de acordo com a Convencdo do Dia Util Seguinte, ndo tendo o
respetivo titular direito a receber juros adicionais ou qualquer outro pagamento em virtude do diferimento do

pagamento em causa para o Dia Util seguinte.

Nos termos do artigo 1.2 do Decreto-Lei n.2 187/70, de 30 de abril, consideram-se abandonados a favor do Estado os
juros ou outros rendimentos das obrigacdes quando, durante o prazo de 5 anos, os seus titulares ou possuidores nao
hajam cobrado ou tentado cobrar, ou ndo tenham manifestado por outro modo legitimo e inequivoco o seu direito sobre

esses juros e rendimentos.

O prazo de prescricdo do direito ao reembolso do capital é de 20 anos, se os titulares de ObrigacGes Verdes Greenvolt
2027 ndo o tiverem cobrado ou tentado cobrar, findo o qual os montantes em causa serdo considerados abandonados a

favor do Estado.
14.10. Taxa de rentabilidade efetiva

A taxa de rentabilidade efetiva é aquela que iguala o valor atual dos fluxos monetarios gerados pela Obrigacdo Verde

Greenvolt 2027 ao seu prego de compra, pressupondo capitalizagdo com idéntico rendimento.

Taxa de rentabilidade iliquida de impostos: 5,26502%

Taxa de rentabilidade liquida de impostos: 3,77713%

As taxas de rentabilidade apresentadas poderdo ser afetadas por eventuais comissdes a cobrar pelas instituicdes que

asseguram o servico financeiro do empréstimo.
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Célculo da TRE:

L Jurosx (1-T) VR
Pc = ———+ —
= @+i/2) @+i/2)
em que:

TRE = (1+i/2)? -1

Pc: preco de compra da Obrigacdo Verde Greenvolt 2027

Juros: cupdo semestral

t: data de pagamento de juros (expressa em semestres)

n: data de reembolso (expressa em semestres)

i: taxa de rentabilidade nominal anual

TRE: taxa de rentabilidade efetiva anual

VR: valor de reembolso

T: taxa de imposto

A taxa de rendibilidade efetiva utilizada nos calculos apresentados depende dos seguintes pressupostos:
(a) O prego de compra de cada Obrigagdo Verde Greenvolt 2027 sera igual ao seu valor de subscrigao;

(b) A taxa anual nominal bruta fixa das Obriga¢Oes Verdes Greenvolt 2027 serd de 5,20%, sendo os juros pagos

semestralmente;

(c) O reembolso de cada Obrigacdo Verde Greenvolt 2027 sera efetuado ao seu valor nominal na Data de
Reembolso;

(d) A convencéo de célculo de juros das Obrigacbes Verdes Greenvolt 2027 sera 30/360; e

(e) A taxa de imposto considerada sobre os juros das Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 sera de 28%.

14.11. Reembolso e aquisi¢ao

14.11.1. Reembolso e aquisicdo

As Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027 tém um prazo de 5 anos a contar da Data de Emissdo. Cada Obrigacdo Verde
Greenvolt 2027 serd reembolsada ao seu valor nominal de €500 na Data de Reembolso, ou seja, em 18 de novembro de
2027, salvo nas situagGes previstas nas Sec¢des 14.11.3 (“Situa¢des de Reembolso antecipado por opg¢do dos
Obrigacionistas”) e 14.13 (“Situa¢des de Incumprimento”), ou se ocorrer a sua aquisicdo pelo Emitente nos termos

legalmente permitidos antes da Data de Reembolso.

14.11.2. Reembolso antecipado por opcéo do Emitente

Sem prejuizo do disposto nas Sec¢des 14.11.3. (“Situagées de Reembolso antecipado por op¢do dos Obrigacionistas”) e
14.13 (“Situagbes de Incumprimento”), ou da aquisicdo de Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 pelo Emitente nos termos

previstos na lei, o Emitente ndo dispde de uma opg¢do de reembolso antecipado das ObrigagcGes Verdes Greenvolt 2027.
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14.11.3. Situacdes de Reembolso antecipado por opcdo dos Obrigacionistas

A ocorréncia de qualquer uma das seguintes situacGes (cada uma delas uma “Situagao de Reembolso Antecipado”)

constitui uma situagdo de reembolso antecipado por opgdo dos Obrigacionistas:

(a) O conjunto das participagBes sociais detidas, direta ou indiretamente, pela Altri e/ou pelos Acionistas de
Referéncia e/ou os seus herdeiros legais deixe de representar a maioria do capital social e/ou dos direitos de

voto do Emitente;

(b) O Emitente deixe de deter, direta ou indiretamente, a maioria do capital social e/ou dos direitos de voto da

Sociedade Bioelétrica do Mondego; ou

(c) O Emitente deixe de deter, direta ou indiretamente, a maioria do capital social e/ou dos direitos de voto da

Rdédao Power.

Caso se verifique qualquer Situagdo de Reembolso Antecipado das Obriga¢cdes Verdes Greenvolt 2027 por opgao dos
Obrigacionistas, o Emitente devera informar o publico, de imediato apds ter conhecimento da mesma, através do sistema

de difusdo de informagdo da CMVM.

Para efeito desta secgao, considera-se que as Situagdes de Reembolso Antecipado se consideram verificadas na data da
respetiva divulgacdo ao mercado pelo Emitente ou por quem tenha esse dever, através do sistema de difusdo de

informacdo da CMVM (tal data constituindo uma “Data do Evento de Reembolso Antecipado”).
14.12. Reembolso antecipado

Caso se verifique uma Situagdo de Reembolso Antecipado, cada Obrigacionista poderd, no prazo maximo de 45 (quarenta
e cinco) dias a contar da Data do Evento de Reembolso Antecipado (tal prazo sendo considerado o “Prazo de Exercicio
do Direito de Reembolso Antecipado”), exigir o reembolso antecipado das Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 de que
seja titular, sem necessidade de uma deliberagao prévia da Assembleia de Obrigacionistas, e tera direito a receber o

capital e os respetivos juros devidos até a data em que se efetuar aquele reembolso.

Os Obrigacionistas que pretendam exercer a op¢do de reembolso antecipado deverdao comunicar a sua intenc¢do, por
carta registada dirigida ao Conselho de Administracdo do Emitente e enderegada para a respetiva sede social, devendo o
Emitente proceder ao respetivo reembolso das Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 no prazo de 10 (dez) Dias Uteis

contados do termo do Prazo de Exercicio do Direito de Reembolso Antecipado.
14.13. Situagoes de Incumprimento

A ocorréncia e manutengdo de qualquer uma das seguintes situagdes constitui uma situagao de incumprimento (“Situagao

de Incumprimento”):

(a) N&do pagamento, pelo Emitente, de qualquer montante a titulo de capital ou a titulo de juros relativamente as
Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027, salvo se o incumprimento em causa for sanado, no caso de capital, no prazo
de 5 (cinco) Dias Uteis ap6s a respetiva data de vencimento e, no caso de juros, no prazo de 7 (sete) Dias Uteis

apos a respetiva data de vencimento; ou

(b) N3do cumprimento, pelo Emitente, de qualquer outra obrigagdo ou compromisso relativo as Obriga¢des Verdes
Greenvolt 2027, salvo se o incumprimento em causa, sendo sanavel, for sanado no prazo de 30 (trinta) dias; ou
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(c)

(d)

(e)

(f)

(8)

Ocorréncia de uma situagdo de incumprimento no ambito de qualquer Endividamento contraido pelo Emitente
ou por uma Subsididria Relevante, desde que o montante em causa seja superior a €20.000.000 (ou o seu
equivalente noutra moeda), considerado de forma individual ou agregada (sem duplicacdo), e (i) haja sido
decretado o vencimento antecipado dos créditos em causa ou (ii) ndo tenham os montantes devidos sido pagos
na sua data de vencimento e a situagdo de incumprimento nao tenha sido sanada nos termos contratualmente

previstos; ou

Processos de execugdo: Inicio de um ou varios processos executivos incidente(s) sobre ativos do Emitente ou
de uma Subsidiaria Relevante, que considerados de forma individual ou agregada, representem um montante
acumulado superior a€20.000.000 (ou o seu equivalente noutra moeda), salvo se (i) o Emitente ou a Subsidiaria
Relevante, conforme o caso, fornecer uma garantia adequada para suspender o(s) processo(s) de execugdo ou
(ii) o Emitente ou a Subsidiaria Relevante, conforme aplicavel, apresentar, de boa fé, contestagdo pelos meios
adequados e dentro do prazo legalmente previsto para o efeito, e solicitar a suspensdo do referido processo de

execugao; ou

Insolvéncia: (i) o Emitente ou uma Subsididria Relevante reconhecer expressamente a impossibilidade de
liquidar integral e pontualmente as suas dividas a medida que estas se forem vencendo, ou o Emitente ou uma
Subsidiaria Relevante cessar pagamentos em geral; (ii) o Emitente ou uma Subsidiaria Relevante requerer a sua
declaragdo de insolvéncia ou a sua apresentagdo a PER ou medida de efeito equivalente; (iii) o Emitente ou uma
Subsidiaria Relevante ser declarado insolvente pelo tribunal judicial competente ou, no ambito de processo de
insolvéncia, ser celebrado um acordo com, ou cessdo a beneficio de, credores gerais do Emitente ou de uma
Subsididria Relevante; (iv) ser nomeado um administrador da insolvéncia ou outra entidade equivalente para o
Emitente ou para uma Subsididria Relevante; (v) a aprovacdo de uma deliberagdo para a dissolugdo ou
liguidacdo do Emitente ou de uma Subsididria Relevante; (vi) a declaracdo de insolvéncia do Emitente ou de
uma Subsididria Relevante ou a respetiva apresentacdo a PER ou medida de efeito equivalente for requerida
por um terceiro; ou (vii) a liquidagdo ou dissolugdo do Emitente ou de uma Subsidiaria Relevante for solicitada
por um terceiro, sendo que um evento descrito nas alineas (vi) ou (vii) ndo constituird uma Situacdo de
Incumprimento se o evento relevante (I) for sanado no prazo de 60 dias ou (Il) apenas no caso da alinea (vi), o
evento estiver a ser contestado de boa fé por meios adequados (independentemente da forma do ato
processual de impugnacdo) pelo Emitente ou pela Subsididria Relevante, conforme o caso, salvo se e quando a

alinea (iii) for aplicavel; ou

Distribuicdo de dividendos: se se verificar a distribuicdo pelo Emitente de dividendos ou qualquer outro

rendimento de capital relativamente a qualquer exercicio até 2025 (inclusive); ou

Validade: a validade das Obriga¢des for contestada pelo Emitente ou o Emitente negar qualquer das suas
obrigacGes ao abrigo das ObrigacGes (seja por uma suspensdo geral de pagamentos ou uma moratdria no
pagamento de dividas ou de outra forma), ou caso seja, ou se torne, ilegal para o Emitente executar ou cumprir
todas ou algumas das suas obrigacGes estabelecidas nas Obrigagdes, ou qualquer dessas obrigagdes seja, ou se
torne, inexequivel ou invalida, em cada caso em resultado de qualquer lei ou regulamento que lhe seja aplicavel

ou de qualquer decisdo de um tribunal nacional cuja decisdo seja final e irrecorrivel; ou
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(h) Cessacgdo de atividade: (A) a cessagdo, total ou substancial, pelo Emitente ou por uma Subsididria Relevante, do
exercicio da sua atividade, incluindo a aprovagdo, pelo Emitente ou por uma Subsidiaria Relevante, de
deliberagbes sociais para esse fim, ou (B) qualquer cisdo-dissolugdo envolvendo a totalidade ou uma parte
substancial dos negdcios ou ativos do Emitente ou de uma Subsididria Relevante, salvo se (i) em relagdo ao
Emitente, a operagdo em causa implicar a aquisicdo por uma Subsidiaria de quaisquer negdcios ou ativos a
adquirir ou dos quais o Emitente beneficie apds a Data de Emissdo (excluindo, para evitar duvidas, quaisquer
negdcios ou ativos do Emitente a Data de Emissdo) ou, (ii) em relagdo a qualquer Subsidiaria Relevante, a
operag¢do em causa implicar a aquisicdo dessa Subsidiaria Relevante ou dos negdcios ou ativos dessa Subsidiaria
Relevante pelo Emitente e/ou por qualquer Subsididria; ou (C) a perda ou suspensdo de qualquer licenga ou
autorizagdo exigivel para que o Emitente ou a Subsididria Relevante exerga a sua atividade que (i) nos termos
da lei aplicavel, determine a dissolugdo ou liquidagdao do Emitente ou da Subsididria Relevante em causa, ou
que (ii) provoque uma modificagdo material adversa para o normal desenvolvimento das atividades do Grupo;

ou

(i) Se o Emitente ou alguma Subsidiaria Relevante ndo cumprir as suas obrigagdes fiscais ou para com a Seguranga
Social, exceto se estiver em causa um valor agregado inferior a €1.000.000 ou se o Emitente ou a Subsididria
Relevante em causa tiver, nos termos legais, contestado, reclamado ou recorrido, da correspondente obrigacdo

ou ato de liquidagado.
14.14. Reembolso imediato

Caso se verifique uma Situacdo de Incumprimento, ou seja, na data de ocorréncia da situagdo em causa se ndo existir
prazo de sanagdo aplicavel ou, caso exista prazo de sanagao aplicavel, no termo deste sem que a situagdo em causa tenha

sido sanada, o Emitente devera informar o publico, de imediato, através do sistema de difusdo de informagdao da CMVM.

Caso se verifiqgue uma Situacdo de Incumprimento, cada Obrigacionista podera exigir o reembolso imediato das
Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 de que seja titular, sem necessidade de ser previamente tomada uma deliberagao da
Assembleia de Obrigacionistas para o efeito, e tera direito a receber o capital e os respetivos juros devidos até a data em

que se efetuar aquele reembolso.

Os Obrigacionistas que pretendam exigir o reembolso imediato das Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 de que sejam
titulares deverdo comunicar essa sua intengdo através de carta registada com aviso de recegao dirigida ao Conselho de
Administracdo do Emitente e enderegada para a respetiva sede social, devendo o Emitente proceder ao reembolso das
Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027, ao seu valor nominal, e pagar os juros devidos até a data em que se efetuar aquele

reembolso, no prazo de 10 (dez) Dias Uteis apds ter recebido a referida notificac3o.
14.15. Representagdo dos Obrigacionistas e assembleias de Obrigacionistas

14.15.1. Designacdo, destituicGo e substituicdo do representante comum

Os Obrigacionistas poderao, mediante deliberagdo, eleger uma sociedade de advogados, uma sociedade de revisores
oficiais de contas, um intermediario financeiro, uma entidade autorizada a prestar servicos de representacdo de

investidores em algum Estado-Membro da Unido Europeia ou uma pessoa singular com capacidade juridica plena, ainda
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que nao seja Obrigacionista, como seu representante comum. Até que os Obrigacionistas designem um representante

comum, pode o Emitente ou qualquer Obrigacionista requerer que um tribunal o nomeie.

Tal representante comum deve ser independente e ndo pode estar associado a um grupo de interesses do Emitente, nem

encontrar-se em alguma circunstancia suscetivel de afetar a sua isengdo.

Na deliberagdo eletiva do representante comum, os Obrigacionistas especificardo a duragao, definida ou indefinida, do

mandato e as fun¢des a desempenhar, podendo, ainda, nomear um ou mais representantes comuns substitutos.

Os Obrigacionistas poderdo, mediante deliberagdo, destituir um representante comum em fungdes. Por outro lado,
qualquer Obrigacionista podera requerer que o tribunal destitua um representante comum em fung¢des com fundamento

em justa causa.

14.15.2. Assembleia de Obrigacionistas — convocacdo e representacdo

A Assembleia de Obrigacionistas poderad ser convocada para deliberar sobre todos os assuntos que, por lei, Ihe sdo
atribuidos ou que sejam de interesse comum dos Obrigacionistas, incluindo (i) a nomeacdo, remuneracgdo e destituicdo
do representante comum; (ii) a modificacdo de quaisquer Condi¢Ges das ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027; (iii)
quaisquer propostas de planos de recuperagdo de empresas ou de insolvéncia do Emitente; (iv) qualquer reclamagdo de
créditos dos Obrigacionistas em ac¢Oes executivas, salvo o caso de urgéncia; (v) a constituicdo de um fundo para as
despesas necessarias a tutela dos seus interesses comuns e sobre a prestacdo das respetivas contas; ou (vi) a autorizagdo

do representante comum para a proposicao de agdes judiciais.

A Assembleia de Obrigacionistas é convocada nos termos prescritos na lei para a Assembleia Geral dos acionistas do
Emitente e presidida pelo representante comum dos Obrigacionistas ou, enquanto este ndo for eleito ou quando se
recusar a convocar essa assembleia, pelo presidente da mesa da Assembleia Geral dos acionistas do Emitente. Se o
representante comum dos Obrigacionistas e o presidente da Assembleia Geral dos acionistas do Emitente se recusarem
a convocar a assembleia, podem os Obrigacionistas que sejam titulares de, no minimo, 2% das ObrigacGes Verdes

Greenvolt 2027 entdo ainda ndo reembolsadas requerer a convocacgao judicial da assembleia.

Qualquer Obrigacionista pode fazer-se representar na assembleia por mandatdrio constituido por simples carta dirigida

ao presidente da assembleia.

14.15.3. Quérum constitutivo

O qudrum necessario para que uma Assembleia de Obrigacionistas possa reunir e deliberar é o seguinte:

(a) se a matéria em causa exigir uma Deliberagdo Ordinaria, a Assembleia de Obrigacionistas poderd reunir
qualquer que seja o numero de Obrigacionistas presentes ou representados e qualquer que seja o nimero de

Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 de que tais Obrigacionistas presentes ou representados sejam titulares; ou

(b) se a matéria em causa exigir uma Deliberagcdo Extraordinaria, a Assembleia de Obrigacionistas podera reunir,
em primeira convocagdo, desde que estejam presentes ou representados, pelo menos, Obrigacionistas
titulares de metade das Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 entdo ainda ndao reembolsadas ou, em segunda

convocacdo, qualquer que seja o numero de Obrigacionistas presentes ou representados e qualquer que seja
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o numero de Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 de que tais Obrigacionistas presentes ou representados sejam

titulares.

14.15.4. Qudrum deliberativo

A cada Obrigagdo Verde Greenvolt 2027 corresponde um voto.
O qudérum necessario para que uma Assembleia de Obrigacionistas aprove uma deliberagdo é o seguinte:

(a) se a matéria em causa exigir uma Deliberagdo Ordindria, a deliberagdo em causa sera tomada por maioria dos
votos inerentes as ObrigacBes Verdes Greenvolt 2027 presentes ou representadas na Assembleia de

Obrigacionistas em causa; ou

(b) se a matéria em causa exigir uma Deliberagdo Extraordindria, a deliberagdo em causa sera tomada, em primeira
convocagdo, por votos correspondentes, pelo menos, a metade dos direitos de voto inerentes as Obrigacdes
Verdes Greenvolt 2027 entdo ainda ndao reembolsadas ou, em segunda convocagdo, por dois tergos dos votos
inerentes as ObrigacOes Verdes Greenvolt 2027 presentes ou representadas na Assembleia de Obrigacionistas

em causa.

A Assembleia de Obrigacionistas ndo pode deliberar o aumento de encargos dos Obrigacionistas, salvo se o mesmo for
unanimemente aprovado pelos Obrigacionistas, nem pode aprovar medidas que impliquem o tratamento desigual dos

Obrigacionistas.

As deliberagdes aprovadas em Assembleia de Obrigacionistas vinculam todos os Obrigacionistas, incluindo os ausentes e

os discordantes.

14.15.5. Modificagées

O representante comum (caso exista) pode, sem para o efeito ser necessaria uma deliberagdo dos Obrigacionistas,
aprovar modificagdes as Condigdes das Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 que sejam de natureza menor, formal ou
técnica, desde que em defesa dos interesses comuns dos obrigacionistas e nos termos da legislacdo aplicavel, ou que se

mostrem necessarias para corrigir um erro manifesto ou cumprir disposi¢oes legais imperativas.
As modificagBes aprovadas pelo representante comum nestes termos vinculam todos os Obrigacionistas.

14.15.6. Deliberacdes vinculativas e notificacdo

Qualquer deliberagdo tomada pela Assembleia de Obrigacionistas nos termos descritos na Sec¢do 14.15.4 (“Qudérum
deliberativo”) ou modificagdo aprovada pelo representante comum nos termos descritos na Sec¢do 14.15.5
(“Modificagbes”) devera ser notificada pelo Emitente aos Obrigacionistas de imediato, de acordo com a Secgao 14.15.7

(“Comunicagdes”).
14.15.7. Comunicacbes

Todas as notificagGes relativas as ObrigacOes Verdes Greenvolt 2027 serdo publicadas, se e enquanto as Obriga¢Oes
Verdes Greenvolt 2027 estiverem admitidas a negociacdo no Euronext Lisbon, no sistema de difusdo de informagéo da

CMVM (www.cmvm.pt) e no sitio Web do Emitente (www.greenvolt.pt) ou por outra forma permitida ao abrigo do Caodigo
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dos Valores Mobilidrios, do Regulamento dos Prospetos e Regulamentos Delegados e de acordo com as regras da

Interbolsa e da Euronext sobre a divulgagdo de informacdo a investidores.
14.16. Legislacao aplicavel e tribunal competente

As Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 s3o reguladas pelo direito portugués, sendo as ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027
emitidas ao abrigo da alinea i) do n.2 1 do artigo 15.2 dos estatutos da Greenvolt e do artigo 348.2 e seguintes do Cddigo

das Sociedades Comerciais, sendo-lhes também aplicaveis as disposi¢des do Codigo dos Valores Mobiliarios.

Para dirimir qualquer questdao emergente da emissdo de Obriga¢des Verdes Greenvolt 2027 é competente o Tribunal da

Comarca de Lisboa com renuncia expressa a qualquer outro.
14.16.1. Notagdo de risco
Ao Emitente foi atribuido pela EthiFinance, em setembro de 2022, o rating de BBB-, com outlook estavel.

Ao Emitente e/ou as Obriga¢Bes Verdes Greenvolt 2027 n3o se encontram atribuidas, a pedido do Emitente ou com a

sua cooperagao no processo de notagao, quaisquer outras notagdes de risco.

14.16.2. Regime fiscal

O regime fiscal respeitante aos rendimentos das Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 encontra-se descrito no Capitulo 15

(Informagdes de Natureza Fiscal).
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CAPITULO 15
INFORMAGCOES DE NATUREZA FISCAL

Portugal

O regime fiscal a seguir descrito respeita aos rendimentos relativos a obrigacdes integradas em sistema centralizado
gerido por entidade residente em Portugal (e.g. Central de Valores Mobiliarios gerida pela Interbolsa) ou por entidade
gestora de sistema de liquidagdo internacional estabelecida em outro Estado-Membro da Unido Europeia (e.g. Euroclear
ou Clearstream) ou de Estado-Membro do Espago Econémico Europeu (incluindo o Reino Unido e Paises Baixos) (neste
ultimo caso, desde que vinculado a cooperagdo administrativa no dominio da fiscalidade equivalente a estabelecida na
Unido Europeia) ou em outros sistemas centralizados desde que expressamente autorizados pelo membro do Governo

responsdvel pela area das Finangas.

As informagdes constantes do presente capitulo devem ser consideradas orientagdes gerais da tributagdo das Obrigagdes
Verdes Greenvolt 2027 em Portugal. A legislagdo fiscal portuguesa bem como a legislagéo fiscal do Estado-Membro do
investidor podem afetar a rendibilidade das Obriga¢des Verdes Greenvolt 2027, sendo recomendado aos investidores
que procurem o seu proprio aconselhamento juridico ou fiscal quanto ao potencial impacto tributdrio no seu

investimento.

Para os rendimentos de capitais e para as mais-valias obtidas por pessoas ndo residentes em Portugal, que cumpram
determinados requisitos e evidenciem a qualidade de n3o residente, nos termos do Decreto-Lei n.2 193/2005, prevé-se

um regime de isengdo (ver infra).

Os juros, os prémios de amortizacdo ou de reembolso e as outras formas de remuneracgdo de obrigacdes sdo considerados
como rendimentos de capitais. Compreendem-se nos rendimentos de capitais o quantitativo dos juros contaveis desde
a data do ultimo vencimento ou da emissdo, primeira colocagdo ou transmissdo, se ainda ndao houver ocorrido qualquer
vencimento, até a data em que ocorra alguma transmissdo dos respetivos titulos, bem como a diferenca, pela parte
correspondente aqueles periodos, entre o valor de reembolso e o prego de emissdo, no caso de titulos cuja remuneracgdo

seja constituida, total ou parcialmente, por essa diferenca.
15.1. Juros

15.1.1 Auferidos por pessoas sinqulares

15.1.1.1. Residentes

O imposto devido sobre os rendimentos sujeitos a tributagdo em Portugal a data do seu vencimento é retido na fonte a

titulo definitivo, a taxa liberatdria de 28%.

A retencdo na fonte libera a obrigacdo de declaracdo de imposto, salvo se o titular optar pelo englobamento (caso estes
rendimentos ndo sejam obtidos no ambito do exercicio de atividades empresariais e profissionais), situagdo em que a
taxa de imposto podera atingir os 48%, tendo a retengdo na fonte natureza de pagamento por conta do IRS devido a final.
Adicionalmente, este rendimento, sendo englobado pelo respetivo titular, estara ainda sujeito a uma taxa adicional de
solidariedade no valor de 2,5%, na parte do rendimento coletdvel que seja superior a €80.000 mas ndo exceda €250.000.
O quantitativo do rendimento coletdvel que exceda €250.000 estard sujeito a uma taxa adicional de solidariedade no
valor de 5%.
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Estdo, no entanto, sujeitos a retengdo na fonte a titulo definitivo a taxa liberatdria de 35% os rendimentos de capitais
sempre que sejam pagos ou colocados a disposi¢cdo em contas abertas em nome de um ou mais titulares mas por conta
de terceiros ndo identificados, exceto quando seja identificado o beneficidrio efetivo, termos em que se aplicam as regras

gerais.
15.1.1.2. Ndo residentes

Os rendimentos de capitais relativos as Obriga¢des Verdes Greenvolt 2027 estdo isentos de tributagdo em Portugal, desde

que estejam observados os requisitos de prova previstos no Decreto-Lei 193/2005. Porém, esta isenc¢do ndo ¢é aplicavel

se:

(a) O beneficiadrio efetivo dispuser, em territorio portugués, de estabelecimento estavel ao qual os rendimentos
sejam imputaveis;

(b) O beneficidrio efetivo for residente numa jurisdicdao sujeita a um regime fiscal claramente mais favoravel

constante de lista aprovada pela Portaria n.2 150/2004, com excec¢do das pessoas singulares residentes em
pais e com o qual esteja em vigor (a) uma convencgdo para evitar a dupla tributagdo internacional ou (b) um

acordo que preveja a troca de informagdes em matéria fiscal.

Ndo estando isentos, os rendimentos sdo, regra geral, objeto de reten¢do na fonte a taxa liberatdria de 28%. Estdo, no
entanto, sujeitos a retengdo na fonte a titulo definitivo a taxa liberatéria de 35% os rendimentos de capitais obtidos por
residentes numa jurisdi¢do sujeita a um regime fiscal claramente mais favoravel constante de lista aprovada pela Portaria
150/2004. Est3o sujeitos a retengdo na fonte a titulo definitivo a taxa liberatdria de 35% os rendimentos de capitais
sempre que sejam pagos ou colocados a disposi¢cdo em contas abertas em nome de um ou mais titulares, mas por conta
de terceiros nao identificados, exceto quando seja identificado o beneficiario efetivo, termos em que se aplicam as regras

gerais.

As taxas de retencdo na fonte supra podem vir a ser reduzidas para as taxas previstas nas convencgdes para evitar a dupla
tributagdo internacional celebradas com Portugal. Para este efeito, o titular deve cumprir, em Portugal, os formalismos
e requisitos legais necessarios de forma a comprovar a sua residéncia no outro Estado contratante (atualmente, este
procedimento realiza-se através da apresentacdo do formulario do modelo 21-RFI devidamente preenchido e
acompanhado de documento emitido pelas autoridades competentes do respetivo Estado de residéncia atestando a

residéncia para efeitos fiscais e a sujeicdo a imposto sobre o rendimento nesse Estado), nos prazos legalmente exigiveis.

15.1.2.  Auferidos por pessoas coletivas

15.1.2.1. Residentes

Os rendimentos de capitais sdo incluidos no lucro tributdvel e sujeitos a tributagcdo a taxa de 21%, ou sujeitos a taxa de
17% para os primeiros €25.000 de matéria coletavel e 21% para matéria coletavel remanescente no caso de entidades
residentes classificadas como pequena ou média empresa, a qual acrescera uma taxa de derrama municipal até ao limite
maximo de 1,5% sobre o lucro tributavel sujeito e ndo isento de IRC. Aplica-se ainda uma derrama estadual (i) a taxa de
3% sobre a parte do lucro tributdvel superior a €1.500.000 e ndo superior a €7.500.000, (ii) a taxa de 5% sobre a parte do
lucro tributavel que exceda €7.500.000 até €35.000.000 e (iii) a taxa de 9% sobre a parte do lucro tributavel que exceda
€35.000.000.
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Os rendimentos sdao objeto de retengdo na fonte a taxa de 25%, a qual assume a natureza de pagamento por conta do

imposto devido em termos finais.

Estdo sujeitos a reten¢do na fonte a titulo definitivo a taxa de 35% os rendimentos de capitais sempre que sejam pagos
ou colocados a disposicdo em contas abertas em nome de um ou mais titulares, mas por conta de terceiros ndo

identificados, exceto quando seja identificado o beneficidrio efetivo, termos em que se aplicam as regras gerais.

As instituicGes financeiras residentes em territorio portugués (incluindo instituicdes financeiras ndo residentes com
estabelecimento estavel em territdrio portugués ao qual os rendimentos sejam imputaveis), os fundos de capital de risco,
os fundos de pensdes e equiparaveis, os fundos de poupanga em agdes, fundos de poupanca-reforma, poupanca-
educacdo e poupanca-reforma/educagdo constituidos e a operar nos termos da legislacdo nacional e outras entidades

que usufruem de iseng¢do de IRC beneficiam da dispensa de retengao na fonte.
15.1.2.2. Ndo residentes

Os rendimentos de capitais provenientes das ObrigacGes Verdes Greenvolt 2027 estdo isentos de IRC em Portugal, desde

que estejam observados os requisitos de prova previstos no Decreto-Lei 193/2005.

Porém, esta isengdo nao é aplicavel relativamente aos rendimentos de capitais se os Obrigacionistas nao residentes:

(a) Dispuserem de estabelecimento estavel em territério portugués ao qual os rendimentos possam ser
imputaveis;
(b) Forem entidades residentes numa jurisdi¢do sujeita a um regime fiscal claramente mais favoravel constante

da lista aprovada pela Portaria 150/2004, com excec¢do dos bancos centrais e agéncias de natureza
governamental desses paises, organizacGes internacionais reconhecidas pelo Estado Portugués e outras
entidades residentes em pais e com o qual esteja em vigor (a) uma convengdo para evitar a dupla tributagdo

internacional ou (b) um acordo que preveja a troca de informagdes em matéria fiscal.

Ndo estando isentos, os rendimentos sdo, regra geral, objeto de retencdo na fonte a taxa liberatéria de 25%. Estdo, no
entanto, sujeitos a reteng¢do na fonte a titulo definitivo a taxa liberatdria de 35% os rendimentos de capitais obtidos por
residentes numa jurisdicdo sujeita a um regime fiscal claramente mais favoravel constante da lista aprovada pela Portaria
150/2004. Estdo sujeitos a retengdo na fonte a titulo definitivo a taxa liberatéria de 35% os rendimentos de capitais
sempre que sejam pagos ou colocados a disposi¢cdo em contas abertas em nome de um ou mais titulares, mas por conta
de terceiros nao identificados, exceto quando seja identificado o beneficiario efetivo, termos em que se aplicam as regras

gerais.

As taxas de retencdo na fonte supra podem vir a ser reduzidas para as taxas previstas nas convengdes para evitar a dupla
tributacdo internacional celebradas com Portugal. Para este efeito, o titular deve cumprir, em Portugal, os formalismos
e requisitos legais necessarios de forma a comprovar a sua residéncia no outro Estado contratante (atualmente, este
procedimento realiza-se através da apresentacdo do formuldrio do modelo 21-RFI devidamente preenchido e
acompanhado de documento emitido pelas autoridades competentes do respetivo Estado de residéncia atestando a

residéncia para efeitos fiscais e a sujeicdo a imposto sobre o rendimento nesse Estado), nos prazos legalmente exigiveis.
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15.2. Mais-Valias

15.2.2. Auferidas por pessoas singulares

15.2.2.1. Residentes

As mais-valias e menos-valias apuradas no momento da alienagdo das ObrigagGes Verdes Greenvolt 2027, contribuem
para o cOmputo do saldo anual de mais-valias e menos-valias decorrentes da venda de obriga¢Oes e outros titulos de
divida, de partes sociais e outros valores mobilidrios e de operagGes com instrumentos financeiros derivados (exceto

swaps de taxa de juro), warrants autdonomos e certificados.

O referido saldo anual, quando seja positivo, esta sujeito a tributacdo em IRS a uma taxa especial de 28%, salvo se o
titular optar pelo englobamento (caso estes rendimentos ndo sejam obtidos no ambito do exercicio de atividades
empresariais e profissionais), situagdo em que a taxa de imposto podera atingir os 48%. Adicionalmente, este rendimento,
sendo englobado pelo respetivo titular, estara ainda sujeito a uma taxa adicional de solidariedade no valor de 2,5%, na
parte do rendimento coletavel que seja superior a €80.000 mas ndo exceda €250.000. O quantitativo do rendimento

coletavel que exceda €250.000 estara sujeito a uma taxa adicional de solidariedade no valor de 5%.

Por forga de alteracdo introduzida pela Lei n.2 12/2022, de 27 de junho, que aprovou o Or¢camento do Estado para 2022,
o referido saldo anual positivo entre as mais-valias e menos-valias decorrentes de operagdes de alienagdo onerosa de
partes sociais e de outros valores mobiliarios, quando resulte de ativos detidos por um periodo inferior a 365 dias por
sujeitos passivos cujo rendimento coletavel seja igual ou superior a €75.009, é obrigatoriamente englobado. Esta

alteragao aplica-se aos rendimentos auferidos a partir de 1 de janeiro de 2023.
15.2.2.2. Ndo residentes

As mais-valias realizadas por titulares de Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 nao residentes em territdrio portugués com
a transmissdo onerosa das Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 sdo isentas de tributagdo em Portugal. Porém, esta isengdo

nao é aplicavel se:

(a) O beneficidrio efetivo dispuser, em territorio portugués, de estabelecimento estavel ao qual os rendimentos

sejam imputaveis;

(b) O beneficidrio efetivo for residente numa jurisdicdo sujeita a um regime fiscal claramente mais favoravel
constante da lista aprovada pela Portaria 150/2004, com as alteracbes a data em vigor, com exce¢do das
pessoas singulares residentes em pais com o qual esteja em vigor (a) uma convengdo para evitar a dupla

tributagdo internacional ou (b) um acordo que preveja a troca de informagdes em matéria fiscal.

Se a isenc¢do ndo se aplicar, o saldo anual positivo entre as mais-valias e as menos-valias é tributado a taxa especial de
28%. Nos termos das convengOes de dupla tributagdo celebradas por Portugal, o Estado Portugués esta geralmente
limitado na sua competéncia para tributar essas mais-valias na esfera de pessoas singulares residentes no pais

cocontratante de Portugal, mas esse tratamento fiscal convencional deve ser aferido casuisticamente.

15.2.3. Auferidas por pessoas coletivas

15.2.3.1. Residentes
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As mais-valias e menos-valias apuradas no momento da alienagdo das ObrigacBes Verdes Greenvolt 2027, sdo incluidas
no lucro tributdvel e sujeitas a tributagdo a taxa de 21%, ou sujeitas a taxa de 17% para os primeiros €25.000 de matéria
coletavel e 21% para matéria coletdavel remanescente no caso de entidades residentes classificadas como pequena ou
média empresa, a qual acrescerd uma taxa de derrama municipal até ao limite maximo de 1,5% sobre o lucro tributdvel
sujeito e ndo isento de IRC. Aplica-se ainda uma derrama estadual (i) a taxa de 3% sobre a parte do lucro tributavel
superior a €1.500.000 e nao superior a €7.500.000, (ii) a taxa de 5% sobre a parte do lucro tributavel que exceda

€7.500.000 até €35.000.000 e (iii) a taxa de 9% sobre a parte do lucro tributavel que exceda €35.000.000.
15.2.3.2. Ndo residentes
As mais-valias obtidas com a transmissdo onerosa de ObrigagGes Verdes Greenvolt 2027 estdo isentas de IRC.

Porém, esta isengdo nao é aplicavel se os Obrigacionistas ndo residentes:

(a) Dispuserem de estabelecimento estavel em territério portugués ao qual os rendimentos possam ser
imputaveis;
(b) Forem entidades residentes numa jurisdicdo sujeita a um regime fiscal claramente mais favoravel constante

da lista aprovada pela Portaria 150/2004, com exce¢do dos bancos centrais e agéncias de natureza
governamental desses paises, organizag¢Ges internacionais reconhecidas pelo Estado portugués e outras
entidades residentes em pais com o qual esteja em vigor (a) uma convencgdo para evitar a dupla tributagdo

internacional ou (b) um acordo que preveja a troca de informagGes em matéria fiscal.

Se a isenc¢do nao se aplicar, o saldo anual positivo entre as mais-valias e as menos-valias é tributado a taxa especial de
25%. Nos termos das convengdes de dupla tributagcdo celebradas por Portugal, o Estado Portugués estd geralmente
limitado na sua competéncia para tributar essas mais-valias na esfera de pessoas coletivas residentes no pais

cocontratante de Portugal, mas esse tratamento fiscal convencional deve ser aferido casuisticamente.

15.3. Requisitos para aplica¢do das isengbes de IRS e/ou IRC aos rendimentos das Obrigacées Verdes

Greenvolt 2027 no ambito do regime especial

Para efeitos da aplicagdo do regime de isen¢do fiscal descrito, o Decreto-Lei 193/2005 requer o cumprimento de certos
procedimentos e certificagdes de prova. Segundo estes procedimentos (cujo objetivo é a verificagcdo da qualidade de nado
residente do beneficidrio efetivo), requer-se ao beneficiario efetivo que detenha as Obriga¢tes Verdes Greenvolt 2027
através de uma conta nas seguintes entidades: (i) entidade registadora direta, que é a entidade junto da qual sdo abertas
as contas de registo individualizado dos valores mobiliarios representativos de divida integrados em sistema centralizado;
(ii) entidade registadora indireta, que, apesar de ndo assumir o papel de uma entidade registadora direta, é cliente desta
e presta servicos de registo e depdsito de valores mobiliarios, gestdo de carteiras ou outros similares; ou (iii) entidades
gestoras de um sistema de liquidagao internacional, que sdo entidades que procedem, no mercado internacional, a
compensacao, liquidagdo ou transferéncia de valores mobiliarios integrados em sistemas centralizados ou nos seus

proprios sistemas de registo.

Em conformidade com o disposto no Decreto-Lei 193/2005, os intermediarios financeiros junto dos quais sejam abertas
as contas individualizadas de valores mobiliarios (junto dos quais se encontram registadas as Obriga¢des Verdes

Greenvolt 2027) ficam, na qualidade de entidades registadoras diretas, obrigados a possuir prova (i) relativamente as
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entidades residentes isentas, cuja isen¢do ndo seja de natureza automatica, do ato de reconhecimento do beneficio fiscal;

e (ii) relativamente aos beneficiarios efetivos abrangidos pelas isengdes supra, da qualidade de ndo residente.

15.3.1.

Obrigacoes Verdes Greenvolt 2027 integradas em sistemas centralizados reconhecidos pelo Coédigo dos

Valores Mobilidrios e legislacéio complementar — detidas através de entidades registadoras diretas

Cada beneficiario efetivo das ObrigagGes Verdes Greenvolt 2027 deve apresentar ao intermediario financeiro (enquanto

entidade registadora direta) onde se encontra aberta a respetiva conta na qual se encontram registadas as Obriga¢Oes

Verdes Greenvolt 2027, antes ou na Data para Pagamento dos Rendimentos, os meios de prova indicados infra.

A comprovacdo da qualidade de ndo residente dos Obrigacionistas beneficiarios efetivos deve ser aferida nos termos a

seguir descritos:

(a)

(b)

No caso de bancos centrais, instituicdes de direito publico, organismos internacionais, instituicdes de crédito,
sociedades financeiras, fundos de pensdes e empresas de seguros, domiciliados em qualquer pais da OCDE ou
em pais com o qual Portugal tenha celebrado convencgdo para evitar a dupla tributagdo internacional, a prova

efetua-se através dos seguintes elementos:
15.1.2.1. A respetiva identificagdo fiscal; ou

15.1.2.2. Certiddo emitida pela entidade responsavel pelo registo ou pela supervisdo que ateste a existéncia

juridica do titular e o seu domicilio; ou

15.1.2.3. Prova da qualidade de n3o residente, nos termos previstos no ponto (c) infra, caso o titular opte

pelos meios de prova ai previstos; ou

15.1.2.4. Declaragdo do prdprio titular devidamente assinada e autenticada se se tratar de bancos centrais,
organismos internacionais ou instituicdes de direito publico que integrem a administragdo publica
central, regional ou a demais administragao periférica, estadual indireta ou auténoma do Estado de

residéncia fiscalmente relevante.

Note-se que a prova da qualidade de ndo residente €, nestes casos, feita uma Unica vez, sendo dispensada a

sua renovagao periddica.

No caso de fundos de investimento mobilidrio, imobilidrio ou outros organismos de investimento coletivo
domiciliados em qualquer pais da OCDE ou em pais com o qual Portugal tenha celebrado convencéo para evitar
a dupla tributagdo internacional ou acordo que preveja a troca de informagGes em matéria fiscal, a prova

efetua-se através dos seguintes elementos:

(i) Declaragdo emitida pela entidade responsavel pelo registo ou supervisdo, ou pela autoridade fiscal,
que certifique a existéncia juridica do organismo, a lei ao abrigo da qual foi constituido e o local da

respetiva domiciliagdo; ou
(ii) Prova da qualidade de ndo residente, nos termos previstos no ponto (c) infra, caso o titular opte

pelos meios de prova ai previstos.

Note-se que a prova da qualidade de ndo residente é, nestes casos, feita uma Unica vez, sendo dispensada a
sua renovagao periodica.
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(c) Relativamente a beneficidrios efetivos ndo abrangidos pelas regras anteriores, a prova efetua-se através de
certificado de residéncia ou documento equivalente emitido pelas autoridades fiscais, ou documento emitido
por consulado portugués comprovativo da residéncia no estrangeiro, ou documento especificamente emitido
com o objetivo de certificar a residéncia por entidade oficial que integre a administragdo publica central,
regional ou demais administracdo periférica, estadual indireta ou autonoma do respetivo Estado. O documento
exigido nos termos deste paragrafo é necessariamente o original ou cépia devidamente autenticada, sendo
valido pelo periodo de 3 anos a contar da respetiva data de emissdo, a qual ndo pode ser posterior a 3 meses
em relagdo a data em que a retencdo deva ser efetuada, devendo o beneficidrio efetivo informar

imediatamente a entidade registadora das alteragGes verificadas nos pressupostos de que depende a isengao.

Para efeitos da presente sec¢do, “Data para Pagamento dos Rendimentos” significa uma determinada data a partir da
qual sdo devidos juros ou outros rendimentos de capitais provenientes das Obrigacdes Verdes Greenvolt 2027 aos

respetivos beneficiarios efetivos.

15.3.2. Obrigacdes detidas através da titularidade de contas junto de entidades gestoras de sistemas centralizados

internacionais ou dos seus proprios sistemas de registo

Quando as Obriga¢es Verdes Greenvolt 2027 estejam registadas em conta mantida junto de entidade gestora de sistema
de liquidagdo internacional, para efeitos da comprovagdo dos pressupostos de aplicagdo deste regime especial deve ser
transmitida, em cada data de vencimento dos rendimentos, a identificacdo e a quantidade dos valores mobilidrios, bem
como o montante dos rendimentos e, quando aplicavel, o montante do imposto retido, desagregado pelas seguintes

categorias de beneficiarios:

(a) Entidades com residéncia, sede ou direcdo efetiva em territdério portugués ou que ai possuam estabelecimento

estavel ao qual os rendimentos sejam imputaveis, ndo isentas e sujeitas a reten¢do na fonte;

(b) Entidades residentes em pais, territdrio ou regido com um regime de tributacdo claramente mais favoravel,

constante da lista aprovada pela Portaria 150/2004, ndo isentas e sujeitas a retencdo na fonte;

(c) Entidades com residéncia, sede ou direcdo efetiva em territério portugués ou que ai possuam estabelecimento

estavel ao qual os rendimentos sejam imputaveis, isentas ou ndo sujeitas a retencdo na fonte;

(d) Demais entidades que ndo tenham residéncia, sede ou direcdo efetiva em territdrio portugués nem ai possuam

estabelecimento estavel ao qual os rendimentos sejam imputaveis.

Em cada data de vencimento dos rendimentos devem, ainda, ser transmitidos pelo menos os seguintes elementos

relativos a cada um dos beneficiarios referidos nas alineas a), b) e c) do nimero anterior:

(a) Nome e endereco;

(b) Numero de identificagdo fiscal, quando dele disponha;

(c) Identificacdo e quantidade dos valores mobilidrios detidos;
(d) Montante dos rendimentos.

As informacgGes referidas nos nUmeros anteriores sdo transmitidas pela entidade gestora de sistema de liquidagdo a
entidade registadora direta, ou aos seus representantes, e devem referir-se ao universo das contas sob a sua gestao.
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Sem prejuizo do disposto no paragrafo seguinte, o reembolso do imposto que tenha sido indevidamente retido na fonte
na data do vencimento do cupdo ou do reembolso a beneficidrio de isengdo de IRS ou IRC que ndo seja obrigado a entrega
de declaragao de rendimentos de IRS ou IRC pode ser requerido, por este ou por um seu representante, no prazo maximo
de 6 meses a contar da data em que foi efetuada a retengdo, através de formuldrio a apresentar junto da entidade

registadora direta.

No caso de contas abertas junto de entidades registadoras indiretas, o pedido de reembolso a que se refere o nimero

anterior deve ser entregue junto destas entidades, que devem remeté-lo para as entidades registadoras diretas.

Decorrido o prazo de 6 meses, o reembolso do imposto indevidamente retido deve ser solicitado através de formulario
dirigido ao diretor-geral da Autoridade Tributaria e Aduaneira no prazo de 2 anos contados a partir do termo do ano em
que tenha sido efetuada a retengdo do imposto. O formuldrio oficial estd disponivel em

http://www.portaldasfinancas.gov.pt.
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CAPITULO 16
MEDIDAS ALTERNATIVAS DE DESEMPENHO (APMs)

O Prospeto, para além da informacao financeira preparada de acordo com as IFRS, tal como adotadas na Unido Europeia
(IFRS-UE), inclui um conjunto de indicadores utilizados pela Greenvolt na analise do desempenho e posi¢do financeira, os
quais sdo classificados como APMs, conforme definido nas Orientagées da ESMA sobre Medidas Alternativas de
Desempenho publicadas a 5 de outubro de 2015 (ESMA/2015/1415), o documento de Q&A da ESMA publicado em abril
de 2022 (ESMA32-51-370).

Os indicadores em causa nao fazem parte das demonstragGes financeiras nem dos registos contabilisticos e ndo foram
auditados nem revistos, nem constituem mensuragdes exigidas por ou apresentadas de acordo com as IFRS-UE, pelo que
sdo considerados divulgagdes adicionais e em nenhum caso substituem a informacgado financeira preparada de acordo
com as IFRS-UE, ainda que decorram da informacgao financeira divulgada de acordo com as normas contabilisticas em

vigor (IFRS-UE).

Os APMs sdo indicadores frequentemente utilizados pela administragao para monitorizar e analisar o desempenho global,
negadcios e operacdes da Greenvolt e ndo refletem as mensuragdes exigidas por, ou apresentadas de acordo com as IFRS-
UE. Por conseguinte, as medidas apresentadas infra apresentam algumas diferencas relativamente a informacao
financeira auditada apresentada pelo Emitente e podem evoluir ao longo do tempo de forma a adaptar as defini¢des a

evolugdo das operagdes do Emitente.

Adicionalmente, a forma como a Greenvolt define e calcula estes indicadores pode diferir da forma como indicadores
semelhantes sdo calculados por outras sociedades e, em consequéncia, poderdo ndo ser comparaveis. E apresentada de

seguida a lista de APMs utilizados pela Greenvolt, juntamente com uma definigdo dos mesmos.

As seguintes medidas financeiras incluidas no Prospeto ndo sdo medidas de desempenho financeiro ou de liquidez
segundo as IFRS-UE e ndo devem ser utilizadas em detrimento de, ou consideradas como alternativas aos resultados
financeiros histéricos preparados de acordo com as bases de preparagdo divulgada na Nota 3 das Demonstragdes
Financeiras Anuais Auditadas de 2021 e em conformidade com as IFRS-UE. Os investidores sdo aconselhados a rever os

APMs em conjunto com as demonstragdes financeiras consolidadas auditadas da Greenvolt.

As reconciliagGes apresentadas infra comparam as definigdes atuais dos APMs com as defini¢Oes utilizadas no prospeto
anterior do Emitente de 25 de novembro de 2021, que foram atualizadas para refletir a atividade atual do Emitente, bem
como identificar quaisquer diferencas que possam existir em relacdo a conceitos semelhantes divulgados nas
demonstragdes financeiras de final de ano ou intercalares mais recentes do Emitente. De referir que os APMs constantes

do presente Prospeto se encontram alinhados com os do Prospeto do Emitente datado de 9 de junho de 2022.

Estas medidas podem ndo ser compardveis a medidas de desempenho financeiro com denominagdes semelhantes

divulgadas por outras sociedades:
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Periodo de 6 meses findo em 30 Exercicio findo em 31 dezembro

junho

(montantes expressos em milhdes de 2022 2021 2021 reexpresso 2021 2020
Euros)

(ndo auditado) (ndo auditado) (ndo auditado) (ndo auditado) (ndo auditado)
EBITDA () 36,8 10,6 56,5 56,5 33,0
Margem EBITDA @17 32,4% 25,2% 40,0% 40,0% 37,9%
EBITDA Ajustado @7 38,9 13,9 61,6 61,6 33,0
Margem EBITDA ajustada @) 34,3% 33,2% 43,5% 43,5% 37,9%
EBIT 417) 17,6 4,0 30,1 30,6 27,2
EBIT Ajustado /7 19,7 7,3 35,2 35,6 20,9
Custos operacionais ©7) (74,4) (28,0) (79,9) (79,9) (54,1)
Divida Bruta ©)©) 631,5 364,7 467,5 467,5 96,1
Divida Liquida + Empréstimos acionistas 392,2 358,7 249,6 249,6 82,0
(8)(9)
Despesas de capital (Capex) (101 36,7 3,9 52,6 52,6 4,5
Receitas Totais (12 113,3 42,0 141,5 141,5 90,1
Total de Rendimentos Operacionais (13 113,3 42,0 141,5 141,5 87,1

(1)

(2)

(3)

O EBITDA é definido como o resultado antes de impostos e CESE, Resultados Financeiros e amortizagGes e
depreciac¢des e reversbes/(perdas) por imparidades em ativos ndo correntes. O EBITDA ¢é utilizado por investidores,

analistas e administradores para avaliar a rentabilidade.

A Margem EBITDA e a Margem EBITDA Ajustada sdo calculadas como a percentagem do EBITDA e EBITDA Ajustado,
respetivamente, nas Receitas Totais deduzidas das vendas de biomassa ocorridas em 2020 e outros rendimentos

provenientes de indemnizagdes por danos materiais.

O EBITDA Ajustado é definido como o EBITDA excluindo (i) os custos de transag¢do ndo recorrentes, que estdo
essencialmente relacionados com concentragbes/aquisicbes de atividades empresariais realizadas pelo Grupo
Greenvolt, (ii) outros rendimentos provenientes de indemnizagdes por danos materiais. Durante o ano que terminou
a 31 de dezembro de 2021, o Emitente realizou varias aquisicdes de empresas, com um impacto significativo em
termos de custos incorridos, que afetaram negativamente a rentabilidade e foram considerados como pontuais - isto
explica a exclusdo dos custos de transagdo para a analise do EBITDA (em anos anteriores nao existiram custos de
transagdo, ndo sendo este indicador, deste modo, aplicavel). Adicionalmente, o Emitente retirou da definicdo de
EBITDA Ajustado a exclusdo de outros rendimentos associados a subsidios ao investimento, uma vez que esta rubrica
é normalmente incluida na divulgagdo de resultados trimestrais ao mercado, sendo também uma rubrica recorrente,

como se mostra na reconciliagdo abaixo.

Periodo de 6 meses findo em 30 junho Exercicio findo em 31 dezembro
(montantes expressos em Euros) 2022 2021 2021 2020
(ndo (ndo auditado) (auditado, salvo indicagdo (auditado,
auditado) em contrario) salvo
indicagdo em
contrario)
Defini¢do atual de EBITDA Ajustado (ndo auditado) 38.898.736 13.922.932 61.586.370 33.021.107
Custos de transagdo (ndo auditado) (2.132.705) (3.344.677) (5.045.193) -
Subsidios ao investimento (111.206) (111.206) (238.744) (222.412)
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Definigdo anterior de EBITDA Ajustado (ndo auditado) 36.654.825 10.467.049 56.302.433 32.798.695

Nota: a reexpressdo das demonstragdes financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2021 ndo tem impacto nos APMs acima referidos.

(4)

(5)

(6)

O EBIT corresponde ao Resultado antes de impostos e CESE e Resultados Financeiros, e é definido como o
resultado liquido consolidado do ano antes de despesas financeiras e receitas financeiras, imposto sobre o
rendimento e da CESE. O Emitente substituiu o resultado operacional pelo EBIT, por entender que o EBIT é um
termo mais usual entre os investidores. De referir, no entanto, que o EBIT e o resultado operacional

correspondem a mesma medida financeira.

O EBIT Ajustado é definido como o EBIT excluindo custos de transacdo ndo recorrentes e reversdes/(perdas)
por imparidades em ativos ndo correntes, o que pode ter impacto na compreensdo do desempenho da

sociedade de uma perspetiva normalizada, razdo pela qual este APM foi incluido.

Os Custos Operacionais sdo definidos como (i) custo das vendas excluindo o custo da biomassa vendida, (ii)
fornecimento de servigos externos excluindo os custos de transagdo, (iii) custos com pessoal, (iv) resultados
relativos a investimentos, (v) provisdes e reversdes /(perdas) por imparidades em ativos correntes, e (vi) outros
gastos. Em relacdo a periodos anteriores, este APM foi atualizado para refletir a nova estrutura de custos do
Grupo Greenvolt (por exemplo, a defini¢do inclui agora despesas com pessoal, resultados relacionados com
investimentos e provisdes e reversdes/perdas por imparidade em ativos correntes). Adicionalmente, o
Emitente optou por separar as outras receitas dos Custos Operacionais Liquidos anteriormente apresentados
e, em alternativa, apresentar as outras receitas nas Receitas Totais, uma vez que proporciona uma visao mais
clara das varias correntes de receitas atuais, ndo representativas em anos anteriores. Para efeitos do Prospeto,
o Emitente optou por excluir os custos de transac¢do e os custos de venda de biomassa dos custos operacionais,
uma vez que considera que tais custos devem ser excluidos a fim de apresentar os custos recorrentes
incorridos com as operacdes do Emitente. O Emitente, entende assim, que o objetivo deste APM ¢ diferente

dos requisitos adotados nas IFRS-UE e refletidos nas contas anuais de 2021.

Adicionalmente, o custo das vendas de biomassa afeta apenas o ano findo a 31 de dezembro de 2020. A

reconciliagdo entre os Custos Operacionais Liquidos e os Custos Operacionais é apresentada abaixo:

Periodo de 6 meses findo em 30 junho Exercicio findo em 31 dezembro

(montantes expressos em Euros) 2022 2021 2021 2020

(ndo auditado) (ndo auditado) (auditado, salvo (auditado, salvo

indicacdo em indicagdo em

contrario) contrario)

Custos operacionais (ndo auditado) @ (74.412.849) (28.041.421) (79.920.170) (54.055.759)

Outros rendimentos (2.421.025) (111.465) (861.419) (222.437)

Subsidios ao investimento 111.206 111.206 238.744 222.412

Indemnizagdo por danos materiais - - - -

Custos de transagdo (ndo auditado) @ 2.132.705 3.344.677 5.045.193 -

Custos com pessoal (9.457.014) (894.039) (6.442.375) -

Resultados relativos a investimentos (1.745.060) - (276.204) -

Provisdes e reversbes/(perdas) por imparidades (27.959) - (146.885) 41
em ativos correntes

Custos operacionais liquidos (definigdo (63.005.702) (30.491.800) (77.477.224) (54.055.775)

anterior) (ndo auditado)
Nota: a reexpressdo das demonstragdes financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2021 ndo tem impacto nos APMs acima referidos.
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(a) Para efeitos do presente Prospeto, o Emitente optou por excluir os custos de transagdo e os custos de venda de

biomassa dos custos operacionais, pois considera que tais custos devem ser excluidos a fim de apresentar os custos

recorrentes incorridos com as operagdes do Emitente. O Emitente entende, portanto, que o objetivo deste APM é diferente

dos requisitos adotados nas IFRS-UE e refletidos nas contas anuais de 2021. Além disso, o custo das vendas de biomassa

afeta apenas o exercicio findo a 31 de dezembro de 2020.

(7) A reconciliagdo dos Custos Operacionais, Receitas Totais, EBIT, EBITDA e EBITDA Ajustado € a seguinte:

(montantes expressos em Euros — de
acordo com a demonstragdo de
resultados consolidada)

Custo das vendas

Custo da biomassa vendida
Fornecimento de servigos externos
Custos de transacdo (ndo auditado) @
Outros gastos

Custos com pessoal

Resultados relativos a investimentos

Provisdes e reversbes/(perdas) por
imparidades em ativos correntes
Custos operacionais (ndo auditado) @

EBIT Ajustado © (ndo auditado) (1)

Reversdes/(perdas) por imparidades em
ativos ndo correntes (2)
Custos de transagdo (6)

EBIT ¥ (ndo auditado) (3)= (1) + (2) - (6)

AmortizagOes e depreciagdes (4)

Resultado operacional antes
amortizagdes e depreciagdes e
reversdes/(perdas) por imparidades em
ativos ndo correntes (5) = (3)-(4)
EBITDA ™ (ndo auditado) (5)

Custos de transagdo (6)
Indemnizagdo por danos materiais
EBITDA Ajustado ©® (ndo auditado)
(5)+(6)

Vendas (7)

Prestacdes de servigos (8)

Receitas (9) = (7) + (8)

Outros rendimentos (10)

Receitas Totais ™2 (11) = (9) + (10)
Vendas de biomassa (12)
Indemnizagdo por danos materiais (13)

Total dos Rendimentos Operacionais (13
(14) = (11) +(12) + (13)

Margem EBITDA @ (ndo auditada) (%)

Margem EBITDA Ajustada @ (ndo
auditada) (%)

Periodo de 6 meses findo em 30 junho

Exercicio findo em 31 dezembro

2022

(ndo auditado)

2021

(ndo auditado)

2021 restated

(ndo auditado)

2021

(auditado, salvo

2020

(auditado, salvo

indicagdo em indicagdo em

contrario) contrario)

(32.653.849) (18.229.810) (43.237.838) (43.237.838) (39.028.957)
- - - - 3.023.190
(30.480.684) (12.239.167) (34.272.650) (34.272.650) (17.920.494)
2.132.705 3.344.677 5.045.193 5.045.193 -
(2.180.988) (23.082) (589.411) (589.411) (129.539)
(9.457.014) (894.039) (6.442.375) (6.442.375) -
(1.745.060) - (276.204) (276.204) -
(27.959) - (146.885) (146.885) 41
(74.412.849) (28.041.421) (79.920.170) (79.920.170) (54.055.759)
19.748.660 7.309.976 35.161.585 35.606.164 20.872.650

- - - - 6.335.742

2.132.705 3.344.677 5.045.193 5.045.193 -
17.615.955 3.965.299 30.116.392 30.560.971 27.208.392
(19.150.076) (6.612.956) (26.424.785) (25.980.206) (12.148.457)
36.766.031 10.578.255 56.541.177 56.541.177 33.021.107
36.766.031 10.578.255 56.541.177 56.541.177 33.021.107
2.132.705 3.344.677 5.045.193 5.045.193 -
38.898.736 13.922.932 61.586.370 61.586.370 33.021.107
93.208.871 41.852.888 130.709.839 130.709.839 89.877.619
17.681.689 - 9.935.282 9.935.282 -
110.890.560 41.852.888 140.645.121 140.645.121 89.877.619
2.421.025 111.465 861.419 861.419 222.437
113.311.585 41.964.353 141.506.540 141.506.540 90.100.056
- - - - (3.023.190)
113.311.585 41.964.353 141.506.540 141.506.540 87.076.866
32,4% 25,2% 40,0% 40,0% 37,9%
34,3% 33,2% 43,5% 43,5% 37,9%

162



(8) Divida Liquida + Empréstimos acionistas é definida como a Divida Bruta (empréstimos obrigacionistas,
empréstimos bancarios, outros empréstimos e passivo da locagdo), menos a rubrica de caixa e equivalentes de

caixa, mais empréstimos acionistas.

(9) Divida Liquida + Empréstimos acionistas é calculada da seguinte forma:
Posi¢do a 30 de Posi¢do a 31 de dezembro
junho
(montantes expressos em Euros — de 2022 2021 2020

acordo com a demonstragdo consolidada
da posicdo financeira)

(ndo auditado) (auditado, salvo (auditado, salvo
indicacdo em indicagdo em
contrario) contrario)
PASSIVO NAO CORRENTE (1) = (2) + (3) + 627.265.232 477.642.441 54.300.405
(4) +(5) +(6)
Empréstimos bancarios (2) 214.053.794 160.576.657 -
Empréstimos obrigacionistas (3) 268.133.521 169.646.308 48.463.769
Outros empréstimos (4) 39.571.429 39.521.862 -
Empréstimos acionistas (5) 39.972.031 40.826.529 -
Passivo da locagdo (6) 65.534.457 67.071.085 5.836.636
PASSIVO CORRENTE (7)= (8) + (9) + (10) + 44.246.660 30.670.012 41.836.853
(11) +(12)
Empréstimos bancarios (8) 13.888.988 6.369.435 -
Empréstimos obrigacionistas (9) 4.325.909 2.933.588 1.545.172
Outros empréstimos (10) 25.016.853 20.490.460 40.007.311
Empréstimos acionistas (11) - - -
Passivo da locagdo (12) 1.014.910 876.529 284.370
Divida Bruta + Empréstimos acionistas 671.511.892 508.312.453 96.137.258
(ndo auditado) (13) = (1)+(7)
Caixa e equivalentes de caixa (14) 279.342.160 258.757.013 14.100.666
Divida Liquida + Empréstimos acionistas 392.169.732 249.555.440 82.036.592

(ndo auditado) (15) = (13) — (14)
Nota: a reexpressdo das demonstragdes financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2021 ndo tem
impacto nos APMs acima referidos.

(10) As Despesas de Capital (Capex) sdo definidas como custos de aquisi¢do incorridos durante o ano classificados
como ativos fixos tangiveis e intangiveis. Para efeitos de clarificacdo, inclui investimentos em (i) ativos
intangiveis, (ii) centrais de biomassa e (iii) investimentos em centrais solares e edlicas em desenvolvimento,
registados como ativos intangiveis e tangiveis incorridos no exercicio ou periodo. Os montantes considerados
excluem as altera¢des no perimetro de consolidagdo, incluindo assim apenas as adi¢Ges de acordo com as
notas 11 e 13 das demonstragdes financeiras consolidadas auditadas de 2021. O presente APM foi atualizado
de forma a incluir a aquisicdo de ativos intangiveis - conforme referido nas demonstra¢des financeiras
consolidadas auditadas de 2021, o Emitente pode efetuar aquisi¢cGes de subsididrias que, devido ao facto de

as transagdes estarem na fase inicial de desenvolvimento, correspondem a aquisi¢des de ativos, integradas em

"Ativos intangiveis em curso".

(11) As Despesas de Capital (Capex) sdo as seguintes:
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Periodo de 6 meses findo em 30 junho Exercicio findo em 31 dezembro

(montantes expressos em Euros) 2022 2021 2021 2020
(ndo auditado) (ndo auditado) (auditado, salvo (auditado, salvo
indicagdo em indicagdo em
contrario) contrario)

Adigbes
Ativos fixos tangiveis 26.034.898 3.872.783 16.095.487 1.588.052
Ativos intangiveis 10.679.711 - 36.498.544 2.921.894
Capex (ndo auditado) 36.714.609 3.872.783 52.594.031 4.509.946

Nota: a reexpressdo das demonstragdes financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2021 nédo tem impacto nos APMs acima referidos.

Se 0 APM ndo considerasse os ativos intangiveis adquiridos, as Despesas de Capital ascenderiam a €16.095.487

e €1.588.052 em 31 de dezembro de 2021 e 2020, respetivamente, e a €26.034.898 a 30 de junho de 2022.

(12) As Receitas Totais sdo definidas como o total das vendas, prestacdes de servicos e outros rendimentos tal
como divulgados na demonstragdo consolidada dos resultados. As Receitas Totais foram incluidas como
medida de desempenho alternativa, uma vez que sdao normalmente utilizadas pelo Emitente para calcular as
margens EBITDA e EBIT. Considerando as aquisi¢Ges realizadas no ano de 2021, com novos fluxos de negdcios
e receitas, o Emitente considera que esta medida deve ser atualizada para refletir os novos e diferentes fluxos
de receitas, tais como os provenientes da gerac¢do distribuida, cujo fluxo de receitas provém principalmente
dos servigos prestados, o que ndo era aplicdvel nos anos anteriores a 2021. Adicionalmente, houve uma
reclassificacdo dos outros rendimentos entre Custos Operacionais Liquidos e Receitas Totais, motivada pelo
facto do Emitente, na sua divulgacdo de resultados trimestrais, incluir os "outros rendimentos" nas Receitas
Totais. Acreditamos que esta reclassificagdo proporciona aos investidores mais informacgao e, por conseguinte,

assegura o alinhamento nas medidas de desempenho utilizadas e partilhadas com o mercado.

Note-se que o Emitente optou por ndo excluir as vendas de biomassa das receitas totais nas Demonstra¢des
Financeiras Anuais Consolidadas Auditadas Referentes ao Exercicio 2021, bem como nas divulgagdes de
resultados trimestrais de 2021, uma vez que as vendas de biomassa sé afetaram o ano de 2020.
Adicionalmente, a componente relacionada com o pedido de indemnizagdo - danos materiais ndo é aplicavel

para os anos 2020 e 2021.

(23) O Total dos Rendimentos Operacionais é definido como as Receitas Totais deduzidas das vendas de biomassa
e outros rendimentos provenientes de indemniza¢des por danos materiais. O Emitente incluiu esta medida
financeira ndo resultante das IFRS-UE no Prospeto porque considera tratar-se de uma medida adicional
relevante para os investidores na comparagdo do desempenho entre sociedades, pois exclui impactos nao

recorrentes que possam impactar as receitas.

(14) O Resultado Liquido Ajustado é definido como o resultado liquido consolidado do exercicio, excluindo as
reversdes /(perdas) por imparidade em ativos ndo correntes. O Emitente incluiu esta medida financeira ndo
resultante das IFRS-UE no Prospeto porque considera tratar-se de uma medida adicional relevante para os
investidores na comparagao do desempenho entre sociedades, uma vez que exclui as reversées em ativos ndao

correntes, que tém um impacto ndo recorrente e ndo monetario.
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CAPITULO 17
INFORMAGAO INSERIDA POR REMISSAO

17.1 Informacao inserida por remissao

Nos termos do artigo 19.2 do Regulamento dos Prospetos, os documentos abaixo indicados sdo inseridos por remissao

no Prospeto e, nessa medida, constituem parte integrante do mesmo:

. Estatutos do Emitente, disponiveis em: https://greenvolt.pt/pt-pt/investidores/investidores-governacao-

empresarial-e-criterios-asg/;

. Relatério de governo societario de 2021, disponivel em: https://greenvolt.pt/pt-pt/investidores/investidores-

governacao-empresarial-e-criterios-asg/;

. Relatério e Contas Anual Consolidado da Greenvolt 2021, incluindo as Demonstragdes Financeiras
Consolidadas 2021, a certificagdo legal das contas, o relatdrio de auditoria externa e as notas as demonstragées

financeiras consolidadas, disponivel em: https://web3.cmvm.pt/sdi/emitentes/docs/20220429174240-

174114110-174114-2021-12-31/174114-2021-12-31/reports/174114-2021-12-31.xhtml;

. Relatério e Contas Anual Consolidado da Greenvolt 2018-2020, incluindo as Demonstra¢des Financeiras
Consolidadas 2018-2020, a certificagdo legal das contas, o relatério de auditoria externa e as notas as

demonstragoes financeiras consolidadas, disponivel em: https://greenvolt.pt/wp-

content/uploads/2022/06/pdf en 29.pdf; e

. Relatério Consolidado Intercalar, relativo ao primeiro semestre de 2022, ndo auditado, disponivel em:

https://web3.cmvm.pt/sdi/emitentes/docs/PCS83856.pdf.

Os documentos inseridos por remissdo no Prospeto contém a informacdo disponivel sobre a Greenvolt a data em que
foram publicados, estdo disponiveis para consulta durante o periodo de vigéncia do presente Prospeto (até dia 25 de
outubro de 2023) e da sua inclusdo ndo resulta, sob nenhuma circunstancia, que ndo tenham existido alteragdes nos
negdcios da Greenvolt desde a data da sua publicacdo ou que a informacdo seja correta em qualquer momento
subsequente a essa data. Em todo o caso, se entre a data de aprovagdo do Prospeto e a data de admissdo a negociagédo
das Obrigagdes Verdes Greenvolt 2027 no Euronext Lisbon for detetado ou ocorrer qualquer facto novo significativo, erro
relevante ou inexatiddo relevante relativamente a informacdo constante do Prospeto que seja suscetivel de influenciar a
avaliacdo das Obriga¢des Verdes Greenvolt 2027 e a decisdo dos destinatarios da Oferta, a Greenvolt devera requerer
imediatamente a CMVM a aprovagdo de adenda ao Prospeto, nos termos e para os efeitos previstos no artigo 23.2 do

Regulamento dos Prospetos.

17.2 Informacdo disponivel para consulta

O Prospeto encontra-se disponivel para consulta:
(a) Em formato fisico, na sede do Emitente; e

(b) Em formato eletrdnico, no sitio Web da CMVM (www.cmvm.pt), no sitio Web do Emitente (www.greenvolt.pt)

e nos sitios Web dos Colocadores.
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O Prospeto, incluindo os documentos nele inseridos por remissdo e a cdpia do sumario da Oferta, permanecerdo

disponiveis ao publico em formato eletrénico durante pelo menos 10 anos apds a sua publicagdo no sitio Web do

Emitente (www.greenvolt.pt). As informagbes contidas na pagina Web do Emitente ndo fazem parte do presente

Prospeto, a menos que tais informagdes sejam inseridas no Prospeto mediante remissao.
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