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1. Demonstracdes financeiras

Balango Individual
em 30 de junho de 2022

(Euros)

Ativo

Ativo nio corrente
Ativos fixos tangiveis
Propriedades de investimento
Ativos intangiveis

Participacdes financeiras - método da equivaléncia patrimonial

Clientes
Créditos areceber
Qutros investimentos financeiros

Ativo corrente
Inventérios
Clientes
Outros créditos a receber
Diferimentos
Caixa e depdsitos bancarios

2022

31/1222021

340.902.311,53
1.663.700,00
5.856.449.44
62.281.550,39

344.156.440.46
1.663.700,00
6.391.389.28
63.559.884.22

4.920.380.31 5.087.773.72
33.341.632,89 17.464.870.83
939.595.92 933.349.59
449.905.620,48 439.257.408,10

10.926.437.44
23.698.182,89
82.953.072.52

406.327,94
17.349.779.72

11.554.864,31
22.125.808.37
81.695.292.39

227.868.21
13.966.970.53

135.333.800.,51

129.570.803.81

Total do Ative 585.239.420,99 568.828.211,91
Capital proprio e passivo
Capital proprio
Capital subscrito 20.000.000,00 20.000.000,00

Reservas legais

Outras reservas

Resultados transitados

Ajustamentos/outras variagdes no capital proprio

Resultado liquido do periodo
Total do capital proprio

Passivo
Passivo nde corrente
Provisdes
Financiamentos obtidos
Responsabilidades por beneficios pos-emprego
Passivos por impostos diferidos
Outras dividas a pagar

Passivo corrente
Fornecedores
Estado e outros entes publicos
Financiamentos obtidos
Qutras dividas a pagar

Total do passivo

4.020.148.26
21.212.253,17
47.640.965,41
69.122.213,02

1.996.596.41

4.020.148.26
20.431.379.23
46.613.099.94
61.166.568.95

7.808.739.41

163.992.176.27

6.397.167.58
242.831.659.66
16.384.278.,56
146.472,61
14.633.943.86

160.039.935,79

6.397.167.58
242.831.659.66
16.928.610,48
46.636.,45
12.519.152.40

280.393.522,27

34.180.598.22

4.434.430,15
70.008.025.96
32.230.668.12

278.723.226,57

35.098.343,51

5.532.933,73
69.745.786,32
19.687.985.99

140.853.722.45

130.065.049,55

421.247.244.72

408.788.276,12

Total do capital préprio e do passivo

585.239.420,99

568.828.211,91

O Contabilista Certificado
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Demonstraciio Individual dos Resultados por Naturezas

Periodo findo em 30 de junho de 2022 (Euros)
Rendimentos e gastos
2022 2021
Vendas e servigos prestados 119.388.932,31 87.551.898.75
Subsidios a exploragdo 12.998.00 108.079.95
Ganhos/perdas imputados de subsididrias. associadas e empreendimentos conjuntos (259.484.92) (1.404.525,25)
Trabalhos para a prépria entidade 7.530.652.54 6.943.482,08
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas (69.349.758.77) (42.155.077,50)
Fornecimentos e servigos externos (7.594.706,70) (7.549.614,52)
Gastos com o pessoal (17.408.451.,44) (16.804.571,36)
Imparidade de dividas a receber (perdas/reversdes) (500.000,00) (1.000.000,00)

Outros rendimentos
Outros gastos

Resultado antes de depreciagies, gastos de financiamento e impostos
Gastos/reversoes de depreciagio e de amortizagio
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento ¢ impostos)

Juros e rendimentos similares obtidos
Juros e gastos similares suportados

Resultado antes de impostos
Imposto sobre o rendimento do periodo

Resultado liquido do periodo

1.539.794.76
(3.660.395,33)

1.264.505.74
(3.573.287,98)

29.699.58045

(25.519.017.01)

23.380.889.91

(19.752.308,14)

4.180.563,44

285.286.51
(1.649.703,11)

3.628.581,77

338.015.80
(1.508.329,99)

2.816.146,84

(819.550,43)

2.458.267,58

(952.190.38)

1.996.596,41

1.506.077,20

O Contabilista Certificado
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Demonstrag¢io Individual de fluxos de caixa
Periodo findo em 30 de junho de 2022

(Euros)

Fluxos de caixa das atividades operacionais
Recebimentos de clientes
Pagamentos a fornecedores
Pagamentos ao pessoal

Caixa gerada pelas operagdes

Pagamento/recebimento do imposto sobre o rendimento
Outros recebimentos/pagamentos

Fluxos de caixa das atividades operacionais (1)

Fluxos de caixa das atividades de investimento
Pagamentos respeitantes a:
Ativos fixos tangiveis
Ativos intangiveis
Outros Ativos
Recebimentos provenientes de:
Subsidios ao investimento
Juros e rendimentos similares
Dividendos

Fluxos de caixa das atividades de investimento (2)

Fluxos de caixa das atividades de financiamento
Recebimentos provenientes de:
Financiamentos obtidos
Pagamentos respeitantes a:
Financiamentos obtidos
Juros e gastos similares
Dividendos

Fluxos de caixa das atividades de financiamento (3)

Variagao de caixa e seus equivalentes (1+2+3)
Efeito das diferengas de cambio

Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo

2022

2021

123.095.677,79
(80.862.934.39)
(15.962.634,29)

114.171.932,61
(55.819.623.29)
(15.611.005,10)

26.270.109,11

(1.245.159.62)
(12.243.713,24)

42.741.304,22

(15.090.185,89)

12.781.236,25

(6.873.766,46)
(11.051.502,93)
653.087,05

11.501.161.77

27.651.118,33

(9.061.272,21)
(5.801.623.07)
(1.105.924.78)

3.823.128,20

56.98 81.83
360.000,00 %
(5.410.963,59) (12.145.610,03)
7.500.000,00 -

(7.355.000,00)
(1.632.463,47)
(2.500.000,00)

(11.250.000,00)
(1.831.455.34)
(2.500.000,00)

(3.987.463,47)

(15.581.455,34)

3.382.809.19

13.966.970,53
17.349.779.72

(75.947.04)

12.666.193.94
12.590.246.90

O Contabilista Certificado
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2. Notas as Demonstragoes financeiras

2.1. Nota introdutéria

A atividade econdmica global desacelerou nos primeiros meses de 2022, devido ao impacto da
nova vaga da pandemia, num contexto de subida da inflagéo. No entanto, as medidas de controlo
da pandemia tiveram uma repercussio negativa a moderada e de curta duragio sobre o
crescimento da economia mundial, comparativamente com o sucedido no passado recente.

A invasfo da Ucrénia pela Russia no final de fevereiro implica uma deterioragdo das perspetivas
de crescimento da economia global no curto prazo e um aumento da presséo inflacionista.

O conflito originou uma intensificacdo do crescimento dos pregos do petréleo e do gas nos
mercados internacionais, em virtude da importdncia da Russia no abastecimento destas
matérias-primas na Europa. Traduziu-se também num aumento da incerteza e do risco
geopolitico, com efeitos negativos sobre os mercados financeiros e na confianga dos agentes
economicos. A Russia ndo é um parceiro comercial relevante de Portugal, mas o impacto
indireto via economias da Europa Central e de Leste contribuiu para deteriorar o enquadramento
externo. Adicionalmente, o conflito pode causar novas disrupgdes sobre as cadeias de valor
globais, em particular das dependentes de matérias-primas da Russia ou do transporte de
mercadorias. Esta situacdo pode também ser agravada pelo aumento recente de casos de
COVID-19 em algumas economias asiaticas.

Os precos de energia elétrica nos mercados grossistas Europeus e [bérico em particular, também
tém crescido de forma significativa, refletindo-se em aumentos das tarifas de energia elétrica
aplicadas aos clientes finais.

Mesmo neste cendrio marcado pela elevada incerteza associada ao evoluir da situagdo na
Ucrénia, o Banco de Portugal (BdP), no boletim de junho do corrente ano, continua a projetar

um crescimento significativo da economia portuguesa, estimando que o PIB cresga 6,3% em
2022,

A atividade econdmica ira também beneficiar com o aumento do recebimento de fundos da
Unido Europeia no &mbito do Plano de Recuperagdo e Resiliéncia (PRR).

Por outro lado, as politicas monetdrias de combate ao aumento da inflagéo, terdo impactos no
agravamento das condigdes de financiamento, sendo ja visivel o aumento das taxas de juro.

Segundo dados do sector do turismo, as medidas de confinamento adotadas em muitos destinos
turisticos, a par do sucesso das medidas de controlo da pandemia adotadas na RAM, que
transmitiram uma imagem de seguranga para o exterior, permitiram captar segmentos de
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mercado diferentes dos tradicionais, quer em termos de mercados emissores como em termos
de faixas etarias, beneficiando em muito o sector econdémico mais relevante da regido.

O crescimento econémico previsto para 2022 devera ter um impacto positivo no consumo de
energia.

Tendo em conta a estreita relagdo do sector da energia com o mercado e economia madeirense,
desde setembro de 2021 até junho de 2022 tém-se verificado consumos de energia idénticos ou
superiores aos valores pré pandemia, 0 que permite antecipar uma recuperagdo economica
sustentada na Regido Auténoma, ao longo de 2022.

Na comparacfio com o periodo homologo do ano anterior, ¢ necessario ter em conta que o inicio
de 2021 foi marcado por um novo agravamento, a nivel mundial, dos efeitos da pandemia que
levaram ao retomar de medidas de confinamento fortemente constrangedoras das diversas
atividades sociais e economicas.

2.2. Balango

O Balango inclui 0 comparativo a 31 de dezembro do exercicio anterior.

O valor total do Ativo aumentou 16,4 milhdes de Euros (cerca de 3%), sendo as variagdes mais
significativas o aumento dos Créditos/Outros créditos a receber em 17,1 milhdes de Euros e das
Disponibilidade em 3.4 milhdes de Euros. Por outro lado, diminuiu o valor dos Ativos fixos
tangiveis e intangiveis em 3,8 milhdes de Euros.

Nos Créditos/Outros créditos a receber as variagdes sdo, essencialmente, referentes a valores a
receber do Sistema Elétrico Nacional (SEN), por via do mecanismo regulatorio de compensagéo
tarifaria, existindo, quando aplicavel, a reclassificagdo dos montantes a receber entre corrente
e ndo corrente, de acordo com os prazos de recebimento preconizados no referido mecanismo.
O aumento dos montantes a receber por via deste mecanismo deve-se, fundamentalmente, ao
aumento dos pregos dos combustiveis e das licengas de emissdo de CO2 nos mercados
internacionais, que se tém verificado ao longo dos tltimos meses.

A ligeira diminuicfio dos Ativos fixos tangiveis e intangiveis deve-se ao facto de, neste periodo,
o valor do investimento ter sido inferior ao das depreciagdes e amortizagdes registadas.

O saldo de clientes aumentou 1.4 milhdes de Euros, tendo, por uma questdo de prudéncia face
a incerteza quanto ao impacto da atual conjuntura, sido reforgada a imparidade em 0.5 milhdes
de Euros.
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A variagdo do saldo das Participagdes registadas pelo Método da equivaléncia patrimonial
(MEP), corresponde ao efeito liquido da incorporagdo dos resultados do periodo, distribui¢do
de dividendos e variagdo de suprimentos.

Os Inventarios diminuiram 0,6 milhdes de Euros. sendo as variagdes do saldo dependentes da
data em que ocorrem os ultimos fornecimentos, especialmente de fueldleo, bem como dos

precos deste produto praticados nas ultimas semanas antes da data de referéncia das
demonstragdes financeiras.

Nos Capitais proprios, a evolugdo deriva do resultado liquido do periodo e do recebimento de
subsidios ao investimento deduzidos dos valores reconhecidos em resultados do periodo
(liquidos de imposto sobre o rendimento). No 1° semestre do ano, foram recebidos cerca 11,5
milhdes de Euros, dos quais, 9 milhdes no ambito do PRR, 2,4 milhdes referentes ao subsidio
associado ao projeto de ampliagdo do aproveitamento hidroelétrico da Calheta e sua
transformagdo em sistema reversivel e 0,1 milhdes para a instalacio da Central de baterias na
ilha da Madeira.

O Passivo bancéario ascende a 312,3 milhdes de Euros, sensivelmente o valor verificado no final
do ano transato. Liquido de disponibilidades, ascende a 294,9 milhdes de Euros, menos 3,2
milhdes que no final de 2021.

Os aumentos, que se tém verificado nos mercados internacionais ao longo dos tltimos meses
dos pregos dos combustiveis e das licengas de emissio de CO2, para valores significativamente
superiores aos considerados pelo regulador para efeitos da determinagéo das tarifas de energia
de 2021 e 2022, tém-se traduzido no crescimento dos montantes a receber pela EEM através da
compensagio tarifaria. O mecanismo regulatorio determina que a compensagio correspondente
a diferenga entre os custos efetivos e os estimados para efeitos tarifarios, sera recebida pela
EEM em 2023 e 2024, podendo conduzir a necessidade de recorrer a financiamento de curto
prazo para suprir as necessidades temporarias de tesouraria. O normal funcionamento do
mecanismo de regulagfio do sistema elétrico nacional, pode originar, varia¢des significativas do
passivo bancario, num cenario de grande volatilidade dos mercados de combustiveis e licengas
de emissdo de COa.

As Responsabilidades por beneficios pds-emprego correspondem a compromissos que a EEM
assumiu, sob a forma de um plano de beneficios definidos, relativos a complementos de reforma
e pré-reforma relativamente aos trabalhadores que, a data do Acordo de Empresa, se
encontravam abrangidos pela Caixa Nacional de Pensdes. O valor desta rubrica tem vindo a
decrescer, como consequéncia da diminuig¢éo da populagéo abrangida.

O saldo de Fornecedores diminuiu 0,9 milhdes de Euros. O saldo total desta rubrica ndo é
regular, podendo apresentar variagdes significativas em func¢fo do prego dos combustiveis, da
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disponibilidade de recursos renovaveis e do nivel de investimento realizado no periodo de
referéncia.

A rubrica Outras dividas a pagar apresenta um aumento de 14,7 milhdes de Euros. Esta rubrica
inclui, essencialmente, Direitos de passagem, aquisi¢des de energia e de outros bens e servigos
ainda ndo faturados, imposto sobre o rendimento associado a subsidios ao investimento
recebidos, valores a devolver ao Sistema Elétrico Nacional (SEN), por via do mecanismo
regulatorio de compensacdo tarifaria, encargos com férias e subsidio de Natal do periodo. a
pagar em periodos seguintes e dividendos atribuidos ao acionista. O aumento verificado
relativamente ao final do ano anterior, deve-se essencialmente a: aquisi¢des de energia e de
outros bens e servigos ainda ndo faturados (+5,7 milhdes de Euros); imposto sobre o rendimento
associado a subsidios ao investimento recebidos (+2,1 milhdes de Euros); dividendos atribuidos
ao acionista (+3,5 milhdes de Euros) e encargos a pagar relativos a férias e subsidio de Natal
do periodo (+1,9 milhdes de Euros).

As provisdes, para fazer face a contingéncias/riscos decorrentes da atividade, considerados
como provaveis, mantiveram-se inalteradas.

Os valores em divida ao Estado, sdo referentes a impostos ¢ contribuigdes a pagar, dentro dos
prazos legais.

2.3. Demonstragio de resultados

A Demonstragio de resultados inclui o comparativo relativo ao periodo homélogo do exercicio
anterior.

Conforme referido, na comparag@o com o periodo homologo do ano anterior, € necessario ter
em conta que o inicio de 2021 foi marcado por um novo agravamento, a nivel mundial, dos
efeitos da pandemia que levaram ao retomar de medidas de confinamento fortemente
constrangedoras das diversas atividades sociais € econdmicas.

O valor total de Vendas e servigos prestados inclui 66,0 milhdes de Euros de vendas de energia
elétrica e 53,2 milhdes de Euros relativos a compensagdo tarifaria. A energia emitida para a
rede ascendeu a 440,1 GWh, mais 11,4% que no periodo homélogo do ano anterior, tendo o
preco médio do KWh vendido aumentado cerca de 4,6%, levando a um aumento de 16% no
valor das vendas de energia. Conforme referido, as tarifas de venda de energia elétrica a clientes
finais tém vindo a aumentar, devido ao crescimento dos precos de energia elétrica praticados
no mercado grossista Ibérico.
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Tendo em conta a estreita relagéo do sector da energia com o mercado e economia madeirense,
o consumo de energia elétrica variou de acordo com os avangos e recuos nas medidas de
controlo da propagacao do virus, quer na Regido Auténoma, quer nos mercados emissores de
turistas. Desde setembro de 2021 até junho de 2022 tém-se verificado consumos de energia
idénticos ou superiores aos valores pré pandemia, o que permite antecipar uma recuperagio
economica sustentada na Regido Autdénoma, ao longo de 2022.

Até final de junho, foram emitidos para a rede 180,1 GWh (+14,6% que em igual periodo do

ano anterior) com origem em fontes renovaveis, correspondendo a 41% da energia total emitida
para a rede.

O aumento mais significativo ocorreu na produgdo de origem eolica (+20,6 GWh,
correspondendo a um crescimento de 34%) que no total ascendeu a 82,3 GWh. A produgéo de
origem hidrica diminuiu 3,5 GWh, totalizando 57,6 GWh.

O crescimento do consumo (+45,1 GWh) foi acomodado pelo aumento de 22,9 GWh da energia
produzida a partir de fontes renovaveis e de 22,2 GWh através da produgio de origem térmica.

A produgdo total da EEM aumentou 4.,6%, tendo a energia obtida a partir de fontes renovaveis,
nomeadamente hidrica, diminuido 3,5 GWh e a de origem térmica crescido 13,1 GWh.

A emiss@o de energia para a rede por produtores privados aumentou 35,5 GWh
comparativamente ao ano anterior, tendo a energia de fontes renovaveis crescido 26,4 GWh e
a energia térmica 9,1 GWh.

O Custo das mercadorias vendidas e matérias consumidas inclui 28,1 milhdes de Euros de
combustiveis utilizados na produgdo de energia e 38,8 milhdes de Euros de energia adquirida a
terceiros.

O custo com combustiveis aumentou 112% devido, essencialmente, ao significativo
crescimento dos pregos unitarios, mas também ao aumento da quantidade de combustiveis
consumidos, por via do aumento da produgédo de energia de origem térmica. O agravamento do
custo unitario dos combustiveis deveu-se, a evolugdo da cotagdo média do Brent e,
especialmente, do gds natural, nos mercados internacionais, para o periodo de referéncia,
agravada pela desvalorizagdo do Euro face a moeda norte americana.

Para além da subida dos precos das matérias-primas, o custo do fuel e do gasoleo utilizados na
producdo de eletricidade nas Regides Autonomas, foi negativamente afetado pela eliminac@o
progressiva da isenc¢fo de ISP aprovada no Or¢amento do Estado para 2021. Em 2022 estes
produtos passaram a ser tributados a 37,5% da taxa de ISP (25% em 2021).

O custo com a aquisi¢do de energia a terceiros aumentou 45%, em consequéncia do incremento
da quantidade total adquirida, bem como do crescimento do custo da energia de origem térmica,
devido 4 muito significativa subida do prego das licengas de emissdo de COz e dos combustiveis.
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Os Trabalhos para a propria entidade, referem-se a investimentos realizados com recurso a
meios proprios, estando a variagfo ligada ao volume e natureza dos investimentos realizados
em cada ano, aumentando cerca de 8% face ao ano anterior.

As Depreciagdes/amortizagdes, para além das relacionadas com ativos tangiveis e intangiveis,
incluem 10.4 milhdes de Euros referentes as licengas de emissdo de CO;, correspondentes as
emissoes verificadas no periodo. O custo das emissdes apresenta um crescimento de 91%,
devido ao aumento da produgéo de origem térmica em cerca de 9%, mas especialmente, devido
a subida da cotag@o das licengas de emissdo, que mais do que duplicou comparativamente ao
periodo homologo.

A rubrica Fornecimentos e servigos externos (FSE) apresenta sensivelmente o mesmo valor do
periodo homoélogo do ano anterior. Esta rubrica inclui bens e servigos necessarios a
operagdo/exploracdo das atividades da empresa, nomeadamente, produgdo, transporte,
distribuigdo e comercializagio de energia. Estdo também incluidos gastos incorridos com
investimentos realizados com recurso a meios proprios, que sio registados por contrapartida da
rubrica de Trabalhos para a propria entidade, sendo o valor total dos FSE influenciado pelo
volume e natureza do investimento realizado em cada ano.

A periodicidade dos gastos com a manutencdo plancada e fortuita, principalmente dos
equipamentos produtivos, leva a que os FSE apresentem variagdes ndo regulares, quer anuais,
quer ao longo do proprio ano. Com efeito, as revisdes dos grupos electroprodutores térmicos
realizam-se em intervalos de 10.000/15.000 horas de funcionamento, de acordo com a idade,
estado de conservagdo e regime de exploragéio do equipamento, levando normalmente cerca de
2 anos a atingir esse nivel de produgio. Para além disso, as intervengdes tém de ser coordenadas
de acordo com a disponibilidade de recursos renovaveis (principalmente hidricos), bem como
com as eventuais indisponibilidades, motivadas por intervengdes nos centros produtores
privados, de forma a manter adequados niveis de seguranga de abastecimento.

Em 2022 a EEM continua a sentir os efeitos das perturbagdes nas cadeias de abastecimento,
nomeadamente, a escassez de matérias-primas e outros bens, o aumento dos seus custos, bem
como o crescimento significativo do custo dos transportes, matéria muito relevante para a
empresa, dada a sua situagio geografica.

Os Gastos com o pessoal aumentaram 3,6% face ao ano anterior, por forga da aplicagdo dos
Instrumentos de Regulamentag@o Coletiva de Trabalho em vigor na EEM.

Face a incerteza quanto ao impacto da atual conjuntura, por uma questdo de prudéncia, foi
reforcada a Imparidade de dividas a receber em 0,5 milhdes de Euros.

A rubrica Outros rendimentos inclui, essencialmente, os montantes relativos ao reconhecimento
como rendimento do exercicio de subsidios ao investimento ao longo da vida util dos ativos a
que respeitam.
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A rubrica Outros gastos, inclui 3,5 milhdes de Euros referentes a taxa municipal de ocupagéo
do dominio publico por infraestruturas elétricas (Direitos de passagem). Os restantes valores
correspondem, a impostos diretos e indiretos (Imposto do selo) e gastos relativos a
indemnizagdes pagas a clientes por danos causados por perturbagdes na rede.

Os Juros e gastos similares no valor de 1,7 milhdes de Euros, aumentaram de 9% em relagio
ao ano anterior, refletindo j& os impactos no agravamento das condi¢gdes de financiamento, das
politicas monetarias de combate ao aumento da inflagfio, que se tém traduzido num aumento
significativo das taxas de juro interbancarias. Ao longo do 2° trimestre, agravou-se a tendéncia
de aumento das taxas Euribor, como consequéncia das pressoes inflacionistas, da inversdo da
politica monetaria acomodaticia do BCE e do antncio desta instituicdo, da possibilidade de
aumentar as taxas de referéncia, o que se veio a confirmar na reunido do més de julho, em 50
pontos base.

As taxas de juro interbancarias, no final do segundo trimestre de 2022, ascendiam a -0,195%,
0,263% e 1,037%. para 3, 6 ¢ 12 meses, respetivamente. Recorda-se que, apos varios anos a
apresentarem valores negativos, no 4° trimestre de 2021 registaram minimos historicos de -
0,605%, -0,554% e - 0,518%, para os prazos anteriormente referenciados.

Esta rubrica ¢ apresentada liquida de encargos financeiros capitalizados.

O EBITDA apresenta um crescimento de 27% face ao ano anterior, atingindo 29,7 milhdes de
Euros.

O Resultado antes de imposto aumentou 15%, e o Resultado liquido 33%, atingindo 2,0 milhdes
de Euros.

Em sede de IRC, a sociedade aplica o regime especial de tributa¢do dos grupos de sociedades.

2.4. Demonstracio de fluxos de caixa

A Demonstra¢do de fluxos de caixa inclui o comparativo relativo ao periodo homélogo do
exercicio anterior.

Em 2022, o valor das transferéncias relativas a compensagao tarifaria recebida do SEN por via
do mecanismo regulatério de compensagio tarifaria, aumentou cerca de 4,0 milhdes de Euros.
Os recebimentos de clientes também aumentaram devido, por um lado, ao crescimento do
consumo de energia, e por outro, ao fim das medidas de apoio a populagfio ¢ a atividade
econdmica, decretadas pelas entidades competentes no dmbito do combate a pandemia em
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2021, que se traduziram no diferimento do recebimento da faturagdo de energia durante alguns
meses.

Os pagamentos a fornecedores variam, em grande medida, em fun¢@o da disponibilidade de
recursos renovaveis e dos pregos dos combustiveis, tendo aumentado de forma significativa.

Nos fluxos referentes a atividades de investimento, desataca-se o aumento do custo de aquisi¢do
de licengas de emissdo de COa, em cerca de 5 milhdes de Euros. Foram recebidos 11,5 milhdes
de Euros de subsidios ao investimento, mais 7,7 milhdes do que em igual periodo do ano
anterior.

Relativamente aos fluxos das atividades de financiamento, para além do pagamento dos juros
e gastos similares, foram desembolsados 7,5 milhdes de Euros em financiamentos de curto
prazo, tendo sido reembolsados 7.4 milhdes de financiamentos de médio/longo prazo, de acordo
com 0s respetivos planos financeiros.

Foram pagos 2,5 milhdes de Euros de dividendos ao acionista, referentes ao exercicio anterior.

Apesar da dificil conjuntura dos tltimos 2 anos, o Cash-flow gerado pela empresa permitiu o
integral cumprimento das responsabilidades com os Fornecedores, Outros credores e Estado,
bem como as relacionadas com o servigo de divida.

O Contabilista Certificado O Conselho de Administragdo
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