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1. Demonstracdes financeiras

Balango Individual
em 30 de junho de 2023

(Euros)

Ativo

2023

31/12/2022

Ativo ndo corrente
Ativos fixos tangiveis
Propriedades de investimento
Ativos intangiveis
Participagdes financeiras - método da equivaléncia patrimonial
Clientes
Créditos areceber
Outros investimentos financeiros
Ativos por impostos diferidos

338.063.545.53
1.663.700,00
8.293.14547
59.612.385.76
4.583.949,10
1.226.009.41
955.036,00
71.074.26

338.743.876.31
1.663.700.00
9.760.187.73
61.392.094,61
5.089.528.24
61.300.470,54
946.999.36
228.301,92

Ativo corrente

414 .468.845.53

479.125.158,71

Inventarios 14.929.916,69 12.319.520,72
Clientes 27.075.754,94 21.352.614,12
Estado e outros entes publicos 202,72 528.64
Outros créditos areceber 164.547.571,65 105.657.356,27
Diferimentos 383.249,87 219.054,50
Caixa e depositos bancarios 17.582.215,78 17.934.997,95
224518911,65 157.484.072,20
Total do Ativo 638.987.757,18 636.609.230,91
Capital préprio e passivo
Capital préprio
Capital subscrito 20.000.000,00 20.000.000,00
Reservas legais 4.020.148.26 4.020.148,26
Qutras reservas 21.615.081,11 21.212.253,17
Resultados transitados 49.562.410,22 48.436.958,75
Ajustamentos/outras variagdes no capital proprio 75.716.437.42 75.063.501,34
Resultado liquido do periodo 1.523.11945 4.028.27941
Total do capital préprio 172.437.196 .46 172.761.140.93
Passivo
Passivo nilo corrente
Provisdes 11.362.862.42 12.112.862,42
Financiamentos obtidos 231.043.541,24 151.043.541,24
Responsabilidades por beneficios pos-emprego 13.346.490,12 13.735.030,72

Qutras dividas a pagar

25.574.82591

10.379.358.77

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

281.327.719,69

31.621.814,51
8.249.371.,10
120.325.081,69
25.026.573.73

187.270.793.15

52.701.832,42
4.032.46047
198.544.545,74
21.298.458,20

185.222.841,03

276.577.296,83

Total do passivo

466.550.560,72

463.848.089,98

Total do capital préprio e do passivo

638.987.757,18

636.609.230,91

O Contabilista Certificado

O Conselho de Administragdo
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Demonstragio Individual dos Resultados por Naturezas

Periodo findo em 30 de junho de 2023 (Euros)
Rendimentos e gastos
2023 2022
Vendas e servigos prestados 123.489.521.54 119.388.932,31
Subsidios a exploragdo 102.497 45 12.998.00
Ganhos/perdas imputados de subsidirias, associadas e empreendimentos conjuntos (386.001,98) (259.484.92)
Trabalhos para a propria entidade 8.779.194,29 7.530.652,54

Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas
Fornecimentos e servigos externos
Gastos com o pessoal
Imparidade de dividas a receber (perdas/reversdes)
Provisges (aumentos/redugdes)
Qutros rendimentos
Outros gastos
Resultado antes de depreciagies, gastos de financiamento e impostos
Gastos/reversdes de depreciagdo e de amortizagio

Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e 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

(70.152.245.14)
(7.607.096,86)
(18.187.264.18)
750.000,00
1.695.830,54
(4.513.180.,49)

(69.349.758,77)
(7.594.706.70)
(17.408.451.44)
(500.000.00)

1.539.794,76
(3.660.395,33)

33.971.255,17 29.699.580,45
(26.760.345,27) (25.519.017,01)
7.210.909,90 4.180.563,44
1.509.464,04 285.286,51

(6.875.485,10)

(1.649.703,11)

1.844.888,84

(321.769.39)

2.816.146,84

(819.550,43)

1.523.119,45

1.996.596,41

O Contabilista Certificado

O Conselho de Administragio
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Demonstragio Individual de fluxos de caixa
Periodo fimdo em 30 de junho de 2023

(Euros)

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

Caixa gerada pelas operacdes

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)

Variagdo de caixa e seus equivalentes (1+2+3)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo

2023

2022

167.249.504,87
(112.163.840.,61)
(16.355.227,24)

123.095.677,79
(80.862.934,39)
(15.962.634.29)

38.730.437,02

379.790.,06
(16.850.908.32)

26.270.109,11

(1.245.159.62)
(12.243.713.24)

22.259.318,76

(6.584.820,33)
(11.550.045.84)

12.781.236,25

(6.873.766.46)
(11.051.502,93)

(9.653.17) 653.087,05
1.976.698,59 11.501.161,77
181.53 56,98
1.400.000,00 360.000,00
(14.767.639,22) (5.410.963,59)
88.000.000,00 7.500.000,00

(87.355.000,00)
(5.989.461,71)
(2.500.000,00)

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

(7.844.461,71) (3.987.463,47)

(352.782,17) 3.382.809,19
17.934.997.95 13.966.970.53
17.582.215,78 17.349.779.72

O Contabilista Certificado

O Conselho de Administracdo
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2. Notas as Demonstrag¢des financeiras

2.1. Nota introdutoria

Nos tltimos meses de 2022 e inicio de 2023 temos assistido a diminuigdo dos pregos das
matérias-primas energéticas, a reabertura da China e a redugfo nas disrup¢des nas cadeias de
produgdo, que se tem traduzido no aumento da confianga dos agentes econémicos, melhorando
as perspetivas de retoma do dinamismo da atividade e comércio mundial no curto prazo. Ainda
assim, o crescimento no periodo 2023-2025 deverd ser moderado, mantendo-se inferior ao
periodo pré-pandemia.

De igual forma, ¢ também esperada uma evolugdo favordvel, da economia europeia, embora
inferior 2 média da economia mundial. E igualmente expetavel a manutengdo da tendéncia de
redugio da inflagfio, que j4 se vinha a verificar nos 2 dltimos meses de 2022, consequéncia da
redugio das pressdes sobre os pregos das matérias-primas, em especial das energéticas,
mantendo-se, no entanto, alguma pressdo do lado da oferta e por via da abertura da economia.

Em 2023, a economia mundial deverd acelerar de forma moderada, & medida que diminui a
incerteza, a inflagio e as disrupgdes na oferta. O ritmo de crescimento serd limitado pelas
condig¢des de financiamento mais restritivas.

Portugal deverd crescer ligeiramente acima da média europeia, estimando o BdP um
crescimento de 2,7% para 2023. Prevé-se também o aumento do peso do investimento e das
exportagdes no PIB, o que deverad contribuir para o crescimento sustentado da economia
portuguesa nos proximos anos.

A inflagio devera diminuir ao longo dos proximos 3 anos, devendo, segundo as ultimas
estimativas do BdP, o IHPC ser de 5,2% em 2023, tendo-se acentuado a tendéncia de
desaceleragdo da inflagdo no 2° trimestre de 2023.

A atividade econdmica ira beneficiar com o aumento do recebimento de fundos da Unido
Europeia no ambito do Plano de Recuperagio e Resiliéncia (PRR).

Apesar das perspetivas de melhoria da atividade econémica de uma maneira geral, a situago
na Ucrénia e a tensdo entre os Estados Unidas e a China continuam a ser uma fonte de incerteza.

A duragio e amplitude da normalizagio da politica monetéria, com a consequente subida das
taxas de juros diretoras e agravamento das condigdes de financiamento, acarreta alguns riscos
para os agentes econémicos mais vulneraveis, podendo ter impactos mais negativos sobre o
consumo privado e o investimento, do que os atualmente previstos.
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Ja na RAM, segundo dados do sector do turismo, as restrigdes em muitos destinos turisticos,
permitiram captar segmentos de mercado diferentes dos tradicionais, quer em termos de
mercados emissores, como em termos de faixas etdrias, beneficiando em muito o sector
econdmico mais relevante da Regidio, com efeitos que se preveem duradouros. Esta evolugéo
favoravel continua a ser visivel ao longo do 1° semestre de 2023, perspetivando-se que, néo
obstante o abrandamento do nivel de crescimento, a mesma se mantenha ao longo deste ano.

A circunsténcia de se terem verificado consumos de energia idénticos ou superiores aos valores
pré-pandemia desde setembro de 2021 até junho de 2023, permite antecipar que a recuperagao
econdmica na Regiio Auténoma seja sustentada e se prolongue em 2023, embora mantendo a
desaceleragio verificada ao longo do 2° semestre do ano anterior.

2.2. Balanco

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

O Ativo manteve sensivelmente o valor do ano transato, sendo as varia¢des mais significativas
o aumento do saldo de Clientes em 5,2 milhdes de Euros e dos Inventarios em 2,6 milhdes de
Euros. Por outro lado, diminuiu o valor dos Ativos fixos tangiveis e intangiveis em 2,2 milhdes
de Euros.

A ligeira diminuigdo 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.

As propriedades de investimento correspondem a ativos que ndo sdo utilizados na atividade
corrente da empresa.

A variagio do saldo das Participagdes registadas pelo Método da equivaléncia patrimonial
(MEP), corresponde ao efeito liquido da incorporagio dos resultados do periodo, distribuig@o
de dividendos e variagdo de suprimentos.

O saldo de clientes aumentou 5,2 milhdes de Euros, em grande medida, devido ao aumento do
consumo e dos pregos da energia.

Os Créditos/Outros créditos a receber referem-se, essencialmente, a valores a receber do
Sistema Elétrico Nacional (SEN), por via do mecanismo regulatério de compensagéo tarifaria,
existindo, quando aplicdvel, a reclassificagdo dos montantes a receber entre corrente € nao
corrente, de acordo com os prazos de recebimento preconizados no referido mecanismo.
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O mecanismo regulatério determina que a compensagdo correspondente a diferenga entre os
custos efetivos e os estimados para efeitos tarifarios de um determinado ano (n), €, em regra,
repercutida nas tarifas 2 anos depois (n+2).

O facto de, em 2021 e, especialmente, em 2022, se terem verificado, nos mercados
internacionais, pregos dos combustiveis e das licengas de emissido de CO: significativamente
superiores aos considerados pelo regulador para efeitos da determinagéo das tarifas de energia
nesses anos, traduziu-se no crescimento muito significativo dos montantes a receber pela EEM
através da compensagio tarifaria, que, de acordo com o mecanismo regulatorio, sera recebida
pela EEM em 2023 e 2024. No final do 1° semestre de 2023 estdo registados 154,4 milhdes de
Euros de montantes a receber por via deste mecanismo.

Esta rubrica inclui também 11,3 milhdes de Euros de energia elétrica vendida no periodo e
faturada no més seguinte.

As participagdes registadas em Outros investimentos financeiros mantiveram sensivelmente o
valor do ano anterior.

Os Inventéarios aumentaram cerca de 21%, sendo as variagdes do saldo dependentes da data em
que ocorrem os ultimos fornecimentos, especialmente de fueléleo, bem como dos pregos
praticados nas semanas que antecedem a 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 2° trimestre foram recebidos 2,0 milhdes de Euros
no ambito do PRR. Foram também distribuidos 2,5 milhdes de euros ao acionista.

As provisdes para fazer face a contingéncias/riscos decorrentes da atividade considerados como
provaveis diminuiram 0,8 milhdes de Euros.

Conforme j4 referido, o facto de, em 2021 e, especialmente, em 2022, se terem verificado pregos
dos combustiveis e das licengas de emissdo de CO: significativamente superiores aos
considerados pelo regulador para efeitos da determinagéo das tarifas de energia nesses anos,
traduziu-se no crescimento muito significativo dos montantes a receber pela EEM através da
compensagdo tarifria, que, de acordo com o mecanismo regulatorio, ser recebida pela EEM
em 2023 e 2024, levando 4 necessidade de recorrer a financiamento de curto prazo para suprir
as necessidades tempordarias de tesouraria.

No final do 2° trimestre de 2023 o Passivo bancério é de 348,5 milhdes de Euros, sendo que,
liquido de disponibilidades ascende a 330,9 milhdes de Euros, em linha com o saldo final de
2022.

As Responsabilidades por beneficios pos-emprego correspondem a compromissos que a EEM
assumiu, sob a forma de um plano de beneficios definidos, relativamente a complementos de
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reforma e pré-reforma dos 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 diminui¢@o da populagdo abrangida.

As Outras dividas a pagar apresentam um aumento de 18,9 milhdes de Euros. Esta rubrica
inclui, essencialmente, direitos de passagem, aquisi¢des de energia e de outros bens € 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
regulatério de compensagdo 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, & compensagio tarifaria a
devolver ao SEN (+15,3 milhdes de Euros).

O saldo de Fornecedores ndo € regular, podendo apresentar variagdes significativas em fungéo
do preco dos combustiveis, da disponibilidade de recursos renovaveis e do nivel de
investimento realizado no periodo de referéncia. O valor desta rubrica no final de 2022 deveu-
se aos j4 mencionados elevados pregos dos combustiveis e licengas de emissdo de COZ2,
verificados ao longo desse ano. Com a descida do prego dos combustiveis verificados no 1°
semestre de 2023, este saldo sofreu uma redugdo significativa, na ordem dos 21 milhdes de
Euro.

Os valores em divida ao Estado, sdo referentes a impostos e contribuigdes a pagar dentro dos
prazos legais, em especial, IVA. A variagdo desta rubrica deve-se ao aumento do IVA liquidado
sobre a compensagdo tariféria.

2.3. Demonstragio de resultados

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

O valor total de Vendas e servigos prestados inclui 83,3 milhdes de Euros de vendas de energia
elétrica e 39,8 milhdes de Euros relativos a compensagio tarifaria. A emissdo liquida de energia
para a rede ascendeu a 445,8 GWh, mais 2,5% que no periodo homélogo do ano anterior, tendo
o prego médio do KWh vendido aumentado cerca de 23%. A conjuntura internacional vivida
desde o final do 1° trimestre de 2022, teve um impacto muito significativo nos mercados de
energia Europeus, traduzindo-se em aumentos do prego médio da energia elétrica ao longo de
2022 e inicio de 2023. Em abril de 2023 verificou-se uma descida do valor médio dos pregos
de energia elétrica, comparativamente ao trimestre anterior, continuando, no entanto, em
valores acima dos praticados no periodo homélogo do ano anterior.
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Ao longo de 2022 e 2023, tém-se registado consumos de energia idénticos ou superiores aos

valores pré pandemia, verificando-se, no entanto, um abrandamento no nivel de crescimento
em 2023.

Até ao final de margo foram emitidos para a rede 151,4 GWh com origem em fontes renovaveis
(menos 7% que em igual periodo do ano anterior), correspondendo a 34% da energia total
emitida para a rede. Esta variagio deve-se exclusivamente & redugdo muito significativa da
disponibilidade do recurso edlico e hidrico.

A produgdo de origem edlica foi de 63,9 GWh, diminuindo 22% (-18.4 GWh) relativamente ao
periodo homélogo do ano anterior, a de origem hidrica ascendeu a 46,9 GWh, decrescendo
cerca de 19% (-10,7 GWh) e a produgio a partir de residuos solidos totalizou 22,4 GWh, o que
representa uma quebra de 5% (-1,3 GWh). A produgdo de energia fotovoltaica, que inclui as
unidades de pequena produgdo e autoconsumo (UPP e UPAC), foi de 18,3 GWh, aumentando
10% (1,7 GWh).

O crescimento da energia total emitida para a rede (+6,5 GWh) e a redugo da energia produzida
a partir de fontes renovaveis (-28,7 GWh), foram acomodados pelo aumento de 32,2 GWh da
produgdo de origem térmica.

A produgio total da EEM aumentou cerca de 11%, tendo a energia obtida a partir de fontes
renovaveis, nomeadamente hidrica, diminuido 10,4 GWh e a de origem térmica crescido 33,1
GWh.

A emissio de energia para a rede por produtores privados diminuiu 16,3 GWh
comparativamente ao periodo homélogo ano anterior, tendo a energia de fontes renovaveis
decrescido 18,3 GWh e a energia térmica crescido 2 GWh.

O Custo das mercadorias vendidas e matérias consumidas inclui 29,0 milhdes de Euros de
combustiveis utilizados na produgdo de energia e 37,8 milhdes de Euros de energia adquirida a
terceiros.

O custo com combustiveis aumentou 3%, tendo o aumento da quantidade de combustiveis
consumidos, por via do aumento da produgio de energia de origem térmica, sido mitigado pela
diminui¢iio do custo unitario dos combustiveis em fun¢do da evolugdo da sua cotagdo nos
mercados internacionais.

O custo do fuel e do gaséleo utilizados na produgdo de eletricidade nas Regides Autonomas,
foi negativamente afetado pela eliminagdo progressiva da isengdo de ISP aprovada no
Orgamento do Estado para 2021. Em 2023 estes produtos passaram a ser tributados a 50% da
taxa de ISP (37,5% em 2022).

O custo com a aquisi¢io de energia a terceiros decresceu cerca de 2%, tendo a quantidade
adquirida diminuido em virtude da menor disponibilidade de recursos renovaveis.

Pag. 8



Demonstragdes financeiras
30 de junho de 2023

Os Trabalhos para a propria entidade referem-se a investimentos realizados com recurso a
meios proprios, estando a variagdo ligada ao volume e natureza dos investimentos realizados
em cada ano, tendo aumentado cerca de 17% face ao ano anterior.

Os Fornecimentos e servigos externos (FSE) mantiveram-se ao nivel do periodo homologo do
ano anterior. Esta rubrica inclui bens e servigos necessdrios a operagdo/explora¢do das
atividades da empresa, nomeadamente, produgio, transporte, distribuigdo e comercializagdo de
energia. Estdo também incluidos gastos incorridos com investimentos realizados com recurso
a meios proprios, que sdo 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 manutengdo planeada e fortuita, principalmente dos
equipamentos produtivos, leva a que os FSE apresentem variagdes ndo regulares, quer anuais,
quer ao longo do préprio 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 conservagio e regime de exploragdo do equipamento, levando normalmente cerca de
2 anos a atingir esse nivel de produgéo. 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.

Apesar da desaceleragiio verificada na inflagdo desde o final do ano transato, esta continua em
niveis elevados repercutindo-se nos pregos de uma forma geral.

Os Gastos com o pessoal aumentaram 4,5% face ao ano anterior, por forga da aplicagio dos
Instrumentos de Regulamentagio Coletiva de Trabalho em vigor na EEM.

A rubrica Outros rendimentos inclui os montantes relativos ao reconhecimento como
rendimento do exercicio de subsidios ao investimento ao longo da vida atil dos ativos a que
respeitam.

Em Outros gastos estdo incluidos 3,8 milhdes de Euros referentes 4 taxa municipal de ocupagao
do dominio pblico por infraestruturas elétricas (Direitos de passagem). Os restantes valores
correspondem a impostos diretos e indiretos e gastos relativos a indemnizag3es pagas a clientes
por danos causados por perturbagdes na rede.

As Depreciagdes/amortizagGes, para além das relacionadas com ativos tangiveis e intangiveis,
incluem 11,3 milhdes de Euros referentes as licengas de emissdo de CO2. O custo das emissdes
apresenta um crescimento de 0,9 milhdes de Euros devido ao aumento da produg@o de origem
térmica e da cotagdo das licengas de emissdo.
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Os Juros e gastos similares no valor de 6,9 milhdes de Euros refletem o aumento muito
significativo das taxas de juro, como consequéncia da inversio da politica monetaria
acomodaticia do BCE em resposta ao aumento da inflagio.

As taxas Euribor comegaram a subir de forma ligeira no inicio de 2022, tendo-se acentuado
essa tendéncia ao longo do ano. Apds vérios anos a apresentarem valores negativos, a partir do
final do 1° semestre de 2022 as Euribor para 3, 6 e 12 meses passaram para terreno positivo.

Esta rubrica é apresentada liquida de encargos financeiros capitalizados.

O EBITDA apresenta um crescimento de 14% face ao ano anterior, atingindo 34 milhdes de
Euros.

O Resultado antes de imposto diminuiu 34%, e o Resultado liquido 24%, ascendendo a cerca
de 1,5 milhdes de Euros.

Em sede de IRC, a sociedade aplica o regime especial de tributago dos grupos de sociedades.

Pag. 10



Demonstragdes financeiras
30 de junho de 2023

2.4. Demonstragio de fluxos de caixa

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

Em 2023 o valor das transferéncias relativas & compensagio tarifaria recebida do SEN por via
do mecanismo regulatdrio de compensagdo tarifaria aumentou cerca de 21,8 milhdes de Euros.
Os recebimentos de clientes também cresceram, em fungdo do incremento do consumo e do
prego da energia.

Os pagamentos a fornecedores variam, em grande medida, em fungfio da disponibilidade de
recursos renovaveis e dos pregos dos combustiveis.

Nos fluxos referentes a atividades de investimento foram recebidos 2 milhdes de Euros de
subsidios ao investimento, menos 9,5 milhdes do que em igual periodo do ano anterior.

Relativamente aos fluxos das atividades de financiamento verifica-se o aumento do pagamento
dos juros e gastos similares, devido ao ja referido crescimento das taxas de juro.

Foram distribuidos 2,5 milhdes de Euros acionista no 2° trimestre do ano.

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

O Contabilista Certificado O Conselho de Administragdo

Pag. 11



