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1S10 ðSumário Executivo

ÅDurante o primeiro semestre o negócio base da RENcresceu a um ritmo elevado, como

se constata pelo aumento de 16%do EBITDA,em relação ao mesmo semestre de 2009.

ÅO resultado líquido do 1º semestre de 2010 sofreu um conjunto de impactos negativos:

agravamento da taxa de IRC, constituição de uma provisão relativa ao contencioso com

a Amorim Energia, verificação de uma remuneração negativa dos terrenos do domínio

público hídrico em virtude da sua indexação à taxa de inflação de 2009.

ÅEm consequência dos efeitos negativos referidos, o resultado líquido quedou-se em

56,6Mû, valor que compara com 76,1Mûno semestre homólogo. Esta evolução negativa

é ainda consequência do facto de a RENter revertido uma provisão de 22,8Mûem Junho

de 2009.

ÅEm termos recorrentes, e expurgando o efeito da alteração da taxa de IRC, o

resultado líquido teria crescido 8,6%.
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1S10 ðSumário Executivo - (cont.)

ÅProsseguiu o esforço de redução dos custos operacionais, tendo o conjunto dos

encargoscom pessoale FSEdecrescido 4,9%em relação ao 1º semestre de 2009.

ÅApesar da conjuntura macroeconómica e dos downgrades à dívida soberana verificados

no semestre, o custo médio da dívida foi contido em 3,9%no semestre, valor idêntico

ao verificado no exercício de 2009.

ÅO CAPEXficou aquém do verificado no período homólogo, por dois motivos:

ÅO valor planeado para 2010 é inferior ao valor recorde investido em 2009;

ÅA REN modificou no início deste ano um conjunto de procedimentos de

contratação por forma a adaptá-los às alterações do código de contratação

pública, o que motivou um atraso de diversas obras nos primeiros mesesdo ano, o

qual será integralmente recuperado até ao final do ano.
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Principais indicadores financeiros

(Mû) 1S09 1S10 ĵ%

EBITDA 180,0 208,6 15,9%

Resultado financeiro -28,1 -35,6 -26,7%

Resultado líquido 76,1 56,6 -25,6%

Resultado líquido recorrente 59,4 64,5 8,6%

Capex total 180,9 123,9 -31,5%

Dívida líquida (fim do período) 1 977 2 251 13,8%

* - Expurgado do efeito fiscal

*
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Principais indicadores financeiros do 1S10

Å O resultado líquido a 30 de Junho foi de 56,6Mû, que compara com 76,1Mûem 30 de
Junho de 2009, ou seja, registou-se uma variação negativa de 25,6%. Parte dessa
variação deve-se ao agravamento na taxa do IRC, (cujo impacto foi 4,7Mû*), o resto é
explicado pelo comportamento de itens não recorrentes .

Å Em termos de resultado líquido recorrente e expurgando a alteração na taxa de IRC,
registar-se-ia uma subida de 8,6%, passandode 59,4Mûpara 64,5Mû.

Å O resultado líquido de 2010 para além do efeito da taxa do IRC, foi ainda afectado
pelos seguintes factores:

Å Constituição da provisão de 6,2Mûpara cobertura da contingência associadaao
litígio com a Amorim Energia sobre os dividendos recebidos da GALP Energia em
2006;

Å Redução da remuneração dos terrenos hídricos que passou de 5,1Mû em 2009
para -0,7Mûno final do 1º semestre de 2010;

Å O resultado líquido de 2009 teve ainda a reversão da provisão de 22,8Mûque se
tornou desnecessária face à alteração da valorização dos terrenos da central do
Pego.

* - Ver nota da página 22
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Principais indicadores financeiros do 1S10 - (cont.)

Å No 1º semestre de 2010 o EBITDAatingiu um valor de 208,6Mûcontra 180Mûno ano
anterior, um crescimento de cerca de 15,9%.

Å Neste semestre o resultado financeiro foi de -35,6Mûversus -28,1Mû(26,7%) no 1º
semestre do ano passado. Retirando o efeito do swap registado em Janeiro de 2009
(+5,8Mû) o decréscimo no resultado financeiro seria de apenas5%.

Å O OPEXregistou uma queda de 4,9% no período, tendo os custos com pessoal
decrescido 7%, de 23,7Mûpara 22,1Mûe os FSE(excluídos os custos de serviços de
sistema, tarifa transfronteiriça e custos do transporte de GN e GNL) registaram um
ligeiro incremento de 23,4Mûpara 23,6Mû(+0,8%).
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Análise da evolução do EBITDA (1S10)
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Análise da evolução do EBITDA (1S10) - (cont.)

Nota: Exclui a Recuperação dos custos dos CAE no valor de 124,0Mû(vs. 43,9Mûem 1S09)

(Mû) 1S09 1S10 ĵ%

Remuneração do RAB da electricidade 51,5 58,7 13,9%

Remuneração dos terrenos hídricos (DPH) 5,1 -0,7 -113,1%

Incentivo à exploração de equipamentos em fim de vida útil 0,0 2,5

Recuperação das amortizações da electricidade ( liq . subsídios) 50,5 53,6 6,1%

Recuperação do OPEX da electricidade 30,7 35,8 16,6%

Remuneração do RAB  do gás 37,8 38,8 2,6%

Recuperação do OPEX do gás 16,3 16,3 0,2%

Recuperação das amortizações do gás (liq . subsídios) 19,5 20,8 6,7%

Diferenças de alisamento (gás) 3,2 11,9 273,3%

Juros  de desvios  tarifários 3,2 2,1 -33,0%

Desvios tarifários ( Electricidade e gás) 4,8 -100,0%

Ganhos comerciais 2,4 1,3 -45,9%

Outros proveitos operacionais 23,3 36,5 56,8%

Reversão de provisão 22,8

Proveitos  Totais 271,1 277,8 2,5%

Pessoal e FSE's 60,2 57,3 -4,9%

Amortizações 69,1 83,8 21,3%

Provisões 0,0 6,2

Outros custos operacionais 8,2 7,7 -6,6%

Total dos Custos 137,5 155,0 12,7%

EBITDA 180,0 208,6 15,9%

Amortizações 69,1 83,8 21,3%

Itens não recorrentes:

Reversão da provisão de cobertura da mais valia do Pego -22,8

Provisão para cobertura do processo com a Amorim Energia 6,2

Amortização extraordinária de subsídios -4,2

EBIT 133,6 122,8 -8,1%
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RAB médio e Investimento

(Mû) 1S09 1S10 ĵ%

RAB médio total 2 677,9 2 849,2 6,4%

Electricidade 1 365,2 1 527,1 11,9%

Terrenos hídricos 367,5 352,7 -4,0%

Gás 945,2 969,4 2,6%

Investimento 180,9 123,9 -31,5%

Electricidade 121,8 88,8 -27,1%

Gás 59,1 33,9 -42,7%

Outros 1,2

ÅDurante a primeira metade de 2010 o CAPEXfoi de 123,9Mû,
valor inferior em cerca de 31,5%ao do 1º semestre de 2009, que
foi de 180,9Mû, montante que beneficiou na área do gás, da
compra do cushion gaspara a terceira caverna (16,4 Mû).

ÅO RABmédio do 1º semestre apresentou um valor de 2 849Mû,
um crescimento de 6,4% face ao semestre homólogo de 2009.
Esta evolução incorpora um atraso das Transferências para
Exploração no 1º semestre de 2010, contudo, encontram-se em
curso medidas de recuperação deste atraso.


