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12. CLASSIFICAÇÃO DE ATIVOS E PASSIVOS FINANCEIROS 
DE ACORDO COM A IAS 39 

As políticas contabilísticas para instrumentos financeiros de acordo com as categorias da IAS 39 
foram aplicadas aos seguintes ativos e passivos financeiros: 

2017 

 

 

2016 

 

 

Os Empréstimos obtidos, tal como referido na Nota 3.6, são mensurados no reconhecimento inicial 
ao justo valor e subsequentemente ao custo amortizado, exceto relativamente aos quais tenha sido 
contratado derivado de cobertura de justo valor (Nota 16), que se encontram mensurados ao justo 
valor. Não obstante, a REN procede à divulgação do justo valor da rubrica de Empréstimos obtidos 
na sua totalidade, tendo por base um conjunto de dados observáveis relevantes, os quais se 
enquadram no nível 2 da hierarquia do justo valor. 

O justo valor dos Empréstimos obtidos e derivados são calculados pelo método dos cash flows 
descontados, utilizando a curva de taxa de juro da data da demonstração da posição financeira,  
de acordo com as caraterísticas de cada empréstimo. 

O intervalo de taxas de mercado utilizado para cálculo do justo valor varia entre -0,373% e 1,289% 
(maturidades de duas semanas e 15 anos, respetivamente). 

Notas

Clientes e outras 

contas a receber

Justo valor - 

Instrumentos 

financeiros 

derivados de 

cobertura 

Justo valor - 

derivados de 

negociação

Ativos financeiros 

disponíveis para 

venda

Ativos financeiros ao 

justo valor por via 

de resultados

Outros 

ativos/passivos 

financeiros

Quantia escriturada Justo valor

Ativos

Caixa e equivalentes de caixa 17 -                           -                           -                           -                           -                           61.458                    61.458                    61.458                    

Clientes e outras contas a receber 14 547.377                  -                           -                           -                           -                           -                           547.377                  547.377                  

Outros ativos financeiros 12 -                           -                           -                           -                           -                           27                         27                         27                         

Ativos financeiros disponíveis para venda 13 -                           -                           -                           156.439                  -                           -                           156.439                  156.439                  

Instrumentos financeiros derivados 16 -                           7.907                     -                           -                           -                           -                           7.907                     7.907                     

547.377                 7.907                    -                           156.439                 -                           61.485                   773.208                 773.208                 

Passivos

Empréstimos obtidos 20 -                           -                           -                           -                           -                           2.829.726                2.829.726                2.764.868                

Fornecedores e outras contas a pagar 23 -                           -                           -                           -                           -                           552.672                  552.672                  552.672                  

Imposto sobre o rendimento a pagar 11 29.957                    -                           -                           -                           -                           -                           29.957                    29.957                    

Instrumentos financeiros derivados 16 -                           6.960                     -                           -                           -                           -                           6.960                     6.960                     

29.957                   6.960                    -                           -                           -                           3.382.398              3.419.315              3.354.457              

Notas

Clientes e outras 

contas a receber

Justo valor - 

Instrumentos 

financeiros 

derivados de 

cobertura 

Justo valor - 

derivados de 

negociação

Ativos financeiros 

disponíveis para 

venda

Ativos financeiros ao 

justo valor por via 

de resultados

Outros 

ativos/passivos 

financeiros

Quantia escriturada Justo valor

Ativos

Caixa e equivalentes de caixa 17 -                           -                           -                           -                           -                           10.783                    10.783                    10.783                    

Clientes e outras contas a receber 14 458.971                  -                           -                           -                           -                           -                           458.971                  458.971                  

Outros ativos financeiros 12 -                           -                           -                           -                           1.317                     14                         1.331                     1.331                     

Ativos financeiros disponíveis para venda 13 -                           -                           -                           150.118                  -                           -                           150.118                  150.118                  

Instrumentos financeiros derivados 16 -                           20.425                    -                           -                           -                           -                           20.425                    20.425                    

458.971                 20.425                   -                           150.118                 1.317                    10.797                   641.628                 641.628                 

Passivos

Empréstimos obtidos 20 -                           -                           -                           -                           -                           2.515.137                2.515.137                2.570.554                

Fornecedores e outras contas a pagar 23 -                           -                           -                           -                           -                           332.091                  332.091                  332.091                  

Imposto sobre o rendimento a pagar 11 26.875                    -                           -                           -                           -                           -                           26.875                    26.875                    

Instrumentos financeiros derivados 16 -                           13.275                    -                           -                           -                           -                           13.275                    13.275                    

26.875                   13.275                   -                           -                           -                           2.847.228              2.887.378              2.942.796              
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O justo valor dos empréstimos contraídos pelo Grupo em 31 de dezembro de 2017 é de 2 764 868 
milhares de euros (em 31 de dezembro de 2016 era de 2 570 554 milhares de euros), dos quais 
403 689 milhares de euros se encontram parte registados a custo amortizado e inclui um elemento 
de justo valor resultante de movimentos na taxa de juro (em 31 de dezembro de 2016 era de  
408 664 milhares de euros). 

Estimativa de justo valor – Ativos e passivos mensurados ao justo valor  
A tabela seguinte apresenta os ativos e passivos do Grupo mensurados ao justo valor em 31 de 
dezembro de 2017, de acordo com os seguintes níveis de hierarquia de justo valor:  

• Nível 1: justo valor de instrumentos financeiros é baseado em cotações de mercados líquidos 
ativos à data de referência da demonstração da posição financeira  

• Nível 2: o justo valor de instrumentos financeiros não é determinado com base em cotações de 
mercado ativo, mas sim com recurso a modelos de avaliação 

• Nível 3: o justo valor de instrumentos financeiros não é determinado com base em cotações de 
mercado ativo, mas sim com recurso a modelos de avaliação, cujos principais inputs não são 
observáveis no mercado  

 

 

A REN procedeu, no decorrer do exercício findo em 31 de dezembro de 2017, à valorização da 
participação na Hidroeléctrica de Cahora Bassa, S.A., a qual se encontra classificada como ativo 
financeiro disponível para venda (Nota 13). O justo valor deste ativo reflete o preço pelo qual o 
ativo seria vendido numa operação ordenada. Para este efeito, a REN optou por uma abordagem 
do rendimento, a qual reflete as expectativas atuais do mercado relativamente às quantias futuras. 
Os dados utilizados no cálculo do preço, embora não cotados, são informações observáveis no 
mercado. O justo valor da participação ascendeu, no período findo em 31 de dezembro de 2017,  
a 51 591 milhares de euros.  

 

 

 

 

 

  

Nível 1 Nível 2 Nível 3 Total Nível 1 Nível 2 Nível 3 Total

Ativos:

Ativos financeiros disponiveis para venda Participações 101.311     51.591       -         152.902     97.060     49.516       -         146.576     

Ativos financeiros ao justo valor Derivados de cobertura de fluxos de caixa -              724           -         724           -            8.673        -         8.673        

Ativos financeiros ao justo valor Derivados de cobertura de justo valor -              7.183        -         7.183        -            11.753       -         11.753       

Outros investimentos financeiros Fundo de Tesouraria -              -              -         -              1.317      -              -         1.317        

101.311    59.498      -         160.809    98.378    69.941      -         168.319    

Passivos:

Passivos financeiros ao justo valor Empréstimos obtidos -              403.689     -         403.689     -            408.664     -         408.664     

Passivos financeiros ao justo valor Derivados de cobertura de fluxos de caixa -              6.109        -         6.109        -            12.136       -         12.136       

Passivos financeiros ao justo valor reconhecidos em resultados Derivados de negociação -              851           -         851           -            1.139        -         1.139        

-              410.649    -         410.649    -            421.939    -         421.939    

2017 2016
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Qualidade dos ativos financeiros 
A qualidade de crédito dos ativos financeiros que não estão vencidos ou em imparidade podem ser 
avaliados com referência aos ratings de crédito divulgados pela Standard & Poor’s ou com base na 
informação histórica das entidades a que se referem:  

 

Os créditos a receber de clientes e outros devedores referem-se essencialmente a transações de 
prestação de serviços no âmbito das atividades reguladas no negócio de eletricidade e gás. 

As principais transações são efetuadas com os distribuidores autorizados para cada um dos 
negócios, como a EDP, a Galp e alguns distribuidores europeus. 

Em 31 de dezembro de 2017, os créditos vencidos ou em imparidade são:  

i) 3 043 milhares de euros (Nota 14), na rubrica de Créditos a receber, estão ajustados por 
imparidade; e 

ii) existem créditos com alguma antiguidade referentes a transações com empresas do grupo EDP 
cujo risco de recuperação é considerado nulo. 

Relativamente aos saldos de contas a receber e contas a pagar correntes, o seu valor líquido 
contabilístico constitui uma razoável aproximação ao justo valor. 

As contas a pagar e receber não correntes referem-se, essencialmente, aos desvios tarifários cujos 
valores são publicados pela ERSE e o seu valor líquido contabilístico constitui uma razoável 
aproximação ao justo valor, na medida em que os mesmos incorporam um efeito financeiro 
associado ao valor temporal do dinheiro, sendo incorporados nas tarifas nos dois anos 
subsequentes. 

  

2017 2016

Clientes e outros devedores

BBB- 191.858 -                  

Até BB+ - 98.633 

Outros sem rating 355.519 360.338 

547.377 458.971 

Caixa e equivalentes de caixa

A+ a A- 47 63

BBB+ a BBB- 5.334 361

Até BB+ 56.063 10.283

Sem rating 14 76 

61.458 10.783

Outros ativos financeiros

Outros sem rating -                   1.331 

- 1.331 
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13. ATIVOS DISPONÍVEIS PARA VENDA 

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016, os ativos reconhecidos nesta rubrica referem-se a 
instrumentos de capital próprio detidos em entidades consideradas estratégicas pelo Grupo. Esta 
rubrica refere-se às seguintes participações:  

 

Os movimentos registados nesta rubrica foram os seguintes: 

 

A Red Eléctrica Corporácion, S.A. (REE) é a entidade responsável pela gestão da rede elétrica  
em Espanha. O Grupo adquiriu 1% de ações da REE como parte de um acordo celebrado entre  
os governos de Portugal e Espanha. A REE está listada na Bolsa de Madrid integrando o índice 
IBEX 35 e o ativo financeiro foi registado na data da demonstração da posição financeira de acordo 
com a cotação em 31 de dezembro de 2017. 

A REN é detentora de 2 060 661 943 ações representativas de 7,5 % na Hidroeléctrica de Cahora 
Bassa, S.A. (HCB) do capital social e direito de voto da HCB, sociedade de direito moçambicano, 
transmitidas na sequência do preenchimento das condições do contrato celebrado em 9 de abril de 
2012, entre a REN, a Parpública – Participações Públicas, SGPS, S.A., a CEZA – Companhia 
Eléctrica do Zambeze, S.A. e a EDM – Electricidade de Moçambique, EP. Esta participação foi 
inicialmente registada pelo seu custo de aquisição (38 400 milhares de euros) e posteriormente 
ajustada para o seu justo valor (Nota 12). 

A REN detém uma participação financeira do capital social da Coreso, participada também por 
importantes TSO europeus que, como iniciativa de Coordenação de Segurança Regional (RSCI), 
assiste os TSO no fornecimento de eletricidade em segurança na Europa. Neste contexto, a 
Coreso desenvolve e executa atividades de planeamento operacional que envolvem a análise e 
coordenação da rede regional europeia de eletricidade, com foco na coordenação de serviços, 
variando desde a coordenação com vários dias de antecedência até perto do tempo real. 

Durante o período findo em 31 de dezembro de 2017 a REN procedeu à alienação de 63 ações da 
Coreso, pelo montante de 9 milhares de euros. 

Localidade País % detida 2017 2016

OMEL - Operador del Mercado Ibérico de Energia (Pólo Espanhol) Madrid Espanha 10,00% 3.167 3.167 

Red Eléctrica Corporación, S.A. ("REE") Madrid Espanha 1,00% 101.311 97.060 

Hidroeléctrica de Cahora Bassa ("HCB") Maputo Moçambique 7,50% 51.591 49.516 

Coreso, S.A. Bruxelas Bélgica 8,30% 164 173 

MIBGAS, S.A. Madrid Espanha 6,67% 202 202 

Outras - - - 5 - 

156.439 150.118 

Valor contabilísticoSede social

OMEL HCB REE Coreso MIBGÁS Outras Total

1 de janeiro de 2016 3.167                    47.104                  104.384                208                      -                           -                           154.862                

Aquisições -                           -                           -                           -                           202                       -                           202                       

Ajustamento de justo valor -                           2.412                     (7.324)                    -                           -                           -                           (4.912)                    

Alienações -                           -                           -                           (35)                        -                           -                           (35)                        

31 de dezembro de 2016 3.167                    49.516                  97.060                  173                      202                      -                           150.118                

1 de janeiro de 2017 3.167                    49.516                  97.060                  173                      202                      -                           150.118                

Alterações do perímetro -                           -                           -                           -                           -                           5                          5                          

Ajustamento de justo valor -                           2.075                     4.251                     -                           -                           -                           6.325                     

Alienações -                           -                           -                           (9)                         -                           -                           (9)                         

31 de dezembro de 2017 3.167                    51.591                  101.311                164                      202                      5                          156.439                
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Em 31 de dezembro de 2017, a REN é ainda detentora de uma participação de 6,67%, adquirida 
no decorrer do primeiro semestre de 2016, do capital social do MIBGAS, S.A., sociedade gestora 
do mercado organizado de gás, o qual é responsável pelo desenvolvimento das atividades de 
operador de mercado grossista de gás natural na Península Ibérica. 

No âmbito do processo de criação do Operador Único do Mercado Ibérico de Eletricidade (OMI) em 
2011, e em conformidade com o que estava previsto no acordo entre a República Portuguesa e o 
Reino de Espanha relativo à constituição de um mercado ibérico de energia elétrica, a Empresa 
adquiriu 10% do capital social do OMEL, Operador del Mercado Ibérico de Energia, S.A., polo 
espanhol do Operador Único, pelo valor global de 3 167 milhares de euros. 

Na medida em que não existe um preço de mercado disponível para os investimentos referidos 
(OMEL, MIBGÁS, APOR e Coreso) e não sendo possível determinar o justo valor no período 
recorrendo a transações comparáveis, estas participações encontram-se refletidas 
contabilisticamente ao custo de aquisição deduzido de perdas por imparidade, tal como descrito na 
Nota 3.6 – Ativos e passivos financeiros. 

Relativamente ao investimento detido na OMEL, Coreso e MIBGÁS, não existe na data de relato 
qualquer indício de imparidade. 

A REN Portgás detém outras participações financeiras que se encontram registadas pelo valor de 
aquisição no valor de 29 milhares de euros, deduzidas das perdas por imparidade, sendo o seu 
valor líquido de 5 milhares de euros. 

 

Os ajustamentos ao justo valor dos ativos financeiros disponíveis para venda são registados em 
capital próprio na rubrica Reserva de justo valor, que em 31 de dezembro de 2017 e 2016 
apresenta os seguintes montantes: 

 

Designação

Valor 

líquido

APOR - Agência para a Modern. do Porto, S.A. 5

PRIMUS MGV - Promoção e Desenv.. Regional, S.A. -

ADRAVE - Ag. Desenv. Reg-do Vale do Alve, S.A. -

AREALIMA - Ag. Reg. Energia e Amb. Vale Lima -

ADEPORTO - Agência de Energia do Porto -

Reserva de justo valor

(Nota 19)

1 de janeiro de 2016 54.489 

Variação de justo valor (4.912)

Efeito fiscal (796)

31 de dezembro de 2016 48.781 

1 de janeiro de 2017 48.781 

Variação de justo valor 6.325 

Efeito fiscal (1.328)

31 de dezembro de 2017 53.778



RELATÓRIO & CONTAS 2017  DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS 
 
 

 

 

217 

 

 

O montante total de dividendos reconhecidos de associadas no decorrer do exercício findo em 31 
de dezembro de 2017, na demonstração consolidada dos resultados, foi de 6 268 milhares de 
euros, dos quais 6 177 milhares de euros foram recebidos e incluídos na demonstração dos fluxos 
de caixa. 

O detalhe dos dividendos por entidade é apresentado no quadro seguinte: 

 

14. CLIENTES E OUTRAS CONTAS A RECEBER 

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016, o detalhe da rubrica de Clientes e outras contas a receber é o 
seguinte:  

 

 

Na composição dos saldos de Clientes e outras contas a receber em 31 de dezembro de 2017, 
assume particular relevância: (i) o montante em dívida da EDP – Distribuição de Energia, S.A., o 
qual ascende a 83 176 milhares de euros (74 397 milhares de euros em 31 de dezembro de 2016); 
(ii) da Galp, o qual ascende a 24 119 milhares de euros (22 751 milhares de euros em 31 de 
dezembro de 2016); e (iii) o montante a receber de 70 788 milhares de euros, tal como definido 
pelo regulador ERSE, no quadro das medidas de sustentabilidade do Sistema Elétrico Nacional. 

No saldo das contas de clientes e outras contas a receber em 31 de dezembro de 2017, destaca-se 
ainda a faturação não emitida da atividade do Gestor de Mercado (MIBEL – Mercado Ibérico de 
Eletricidade), no montante de 28 374 milhares de euros (26 534  milhares de euros em 31 de 
dezembro de 2016) e o montante a faturar à EDP Distribuição de Energia, S.A., de 5 567 milhares 
de euros (5 788  milhares de euros em 31 de dezembro de 2016), relativos aos CMEC, também 
refletidos na rubrica de Fornecedores e outras contas a pagar (Nota 23). Esta transação configura-
se como uma transação de Agente na demonstração consolidada dos resultados da REN, facto 
pelo qual se encontra compensada nessa demonstração. 

 

 

2017 2016

Red Electrica Corporación, S.A. ("REE") 4.740 4.430 

Hidroeléctrica de Cahora Bassa, S.A ("HCB") 1.472 1.079 

OMEL - Operador del Mercado Ibérico de Energia (Pólo Espanhol) 55 41 

6.268 5.550 

Corrente Não corrente Total Corrente Não corrente Total

Clientes e outras contas a receber 396.558 4.168 400.726 290.505 355 290.860 

Imparidade de clientes e contas a receber (3.043) - (3.043) (843) - (843)

Clientes - Valor líquido 393.515 4.168 397.683 289.662 355 290.017 

Desvios tarifários 102.999 2.359 105.358 129.007 9.790 138.797 

Estado e Outros Entes Públicos 44.336 - 44.336 30.157 - 30.157 

Clientes e outras contas a receber 540.849 6.528 547.377 448.826 10.145 458.971 

2017 2016
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Os movimentos ocorridos na rubrica de Imparidade de clientes e outras contas a receber  
detalha-se como se segue: 

 

 

O ageing relativo aos saldos de clientes e de outros devedores, líquido de imparidades, é como se 
segue: 

 

15. INVENTÁRIOS 

O detalhe de Inventários em 31 de dezembro de 2017 e 2016 é como se segue: 

 

Esta rubrica inclui uma redução da valorização dos inventários para o valor realizável líquido no 
montante de 5 milhares de euros.  

 

 

  

2017 2016

Saldo inicial (843) (927)

Variações de perímetro (1.622) - 

Aumentos (690) - 

Utilizações - 56 

Reversões 112 28 

Saldo final (3.043) (843)

2017 2016

Não vencido e vencido até 30 dias 384.671 278.837 

Até 60 dias 496 1.549 

Até 90 dias 504 673 

Até 120 dias 93 214 

Mais de 120 dias 11.920 7.901 

397.683 289.174 

2017 2016

Mercadorias 1.154 - 

Materiais diversos 1.809 1.033 

Ajustamento em inventários (5) (5)

Inventários 2.958 1.028 
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16. INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS 

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016, o Grupo REN tinha os seguintes instrumentos financeiros 
derivados contratados: 

 

 

A valorização da carteira de instrumentos financeiros derivados é baseada em avaliações de justo 
valor efetuadas por entidades externas especializadas.  

O valor reconhecido nesta rubrica refere-se a contratos swap de taxa de juro e cross currency 
swap, contratados pela REN SGPS com o objetivo de cobrir o risco de flutuação das taxas de juro 
e câmbio futuras (Nota 4.1), cujas contrapartes são instituições financeiras internacionais com uma 
sólida notação de risco de crédito e instituições nacionais de primeira linha.  

Estão incluídos nos valores apresentados o valor dos juros corridos, a receber ou a pagar à data de 
31 de dezembro de 2017, relativos a estes instrumentos financeiros, no montante líquido a receber 
de 2 119 milhares de euros (à data de 31 de dezembro de 2016 era de 1 950 milhares de euros a 
receber). 

 

 

Corrente Não corrente Corrente Não corrente

Derivados designados como cobertura de fluxos de caixa

Swaps de taxa de juro 300 000 mEUR - - - 6.109 

Swap de taxa de câmbio e de juro 72.899 mEUR - 724                  - - 

- 724 - 6.109 

Derivados designados como cobertura de justo valor

Swaps de taxa de juro 400.000 mEUR - 7.183                - - 

- 7.183 - - 

Derivados de negociação

Derivados de negociação 60 000 mEUR - - - 851 

- - - 851 

Instrumentos financeiros derivados - 7.907 - 6.960 

31 de dezembro de 2017

Nocional

Ativo Passivo 

Corrente Não corrente Corrente Não corrente

Derivados designados como cobertura de fluxos de caixa

Swaps  de taxa de juro 363 462 mEUR - - 1.063 11.072 

Swap  de taxa de câmbio e de juro  72.899 mEUR - 8.673                - - 

- 8.673 1.063 11.072 

Derivados designados como cobertura de justo valor

Swaps de taxa de juro 400.000 mEUR - 11.753              - - 

- 11.753 - - 

Derivados de negociação

Derivados de negociação 60 000 mEUR - - - 1.139 

- - - 1.139 

Instrumentos financeiros derivados - 20.425 1.063 12.212 

31 de dezembro de 2016

Nocional

Ativo Passivo 
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As caraterísticas dos instrumentos financeiros derivados contratados associados a operações de 
financiamento em 31 de dezembro de 2017 e 2016 eram as seguintes: 

 

A periodicidade dos fluxos pagos e recebidos da carteira de instrumentos financeiros derivados é 
trimestral e semestral para os contratos de cobertura da variabilidade dos fluxos de caixa, 
semestral e anual para os derivados designados como de cobertura de justo valor e semestral para 
o derivado de negociação. 

O escalonamento do nocional de referência dos derivados de cobertura de fluxos de caixa e de 
justo valor é apresentado no quadro seguinte: 

 

 

Swaps: 
Cobertura de fluxos de caixa 

O Grupo procede à cobertura de uma parcela de pagamentos futuros de juros de dívida através da 
contratação de swaps de taxa de juro em que paga uma taxa fixa e recebe uma taxa variável. 

À data de 31 de dezembro de 2017, um swap de cobertura de fluxos de caixa atingiu a sua 
maturidade, tendo o nocional dos derivados de cobertura de fluxos de caixa diminuído para  
300 000 milhares de euros (em 31 de dezembro de 2016 era de 363 462 milhares de euros).  
Esta é uma cobertura do risco de taxa de juro associado aos pagamentos de juros à taxa variável 
decorrentes de passivos financeiros reconhecidos. O risco coberto é o indexante da taxa variável 
ao qual estão associados os juros dos financiamentos. O objetivo desta cobertura é transformar os 
empréstimos de taxa de juro variável em taxa de juro fixa, sendo que o risco de crédito não se 
encontra a ser coberto. O justo valor dos swaps de taxa de juro, em 31 de dezembro de 2017, é de 
6 109 milhares de euros negativos (em 31 de dezembro de 2016 de 12 136 milhares de euros 
negativos).  

Adicionalmente, o Grupo procede à cobertura da sua exposição ao risco de fluxos de caixa da sua 
emissão obrigacionista de 10 000 milhões de ienes, decorrente do risco cambial, através de um 
cross currency swap com as caraterísticas principais equivalentes às da dívida emitida. O mesmo 
instrumento de cobertura é utilizado para uma cobertura de justo valor do risco de taxa de juro da 
referida emissão obrigacionista através da componente forward start swap, que só terá início em 
junho de 2019. As variações de justo valor do instrumento de cobertura encontram-se igualmente a 

Nocional Justo valor em Justo valor em

de referência 31 de dezembro de 2017 31 de dezembro de 2016

Derivados designados como cobertura de fluxos de caixa

Swaps  de taxa de juro 300 000 mEuros EUR [0,75%;0,751%] [-0,39%;0,00%] -  taxas variáveis 2024 (6.109) (12.136)

Swaps de taxa de câmbio e de juro 72.899 mEuros EUR 5,64%  (taxa variável a partir de 2019) 2,71% 2024 724 8.673 

(5.385) (3.463)

Derivados designados como cobertura de justo valor

Swaps de taxa de juro 400.000 mEuros EUR [-0,271%;0,059%]  - taxas variáveis [0,61%; 1,72%] [out-2020; fev-2025] 7.183 11.753 

7.183 11.753 

Derivados designados como negociação

   Swaps de taxa de juro 60.000 mEuros EUR taxas variáveis a fixar no futuro [0,00%;0,99%] 2024 (851) (1.139)

(851) (1.139)

Total 947 7.150 

Moeda REN paga REN recebe Vencimento

2018 2019 2020 2021 2022 Anos 
seguintes Total

Swaps de taxa de juro (cobertura de fluxos de caixa) -                        -                        -                        -                        -                        300.000 300.000 
Swaps de taxa de juro e câmbio (cobertura de fluxos de caixa) -                        -                        -                        -                        -                        72.899 72.899 
Swaps de taxa de juro (cobertura de justo valor) -                        -                        100.000 -                        -                        300.000 400.000 
Swaps de negociação -                        -                        -                        -                        -                        60.000 60.000 

Total -                        -                        100.000 -                        -                        732.899 832.899 
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ser diferidas em reservas de cobertura. A partir de junho de 2019, o objetivo será o de cobrir a 
exposição ao iene e o risco de taxa de juro, transformando a operação numa cobertura de justo 
valor, passando a registar-se as alterações de justo valor da dívida emitida decorrente dos riscos 
cobertos em resultados. O risco de crédito não se encontra coberto.  

É de referir que são registados na demonstração dos resultados os montantes decorrentes do 
instrumento de cobertura quando a transação coberta afeta os resultados do exercício. 

O justo valor do cross currency swap a 31 de dezembro de 2017 é de 724 milhares de euros 
positivos (em 31 de dezembro de 2016 era de 8 673 milhares de euros positivos). 

O efeito cambial do subjacente (empréstimo) no exercício de 2017 foi favorável no montante  
de 6 969 milhares de euros, tendo sido compensado pelo efeito desfavorável do instrumento de 
cobertura na demonstração dos resultados do exercício (em 31 de dezembro de 2016 foi 
desfavorável em 4 742 milhares de euros). 

A componente ineficaz relativa à cobertura de justo valor registada na demonstração da posição 
financeira foi de 5 921 milhares de euros positivos (em 31 de dezembro de 2016 foi de 6 196 
milhares de euros positivos). Desta forma, o efeito registado na demonstração dos resultados do 
período findo em 31 de dezembro de 2017 ascende a 275 milhares de euros. 

O valor registado em reservas referente às coberturas de fluxos de caixa acima referidas  
é de 12 281 milhares de euros (em 31 de dezembro de 2016 era de 17 542 milhares de euros).  

Os movimentos registados na reserva de cobertura (Nota 19) foram os seguintes: 

 

Cobertura de justo valor 

O Grupo procede à cobertura do risco de taxa de juro associado aos pagamentos de juros a taxa 
fixa decorrentes da emissão de dívida efetuada através da contratação de swaps de taxa de juro 
em que paga uma taxa variável e recebe uma taxa fixa.  

O nocional dos derivados designados como cobertura de justo valor, em 31 de dezembro de 2017, 
é de 400 000 milhares de euros (em 31 de dezembro de 2016 era também de 400 000 milhares de 
euros). O risco coberto corresponde à variação do justo valor da emissão de dívida atribuíveis a 
movimentos nas taxas de juro de mercado. O objetivo desta cobertura é transformar os 
empréstimos de taxa de juro fixa em taxa de juro variável, sendo que o risco de crédito não se 
encontra a ser coberto. 

Em 31 de dezembro de 2017 o justo valor dos swaps de taxa de juro designados como cobertura 
de justo valor era de 7 183 milhares de euros positivos (em 31 de dezembro de 2016 era de 11 753 
milhares de euros positivos).  

Justo valor
Impacto Imposto 

diferido

Reserva 

cobertura

1 de janeiro de 2016 (11.342) 2.382 (8.960)

Variação de justo valor e ineficácia (6.200) 1.302 (4.898)

31 de dezembro de 2016 (17.542) 3.684 (13.858)

1 de janeiro de 2017 (17.542) 3.684 (13.858)

Variação de justo valor e ineficácia 5.261 (1.105) 4.156 

31 de dezembro de 2017 (12.281) 2.580 (9.702)
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As alterações de justo valor da dívida emitida decorrente do risco de taxa de juro são reconhecidas 
em resultados, de forma a compensar a variação de justo valor do instrumento de cobertura na 
demonstração dos resultados do exercício.  

No exercício de 2017, a alteração de justo valor da dívida de 400 000 milhares de euros relativa ao 
risco de taxa de juro reconhecida em resultados foi de 4 975 milhares de euros positivos (em 31 de 
dezembro de 2016 era de 11 700 milhares de euros negativos), resultando numa componente 
ineficaz de cerca de 297 milhares de euros positivos (em 31 de dezembro de 2016 era de 251 
milhares de euros positivos). 

Derivados de negociação 

O Grupo detém um forward start swap de taxa de juro com data de início em 2019 e maturidade em 
2024, em que paga uma taxa fixa e recebe uma taxa variável. 

Este instrumento, apesar de não designado como de cobertura de acordo com o IAS 39, encontra-
se a efetuar a cobertura económica do risco de flutuação das taxas de juro futuras para o período 
considerado.  

O nocional deste derivado de negociação é de 60 000 milhares de euros à data de 31 de dezembro 
de 2017 (em 31 de dezembro de 2016 era de 60 000 milhares de euros). Esta é uma cobertura do 
risco de taxa de juro associado aos pagamentos futuros de juros à taxa variável decorrente dos 
passivos financeiros do Grupo. O risco coberto é o indexante da taxa variável ao qual estão 
associados os juros dos financiamentos. O objetivo desta cobertura é transformar os fluxos de taxa 
de juro variável em taxa de juro fixa, sendo que o risco de crédito não se encontra a ser coberto.  
O justo valor do derivado de negociação, em 31 de dezembro de 2017, é de 851 milhares de euros 
negativos (em 31 de dezembro de 2016 era de 1 139 milhares de euros negativos). 

As variações de justo valor do derivado de negociação são registadas diretamente em resultados 
do exercício. O impacte nos resultados à data de 31 de dezembro de 2017, relativo ao efeito do 
justo valor do derivado de negociação, foi um rendimento de 288 milhares de euros (a 31 de 
dezembro de 2016 foi registado um gasto de 2 012 milhares de Euros). 

 

17. CAIXA E SEUS EQUIVALENTES  

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016, a rubrica de Caixa e equivalentes de caixa é como se segue: 

 

No decorrer da aquisição da totalidade do capital social da EDP Gás, S.G.P.S., S.A. e das suas 
subsidiárias, conforme referido na Nota 9, verificou-se um acréscimo do montante de 15 034 
milhares de euros na rubrica de Caixa e equivalentes de caixa derivado pela alteração de 
perímetro.  

  

2017 2016

Caixa 1 1 

Depósitos bancários 61.457 10.782 

Caixa e equivalentes de caixa na demonstração da posição financeira 61.458 10.783 

Descobertos bancários (Nota 20) (1.009) (103)

Caixa e equivalentes de caixa nos fluxos de caixa 60.448 10.680 



RELATÓRIO & CONTAS 2017  DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS 
 
 

 

 

223 

 

18. CAPITAL SOCIAL, AÇÕES PRÓPRIAS E PRÉMIO DE 
EMISSÕES DE AÇÕES 

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016, o capital social da REN encontra-se totalmente subscrito e 
realizado, sendo representado por 667 191 262 ações com o valor nominal de 1 euro cada: 

 

No dia 7 de dezembro de 2017 a REN SGPS conclui o aumento de capital social de 534 000 
milhares de euros para 667 191 milhares de euros. O aumento de capital foi totalmente subscrito, e 
correspondeu a um encaixe financeiro de cerca 250 000 milhares de euros, compreendendo a 
emissão de 133 191 262 ações ordinárias, escriturais e nominativas, com o valor nominal de 1,00 
euro cada. 

Na sequência do aumento de capital, a REN SGPS registou na rubrica de Prémio de emissões de 
ações o montante de 116 809 milhares de euros. 

Adicionalmente, na rubrica de Outras variações no capital próprio foi registado o montante de 5 571 
milhares de euros (líquido de impostos no montante de 1 481 milhares de euros) referente aos 
gastos associados à emissão das novas ações. 

Em 31 de dezembro de 2017, a REN SGPS detinha as seguintes ações em carteira: 

 

Não houve aquisição ou venda de ações próprias nos exercícios findos em 31 de dezembro de 
2017 e 2016. 

De acordo com o Código das Sociedades Comerciais, a REN SGPS tem de garantir em cada 
momento a existência de reservas no capital próprio para cobertura do valor das ações próprias, 
limitando o valor das reservas disponíveis para distribuição. 

 

19. RESERVAS E RESULTADOS ACUMULADOS 

A rubrica de Reservas no montante de 310 191 milhares de euros inclui: 

• Reserva legal: De acordo com a legislação comercial em vigor, pelo menos 5% do resultado 
líquido anual, se positivo, tem de ser destinado ao reforço da reserva legal até que esta 
represente 20% do capital. Esta reserva não é distribuível a não ser em caso de liquidação da 
Empresa, mas pode ser utilizada para absorver prejuízos depois de esgotadas as outras 
reservas, ou incorporada no capital. Em 31 de dezembro de 2017 esta rubrica ascende a  
106 800 milhares de euros; 

• Reserva de justo valor: Inclui as variações de justo valor dos ativos financeiros detidos para 
venda (53 778 milhares de euros positivos), conforme detalhado na Nota 13; 

Número de ações Capital Social Número de ações Capital Social

Capital Social 667.191.262 667.191 534.000.000 534.000 

2017 2016

Número de 

ações

Percentagem de 

capital social
Valor

Ações próprias 3.881.374 0,6% (10.728)
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• Reserva de cobertura: Inclui as variações do justo valor dos instrumentos financeiros derivados 
de cobertura na parte em que a cobertura dos fluxos de caixa é efetiva (9 702 milhares de 
euros negativos), os quais encontram-se detalhados na Nota 16; e 

• Outras reservas: Esta rubrica é movimentada pela (i) aplicação dos resultados dos exercícios, 
sendo passível de distribuição aos acionistas, exceto quanto à limitação definida pelo Código 
das Sociedades Comerciais no que respeita às ações próprias (Nota 18), (ii) variação cambial 
associada a participação financeira cuja moeda funcional é distinta do euro e (iii) variação do 
capital próprio de entidades participadas, registadas pelo método de equivalência patrimonial. 
Em 31 de dezembro de 2017, esta rubrica ascende a 159 315 milhares de euros. 

De acordo com a legislação em vigor em Portugal: (i) os incrementos decorrentes da adoção de 
justo valor (reservas de justo valor e reservas de cobertura) apenas poderão ser distribuídos aos 
acionistas quando os elementos ou direitos que lhe deram origem sejam alienados, exercidos, 
extintos, liquidados ou quando se verifique o seu uso; e (ii) os rendimentos e outras variações 
patrimoniais positivas reconhecidos em consequência da utilização do método da equivalência 
patrimonial apenas relevam para poderem ser distribuídos aos sócios quando sejam realizados. A 
legislação vigente em Portugal estabelece ainda que a diferença entre o resultado apropriado pela 
aplicação do método da equivalência patrimonial e o montante de dividendos pagos ou deliberados 
referentes às mesmas participações seja equiparada a reservas legais. 

 

20. EMPRÉSTIMOS OBTIDOS 

A alocação dos empréstimos quanto à sua maturidade (corrente e não corrente) e por natureza de 
empréstimo, em 31 de dezembro de 2017 e 2016, é como se segue:  

 

 

Os empréstimos obtidos apresentavam o seguinte plano de reembolso previsto: 

 

 

2018 2019 2020 2021 2022 Anos seguintes Total

Dívida - Não Corrente -                     231.259            395.992                  110.313                   98.429                      1.385.541            2.221.535      

Dívida - Corrente 602.349            -                     -                           -                            -                             -                        602.349         

602.349          231.259          395.992                110.313                 98.429                    1.385.541           2.823.884    

Corrente Não corrente Total Corrente Não corrente Total

Empréstimos obrigacionistas 192.800 1.462.768 1.655.568 30.000 1.670.110 1.700.110 

Empréstimos bancários 337.155 606.591 943.746 61.730 495.349 557.078 

Papel comercial 70.000 150.000 220.000 101.000 152.000 253.000 

Descobertos bancários (Nota 17) 1.009 - 1.009 103 - 103 

Locações financeiras 1.385 2.176 3.561 1.400 1.818 3.218 

602.349 2.221.535 2.823.884 194.232 2.319.277 2.513.510 

Juros a pagar - empréstimos 40.085 - 40.085 42.174 - 42.174 

Juros pagos (antecipação) (18.098) (16.145) (34.243) (19.812) (20.734) (40.546)

Empréstimos 624.336 2.205.390 2.829.726 216.594 2.298.543 2.515.137 

2017 2016
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O detalhe dos empréstimos obrigacionistas em 31 de dezembro de 2017 era o seguinte: 

 

Em 31 de dezembro de 2017, o Grupo detém cinco programas de papel comercial, no valor de  
1 075 000 milhares de euros, estando disponíveis para utilização 855 000 milhares de euros. Do 
valor total dos programas de papel comercial, 630 000 milhares de euros possuem garantia de 
colocação (dos quais 480 000 milhares de euros estavam disponíveis à data de 31 de dezembro de 
2017). 

Na rubrica empréstimos bancários destacam-se os empréstimos contratados com o Banco Europeu 
de Investimento (BEI), que em 31 de dezembro de 2017 ascendiam a 450 349 milhares de euros 
(em 31 de dezembro de 2016 era de 497 078 milhares de euros).  

Em outubro de 2017 foi celebrado um term facility agreement com o China Development Bank no 
montante global de 150 000 milhares de euros, o qual se encontra totalmente recebido. 

Em dezembro de 2017 o Grupo assinou um contrato de abertura de crédito no montante de  
50 000 milhares de euros, obtendo assim uma maior flexibilidade para satisfazer as necessidades 
de curto prazo. 

Em maio de 2017 o Grupo contratou um empréstimo bancário, junto de um sindicato de bancos, no 
montante de 532 000 milhares de euros, visando financiar a aquisição da EDP Gás, com o objetivo 
de ser posteriormente refinanciado por fontes de financiamento mais estruturais, nomeadamente 
um aumento de capital e uma emissão obrigacionista de longo prazo. Parte do empréstimo foi 
amortizado em dezembro de 2017 aquando do aumento de capital. 

O Grupo tem ainda 91 500 milhares de euros em linhas de crédito contratadas e não utilizadas com 
vencimentos até um ano, sendo renováveis periodicamente de forma automática (caso não sejam 
denunciadas no período contratualmente estipulado para o efeito). 

O saldo da rubrica Juros pagos (antecipação) inclui o montante de 26 500 milhares de euros (em 
31 de dezembro de 2016 era de 31 384 milhares de euros), relacionado com o refinanciamento de 
emissões obrigacionistas através de uma exchange offer, realizado durante o exercício de 2016. 

Decorrente da cobertura de justo valor efetuada sobre a emissão de dívida de 400 000 milhares de 
euros, foi reconhecida a alteração de justo valor dessas emissões relativa ao risco de taxa de juro 

Data da Emissão

Data de 

Reembolso

Montante 

inicial

Capital 

em dívida Taxa de juro

Periodicidade de 

pagamento de 

juros

Emissões ao abrigo do Programa 'Euro Medium Term Notes'

26/06/2009 26/06/2024 mJPY 10.000.000 (i) mJPY 10.000.000 Taxa fixa (ii) Semestral

16/01/2013 16/01/2020 mEUR 150.000 (i) mEUR 90.000 Taxa variável Trimestral

31/01/2013 31/01/2018 mEUR 300.000 mEUR 162.800 Taxa fixa EUR 4,125% Anual

17/10/2013 16/10/2020 mEUR 400.000  (ii) mEUR 267.755 Taxa fixa EUR 4,75% Anual

12/02/2015 12/02/2025 mEUR 300.000  (ii) mEUR 500.000 Taxa fixa EUR 2,50% Anual

01/06/2016 01/06/2023 mEUR 550.000 mEUR 550.000 Taxa fixa EUR 1,75% Anual

(i) Estas emissões correspondem a colocações privadas.

(ii) Estas emissões têm associados swaps  de taxa de juro e/ou de taxa de câmbio.

31 de dezembro de 2017
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diretamente em resultados, no montante de 4 975 milhares de euros (positivos) (em 31 de 
dezembro de 2016 era de 11 700 milhares de euros negativos) (Nota 16). 

Os passivos financeiros do Grupo apresentam os seguintes covenants principais: cross default, pari 
passu, negative pledge, rácios de leverage e gearing (rácio que relaciona o capital próprio total 
consolidado com o valor total dos ativos concessionados do Grupo). O rácio de gearing cumpre 
confortavelmente os limites definidos contratualmente estando 78% acima do valor mínimo. 

Os financiamentos celebrados com o BEI incluem ainda covenants relacionados com notações de 
rating e outros rácios financeiros em que o Grupo pode ser chamado a prestar uma garantia 
aceitável para o BEI no caso de verificação dos rácios ou notações de rating abaixo dos níveis 
estipulados.  

O Grupo e as suas subsidiárias são parte em alguns contratos de financiamento e emissões de 
dívida, que incluem cláusulas de alteração de controlo típicas neste tipo de transações 
(abrangendo, ainda que de forma não expressa, alterações de controlo em resultado de ofertas 
públicas de aquisição) e essenciais para a concretização de tais transações no respetivo contexto 
de mercado. Em qualquer caso, a aplicação prática destas cláusulas é limitada, considerando as 
restrições legais à titularidade de ações da REN. 

Segundo normas legais relativas à concorrência, termos contratuais e práticas usuais de mercado, 
nem a REN nem as suas contrapartes em contratos de financiamento estão autorizadas a divulgar 
outras informações relativamente às caraterísticas das respetivas operações de financiamento.  

A exposição dos empréstimos do Grupo às alterações das taxas de juro nos períodos contratuais 
de fixação de taxas é como se segue: 

 

Na medida em que existe cobertura cambial, a avaliação cambial do empréstimo foi excluída da 
análise da maturidade apresentada no quadro anterior. 

As taxas de juro médias dos empréstimos obtidos, incluindo comissões e outros encargos, foram 
de 2,55% em 2017 e 3,25% em 2016. 

  

2017 2016

Até 6 meses 1.447.536 902.553

6 a 12 meses 1 63.462

1 a 5 anos 182.703 340.409

Superior a 5 anos 1.192.245 1.198.930

2.822.484 2.505.354
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Locações 
Os pagamentos mínimos das locações financeiras e o valor atual do passivo das locações 
financeiras em 31 de dezembro de 2017 e 2016 são detalhados conforme se segue: 

 

 

21. OBRIGAÇÕES DE BENEFÍCIOS DE REFORMA E OUTROS 

Conforme mencionado na Nota 3.10, a REN – Rede Eléctrica Nacional, S.A. concede 
complementos de pensões de reforma, pré-reforma e sobrevivência (daqui em diante referido como 
plano de pensões) e assegura aos seus reformados e pensionistas, em condições similares aos 
trabalhadores no ativo, um plano de cuidados medicos, concedendo ainda outros benefícios como 
prémios de antiguidade, de reforma e subsídio de morte (descrito como Outros benefícios na Nota 
21.2). O benefício do prémio de antiguidade é extensível às restantes empresas do Grupo. 

Em novembro de 2012, o Grupo REN denunciou o Acordo Coletivo de Trabalho (ACT) que 
abrangia apenas uma parte dos colaboradores (cerca de 50%), apresentando aos sindicatos uma 
proposta de um ACT global abrangendo as empresas da esfera do Grupo REN. Esta proposta de 
novo acordo visou integrar num só documento regulamentação diversa e dispersa existente nas 
diversas empresas, adequando o documento às atuais necessidades do Grupo.   

Em 30 de janeiro de 2015 a Empresa assinou um novo ACT com os seus colaboradores com 
efeitos a partir de 1 de fevereiro de 2015, incorporando as seguintes alterações nas 
responsabilidades futuras dos benefícios de longo prazo:  

• Plano Médico: foram considerados os novos limites de comparticipações; 

• Plano Outros Benefícios: (i) extensão do prémio de antiguidade para todos os funcionários 
REN; (ii) inclusão do benefício de Eletricidade. 

 

 

 

 

2017 2016

Locações Financeiras - pagamentos mínimos da locação

Até 1 ano 1.399 1.439

Entre 1 e 5 anos 2.211 1.844

3.609 3.283

Custos financeiros futuros das locações financeiras (48) (65)

Valor atual do passivo das locações financeiras 3.561 3.218

2017 2016

Valor atual das Locações financeiras

Até 1 ano 1.385 1.400

Entre 1 e 5 anos 2.176 1.818

3.561 3.218
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Em 31 de dezembro de 2017 e 2016, o Grupo tinha registado os seguintes montantes relativos a 
responsabilidades com benefícios, de reforma e outros benefícios: 

 

Durante os exercícios findos em 31 de dezembro de 2017 e 2016 foram reconhecidos os seguintes 
gastos operacionais, relativos a planos de benefícios com os empregados: 

 

Os pressupostos atuariais utilizados no cálculo dos benefícios pós-emprego são os considerados 
pelo Grupo REN e pela entidade especializada em estudos atuariais como aqueles que melhor 
satisfazem os compromissos estabelecidos no plano de pensões e as respetivas responsabilidades 
com benefícios de reforma, detalhados como se segue: 

 

A taxa anual de desconto de 1,8%, utilizada na avaliação das responsabilidades, foi obtida através 
de uma análise das taxas de rendimento das obrigações consideradas adequadas e alinhada com 
a duração das responsabilidades associadas aos diferentes planos de benefícios (ver metodologia 
de determinação da taxa de desconto na Nota 3.10). 

Os trabalhadores que satisfaçam determinadas condições de idade e antiguidade predefinidas e 
que optem por passar à situação de reforma antecipada, assim como aqueles que acordem com a 
Empresa a passagem à pré-reforma, são igualmente incluídos nos planos. 

 

 

2017 2016

Obrigações na demonstração da posição financeira

Plano de pensões 79.154 83.871 

Cuidados médicos e outros benefícios 42.823 41.802 

121.977 125.673 

2017 2016

Gastos na demonstração dos resultados  (Nota 28)

Plano de pensões 4.501 4.822 

Cuidados médicos e outros benefícios 1.287 1.453 

Total de Gastos na demonstração dos resultados 5.788 6.275 

2017 2016

Taxa anual de desconto 1,80% 1,80%

Percentagem expectável de ativos elegíveis para reforma antecipada (mais de 60 anos e 36 anos de serviço) - ao abrigo do ACT 20,00% 20,00%

Percentagem expectável de ativos elegíveis para reforma antecipada por actos de gestão 20,00% 20,00%

Taxa anual de crescimento dos salários 2,50% 2,50%

Taxa anual de crescimento das pensões 1,50% 1,50%

Taxa anual de crescimento das pensões da Segurança Social 0,80% 0,50%

Taxa de inflação 1,50% 1,50%

Taxa anual de crescimento de custos com saúde 1,80% 2,50%

Despesas de gestão (por funcionário/ano) €306 €242

Taxa de crescimento das despesas de gestão 1,50% 1,50%

Idade de reforma (número de anos) 66 66 

Tábua de mortalidade TV 88/90 TV 88/90
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Análise de sensibilidade 
Se aplicada uma taxa de desconto de 2,8% e 0,8% às responsabilidades com o plano de pensões, 
plano de cuidados médicos e outros benefícios, as variações seriam como se segue: 

 

A evolução da população elegível para o plano de pensões, plano de cuidados médicos e outros 
benefícios é como se segue: 

 

21.1. PLANO DE PENSÕES 

Para cobertura das responsabilidades para complementos de pensões de reforma, a REN contribui 
para um Fundo de Pensões autónomo. 

No decurso dos exercícios findos em 31 de dezembro de 2017 e 2016, não foram efetuadas 
contribuições para o Fundo de Pensões REN. Estima-se que no próximo exercício não sejam 
efetuadas contribuições para o fundo. 

O plano de pagamentos esperado das obrigações do plano de pensões, atendendo à sua 
maturidade, é conforme o quadro seguinte: 

 

 

0,80% 1,80% 2,80%

Plano de pensões

Responsabilidades 132.979 119.981 109.127 

Impacto nas responsabilidades 12.998 - (10.854)

Atos médicos 

Responsabilidades 18.245 15.870 13.940 

Impacto nas responsabilidades 2.375 - (1.930)

Outros beneficios

Responsabilidades 31.914 26.953 23.136 

Impacto nas responsabilidades 4.961 - (3.817)

Taxa de desconto para efeitos de análise de 

sensibilidade

2017 2016

Ativos (Plano de pensões, Cuidados médicos e outros benefícios) (a) 286        297        

Ativos (Benefício de antiguidade) 668        593        

Pré-reformas e reformas antecipadas 195        212        

Reformados 637        620        

(a) A rubrica de outros benefícios exclui o benefício de antiguidade.

2018 2019 2020 2021 2022 2023-2027

Pagamentos esperados dos benefícios 11.284 10.971 10.285 9.185 7.508 27.396 
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A duração média ponderada da obrigação no plano de pensões ascende a 10 anos. 

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016, o património do Fundo de Pensões REN apresentava a 
seguinte composição por natureza, de acordo com informação facultada pela sociedade gestora: 

 

A taxa de retorno real dos ativos do fundo de pensões em 2017 foi de 1,64% (2,6% em 2016). 

A evolução do património relativo ao Fundo de Pensões durante os exercícios de 2017 e 2016 foi o 
seguinte: 

(i) Taxa única aplicada às responsabilidades e aos ativos do plano de pensões 

 

As responsabilidades e os correspondentes gastos anuais são determinadas através de cálculos 
atuariais anuais, utilizando o método de crédito da unidade projetada (PUC), efetuada por atuário 
especializado e independente, baseados em pressupostos que refletem as condições demográficas 
da população coberta pelo plano e as condições económicas e financeiras prevalecentes no 
momento do cálculo. 

O montante da obrigação reconhecida na demonstração consolidada da posição financeira é 
determinado como se segue: 

 

 

 

 

Plano de pensões 2017 % 2016 %

Obrigações 35.317 87% 36.819 87%

Ações 5.040 12% 4.965 12%

Depósitos à ordem 470 2% 741 2%

Total 40.827 100,0% 42.526 100,0%

Evolução patrimonial do fundo 2017 2016

A 1 de janeiro 42.526 43.750 

Ganhos/ (perdas) atuariais (65) 271 

Benefícios pagos (2.376) (2.345)

Rendimento dos ativos do fundo (i) 743 851 

A 31 de dezembro 40.827 42.526 

2017 2016

Valor atual da obrigação (119.981) (126.397)

Justo valor dos ativos do plano 40.827 42.526 

(79.154) (83.871)
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A reconciliação da remensuração do passivo líquido de benefícios é como se segue: 

 

O movimento ocorrido no valor atual da obrigação subjacente ao plano de pensões foi o seguinte: 

Reconciliação da obrigação do plano de pensões 

 

Os impactes do ano na demonstração consolidada dos resultados são como se segue: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2017 2016

A 1 de janeiro 83.871 86.890 

Custo dos serviços correntes 3.076 3.180 

Custo dos juros (net ) nas responsabilidades líquidas 1.424 1.641 

Ganhos/ (perdas) atuariais 301 1.711 

Pagamento de benefícios (9.519) (9.552) 

A 31 de dezembro 79.154 83.871 

2017 2016

A 1 de janeiro 126.397 130.639 

Custo dos serviços correntes 3.076 3.180 

Custo dos juros 2.167 2.492 

Pagamento de benefícios (11.895) (11.897) 

(Ganhos)/perdas atuariais 236 1.982 

A 31 de dezembro 119.981 126.397 

Pensões 2017 2016

Custo dos serviços correntes 3.076 3.180 

Custo dos juros (net ) nas responsabilidades líquidas 1.424 1.641 

Total incluído em gastos com pessoal 4.501 4.822 
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Análise histórica dos ganhos e perdas atuariais no plano de pensões 
Os ganhos e perdas atuariais resultantes dos ajustamentos nos pressupostos atuariais, 
ajustamento de experiência (diferenças entre os pressupostos atuariais e o que realmente 
aconteceu) ou no esquema de benefícios para o exercício e para exercício anterior são como se 
segue: 

 

21.2. PLANO DE CUIDADOS MÉDICOS E OUTROS BENEFÍCIOS 

O plano de cuidados médicos e outros benefícios não tem fundo constituído, sendo a respetiva 
responsabilidade coberta por uma provisão específica. 

O montante da responsabilidade reconhecida na demonstração da posição financeira é como se 
segue: 

 

O movimento reconhecido no valor atual da obrigação relativa ao plano de cuidados médicos e 
outros benefícios foi o seguinte: 

 

 

2017 2016

Taxa de desconto 1,80% 1,80%

Valor das responsabilidades (119.981) (126.397)

Valor do fundo 40.827 42.526 

Ganhos/(perdas) atuariais no exercício nas responsabilidades (236) (1.982)

 - por alterações de pressupostos (672) (3.340)

 - por ajustamentos de experiência 436 1.358 

Ganhos/(perdas) atuariais nos ativos do fundo (65) 271 

2017 2016

Valor presente da obrigação 42.823 41.802 

Obrigação na demonstração da posição financeira 42.823 41.802 

2017 2016

Em 1 de janeiro 41.802 42.327 

Custo dos serviços correntes 573 616 

Custo dos juros 743 831 

Pagamento de benefícios (1.431) (1.813)

(Ganhos)/perdas atuariais 687 (313)

Contribuições dos beneficiários 157 154 

Alterações no perimetro 292 - 

Em 31 de dezembro 42.823 41.802 
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Os impactes do plano na demonstração dos resultados consolidados são como se segue: 

 

Taxa de tendência dos custos médicos relativo ao plano médico 
A taxa de crescimento dos custos médicos adotada pela Grupo, com base em taxas históricas de 
sinistralidade, foi de 1,8%.  

O efeito de um aumento de um ponto percentual nas taxas de crescimento dos custos médicos 
assumidos implica um acréscimo de 10% nas responsabilidades, enquanto o efeito da descida de 
um ponto percentual nas taxas de crescimento dos custos médicos resulta num decréscimo de 8% 
nas responsabilidades, como se pode observar no quadro abaixo: 

 

Análise histórica dos ganhos e perdas atuariais nos cuidados médicos  
e outros benefícios 
Os ganhos e perdas atuariais resultantes dos ajustamentos nos pressupostos actuariais, 
ajustamento de experiência (diferenças entre os pressupostos atuariais e o que realmente 
acontece) ou no esquema de benefícios são como se segue: 

 

 

 

2017 2016

Custo dos serviços correntes 573 616 

Custo dos juros 743 831 

(Ganhos)/perdas atuariais de beneficios de longo prazo (28) 7 

Total incluído em gastos com pessoal 1.287 1.453 

0,80% 1,80% 2,80%

Custo dos serviços correntes e dos juros 417 470 537 

Impacto nos custos dos serviços correntes e custos dos juros (53) - 66 

Responsabilidades por serviços passados 14.582 15.870 17.397 

Impacto nas responsabilidades por serviços passados (1.288) - 1.527 

Taxa de crescimento para efeitos de 

análise de sensibilidade

2017 2016

Taxa de desconto 1,80% 1,80%

Valor das responsabilidades (42.823) (41.802)

Ganhos/ (perdas) atuariais nas responsabilidades (687) 313 

 - por alterações de pressupostos 1.051 622 

 - por ajustamentos de experiência (1.738) (309)
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O plano de pagamentos esperado das obrigações dos cuidados médicos e outros benefícios, 
atendendo à sua maturidade, é conforme o quadro seguinte: 

 

A duração média ponderada da obrigação ascende a 13,8 anos para os cuidados médicos e 16,7 
anos para os outros benefícios. 

 

22. PROVISÕES PARA OUTROS RISCOS E ENCARGOS  

A evolução das provisões durante os exercícios findos em 31 de dezembro de 2017 e 2016 é a 
seguinte:  

 

Em 31 de dezembro de 2017 a rubrica de provisões refere-se, essencialmente, à estimativa de 
pagamentos a serem efetuados pela REN decorrentes de processos judiciais em curso por danos 
causados a terceiros e uma provisão para reestruturação no montante de 515 milhares de euros 
relativa ao processo de reestruturação do Grupo em curso. 

 

  

2018 2019 2020 2021 2022 2023-2027

Pagamentos esperados dos benefícios 1.839 1.888 1.908 1.851 1.829 4.841 

2017 2016

Saldo inicial 6.955 6.888 

Variações de perímetro 1.389 - 

Aumentos 1.385 1.012 

Reversão (112) (496)

Utilizações (582) (449)

Saldo final 9.035 6.955 

Provisão corrente - 801 

Provisão não corrente 9.035 6.154 

9.035 6.955 
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23. FORNECEDORES E OUTRAS CONTAS A PAGAR  

A rubrica de Fornecedores e outras contas a pagar em 31 de dezembro de 2017 e 2016 apresenta 
o seguinte detalhe:  

 

Na composição dos saldos das contas a pagar a fornecedores, onde se incluem créditos diversos 
no âmbito da atividade do Grupo, destacam-se os seguintes: (i) o montante de 44 619 milhares de 
euros, referentes à gestão dos CAE da Turbogás e Tejo Energia (46 102 milhares de euros em 31 
de dezembro de 2016); o montante de 25 080 milhares de euros de projetos de investimento ainda 
não faturados (34 707 milhares de euros em 31 de dezembro de 2016); e (iii) o montante de 28 374 
milhares de euros (26 534 milhares de euros em 31 de dezembro de 2016) da atividade do Gestor 
de Mercado (MIBEL – Mercado Ibérico de Eletricidade) e (iv) o montante de 5 567 milhares de 
euros do “CMEC – Custo para a Manutenção do Equilíbrio Contratual” a faturar pela EDP – Gestão 
da Produção de Energia, S.A., (5 788 milhares de euros em 31 de dezembro de 2016), também 
refletidos na rubrica de Clientes e outras contas a receber (Nota 14). Esta transação configura uma 
transação de «Agente» na demonstração consolidada dos resultados da REN, facto pelo qual se 
encontra compensada nessa demonstração. 

A rubrica de Outros credores inclui: (i) o montante de 3 815 milhares de euros (3 953 milhares de 
euros em 31 de dezembro de 2016) referente ao contrato de concessão de uso privativo de 
terrenos do Terminal de Sines; e (ii) 24 749 milhares de euros (23 166 milhares de euros em 31 de 
dezembro de 2016) relativo ao Plano de Promoção da Eficiência no Consumo de Energia Elétrica 
(PPEC), que visa apoiar financeiramente iniciativas que promovam a eficiência e redução do 
consumo de eletricidade, que deverá ser utilizado para financiar projetos de eficiência energética, 
de acordo com as métricas de avaliação definidas pela ERSE. 

 

 

 

 

 

 

Corrente Não corrente Total Corrente Não corrente Total

Fornecedores

Fornecedores conta corrente (Nota 12) 220.249 - 220.249 127.388 - 127.388 

Outros credores

Credores diversos (Nota 12) 45.089 45.951 91.040 44.355 29.884 74.239 

Desvios tarifários (Nota 12) 58.624 51.911 110.534 12.923 8.792 21.715 

Fornecedores de investimento (Nota 12) 87.250 - 87.250 104.230 - 104.230 

Estado e outros entes públicos (Nota 12) (i) 38.485 - 38.485 - - - 

Proveitos diferidos

Subsídios ao investimento 18.527 267.099 285.626 18.124 279.450 297.574 

Acréscimos de custos

Férias e subsídios e outros encargos férias (Nota 12) 5.114 - 5.114 4.520 - 4.520 

Fornecedores e outras contas a pagar 473.337 364.961 838.298 311.539 318.126 629.665 

(i) Os saldo de Estado e outros entes públicos referem-se a valores a liquidar de IVA, IRS e outros impostos.

2017 2016
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O ageing relativo aos saldos de fornecedores conta corrente, credores diversos e fornecedores de 
investimentos é como se segue: 

 

O movimento da rubrica de “Subsídios ao investimento” corrente e não corrente, nos períodos 
findos em 31 de dezembro de 2017 e 2016 foi como se segue: 

 

  

Antiguidade dos créditos 2017 2016

Não vencido e vencido até 30 dias 345.265 273.872 

Até 60 dias 1.944 387 

Até 90 dias 344 107 

Até 120 dias 537 188 

Mais de 120 dias 50.448 31.302 

398.539 305.857 

Subsídios ao investimento

A 1 de janeiro de 2016 310.267 

Aumentos 5.431 

Reconhecimento do subsídio em resultados (Nota 26) (18.124)

A 31 de dezembro de 2016 297.574 

Variações de perímetro 556 

Aumentos 5.466 

Reconhecimento do subsídio em resultados (Nota 26) (17.970)

A 31 de dezembro de 2017 285.626 
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24. VENDAS E PRESTAÇÃO DE SERVIÇOS 

O montante de vendas e prestação de serviços reconhecido na demonstração consolidada dos 
resultados é detalhado como se segue: 

 

25. RENDIMENTOS E GASTOS DE CONSTRUÇÃO 

No âmbito dos contratos de concessão enquadráveis na IFRIC 12, a atividade de construção é 
subcontratada externamente a entidades especializadas. Por conseguinte, o Grupo REN não tem 
qualquer margem na construção dos ativos afetos à concessão. O detalhe do rédito e dos encargos 
com a aquisição dos ativos concessionados nos exercícios findos em 31 de dezembro de 2017 e 
2016 é como se segue: 

 

  

2017 2016

Vendas de Materiais

Mercado interno 82 569 

82 569 

Prestações de Serviços - Mercado Interno

Transporte de eletricidade e gestão global do sistema 377.294 366.921 

Transporte de gás natural 113.170 113.460 

Regaseificação 30.691 34.200 

Distribuição de gás natural 15.317 - 

Armazenamento de gás natural 13.658 18.633 

Rede de telecomunicações  5.079 4.902 

Margem do Agente Comercial - REN Trading 3.450 4.043 

Outros 2.755 2.513 

561.414 544.672 

Total das Vendas e Prestações de serviços 561.496 545.241 

2017 2016

Rendimentos de construção - ativos de concessão

Aquisições 136.683 155.217

Trabalhos para a própria empresa:

Encargos financeiros (Nota 8) 2.703 2.951

Encargos de estrutura, gestão e outros (Nota 8) 15.265 13.079

154.651 171.247

Gastos de construção - ativos de concessão

Aquisições 136.683 155.217

136.683 155.217
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26. OUTROS RENDIMENTOS OPERACIONAIS 

A rubrica de Outros rendimentos operacionais é apresentada como se segue: 

 

27. FORNECIMENTOS E SERVIÇOS EXTERNOS 

A rubrica de “Fornecimentos e serviços externos” para os exercícios findos em 31 de dezembro de 
2017 e 2016 apresentava o seguinte detalhe: 

 
i) As comissões pagas a entidades externas referem-se a trabalhos especializados e honorários pagos pela REN 
por prestação de serviços contratualizados e estudos especializados. 

ii) Os custos de interligação – cross border – representam o custo das trocas comerciais transfronteiriças.  

 

Nesta rubrica encontram-se incluídos os serviços de auditoria e revisão de contas, bem como 
prestação de serviços de consultoria efetuados pelas empresas de auditores que foram registados 
como gasto em 2017, conforme se segue:  

 

  

2017 2016

Reconhecimento de subsídios ao investimento 17.970 18.124 

Proveitos suplementares 1.372 1.516 

Alienação de materiais inutilizados 3.308 - 

Outros 3.820 2.009 

26.470 21.649 

2017 2016

Comissões a entidades externas i) 15.944 10.598 

Custos de manutenção 14.611 13.421 

Custos com energia elétrica 6.638 4.550 

Custos de interligação - cross border  ii) 3.700 1.760 

Subcontratos de transporte de gás 3.140 3.324 

Custos com seguros 3.107 3.184 

Vigilância e segurança 1.707 1.663 

Deslocações e estadas 1.185 1.401 

Custos com publicidade e comunicação 1.114 1.012 

Outros (inferiores a 1.000 milhares de Euros) 4.273 3.416 

Fornecimentos e serviços externos 55.418 44.328 

2017 2016

Auditoria e revisão de contas 489 305 

Outros serviços de fiabilidade 330 79 

Consultoria fiscal - 3 

Outros serviços que não de auditoria e revisão legal das contas 266 - 

1.085 387
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28. GASTOS COM PESSOAL 

A rubrica de Gastos com o pessoal decompõe-se da seguinte forma: 

 

As remunerações dos órgãos sociais incluem as remunerações do Conselho de Administração da 
REN SGPS e as remunerações auferidas pela Mesa da Assembleia Geral. 

O número médio de empregados do Grupo em 2017 foi de 694 (em 2016 foi de 617). 

 

29. GASTOS OPERACIONAIS 

O detalhe da rubrica de Outros gstos operacionais é como se segue: 

 

i) A rubrica de Custos de funcionamento da ERSE refere-se a débitos efetuados pela ERSE a recuperar através 
das tarifas de eletricidade e do gás. 

 

 

  

2017 2016

Remunerações:

Órgãos sociais 2.694 2.344 

Pessoal 33.554 32.328 

36.248 34.672 

Encargos sociais e outros gastos:

Custos com benefícios de reforma e outros (Nota 21) 5.788 6.275 

Encargos sobre remunerações 7.241 7.081 

Custos de ação social 1.415 1.345 

Outros 583 209 

15.027 14.910 

Total de Gastos com o pessoal 51.275 49.583 

2017 2016

Custos de funcionamento da ERSE i) 9.731 9.740 

Donativos e quotizações 1.129 1.155 

Impostos 2.150 1.035 

Outros 1.093 665 

14.103 12.595
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30. GASTOS DE FINANCIAMENTO E RENDIMENTOS 
FINANCEIROS 

O detalhe dos gastos incorridos com financiamentos e rendimentos financeiros obtidos é como se 
segue: 

 

31. RESULTADO POR AÇÃO 

Os resultados por ação atribuíveis aos detentores do capital do Grupo foram calculados como se 
segue: 

 

Pelo facto de não existirem situações que originem diluição, o resultado líquido por ação diluído é 
igual ao resultado por ação básico.  

32. DIVIDENDOS POR AÇÃO 

No dia 11 de maio de 2017 foi aprovada em Assembleia Geral a distribuição de dividendos aos 
acionistas, em função do resultado de exercício de 2016, no montante de 91 314 milhares de euros 
(0,171 euros por ação), incluindo o dividendo atribuível às ações próprias no montante de 664 
milhares de euros, tendo sido pago aos acionistas o montante de 90 650 milhares de euros 

No dia 13 de abril de 2016 foi aprovada em Assembleia Geral a distribuição de dividendos aos 
acionistas, em função do resultado de exercício de 2015, no montante de 91 314 milhares de euros 
(0,171 euros por ação), incluindo o dividendo atribuível às ações próprias no montante de 664 
milhares de euros, tendo sido pago aos acionistas o montante de 90 650 milhares de euros. 

2017 2016

Gastos de financiamento

Empréstimos obrigacionistas 51.573 64.928

Papel comercial 4.357 4.811

Outros empréstimos 16.530 18.353

Instrumentos financeiros derivados 275 2.012

Outros gastos financeiros 689 1.078

73.424 91.182

Rendimentos financeiros

Juros obtidos 43 5

Instrumentos financeiros derivados 3.184 5.261

Outros investimentos financeiros 2.133 25

5.360 5.291

2017 2016

Resultado líquido consolidado considerado no cálculo do resultado por ação (1) 125.925 100.183

Nº de ações ordinárias em circulação no período (Nota 18) (2) 667.191.262 534.000.000

Efeito das ações próprias (Nota 18) 3.881.374 3.881.374

Nº de ações no período (3) 663.309.888 530.118.626

Resultado básico por ação (euro por ação) (1)/(3) 0,19 0,19
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33. ATIVOS E PASSIVOS CONTINGENTES 

33.1. COMPROMISSOS 

Os compromissos assumidos pelo Grupo e que não constam na demonstração consolidada da 
posição financeira no exercício findo em 31 de dezembro de 2017 e 2016, referentes a 
investimentos contratados e ainda não ocorridos, são detalhados como se segue: 

 

33.2. PASSIVOS CONTINGENTES 

A Tejo Energia – Produção e Distribuição de Energia Eléctrica, S.A. deu início ao procedimento de 
resolução de litígios contra a REN – Rede Eléctrica Nacional, S.A. (REN Eléctrica) e a REN Trading 
S.A. (REN Trading) quanto ao direito de serem considerados pagos os custos incorridos com o 
financiamento da tarifa social.  

Este procedimento encontra-se previsto no procedimento de resolução de litígios do CAE, datado 
de 24 de novembro de 1993 (alterado posteriormente). De acordo com este CAE, a Tejo Energia 
atua na qualidade de produtor e vendedor e a REN Trading na qualidade de comprador da energia 
produzida na central eléctrica a carvão controlada pela Tejo Energia no Pego, em Portugal. A REN 
Eléctrica é conjunta e solidariamente responsável com a REN Trading, no que respeita à execução 
do CAE perante a Tejo Energia. A Tejo Energia veio reclamar a existência de uma obrigação da 
REN Trading (e solidariamente da REN Eléctrica) de reembolsar a Tejo Energia pelos pagamentos 
efetuados por esta relacionados com a tarifa social. O montante em causa em 31 dezembro de 
2017 corresponde, aproximadamente, a 6 958 milhares de euros, acrescido de juros. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2017 2016
Linhas 15.711 18.284 

Subestações 21.247 32.775 

Gasodutos 615 1.122 

Terminal de receção de gás em Sines 899 797 

Cavidades de armazenagem subterrânea de gás 1.864 297 

40.336 53.274 
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33.3. GARANTIAS PRESTADAS 

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016, o Grupo tem garantias prestadas às seguintes entidades: 

 

As garantias prestadas apresentam as seguintes maturidades: 

 

33.4. GARANTIAS RECEBIDAS 

A REN possui garantias colaterais relativas a contas a receber, nomeadamente garantias 
bancárias, cujo valor em 31 de dezembro de 2017 é de, aproximadamente, 109 381 milhares de 
euros (68 007 milhares de euros em 31 de dezembro de 2016). 

  

Beneficiário Objecto 2017 2016

BEI Para garantir empréstimos 262.915 278.033 

Direcção Geral de Geologia e Energia Cumprimento das obrigações de Contratos de Concessão 20.500 20.500 

Tribunal da Comarca de Lisboa Garantir a suspensão do prosseguimento do processo de execução pendente 10.707 5.530 

Juiz de Direito do Tribunal de Comarca Caucionar a expropriação de terrenos 5.549 5.549 

Autoridade Tributária e Aduaneira Garantir a suspensão de processo de execução fiscal 2.817 2.312 

Câmara Municipal do Seixal Garantia de processos em curso 2.777 2.152 

Estado Português Cumprimento das obrigações de Contratos de Concessão 2.000 - 

Câmara Municipal da Maia Garantia de processos em curso 1.562 - 

Câmara Municipal de Odivelas Garantia de processos em curso 1.119 1.119 

Câmara Municipal de Matosinhos Garantia de processos em curso 822 - 

Câmara Municipal de Matosinhos Garantir a liquidação de dívida exequenda 817 - 

Câmara Municipal do Porto Garantia de processos em curso 385 - 

Câmara Municipal de Silves Garantia de processos em curso 352 352 

NORSCUT - Concessionária de Auto-estradas Assegurar o cumprimento das obrigações assumidas, decorrentes de obras 200 200 

União Europeia Dar cumprimento aos requisitos contratuais no âmbito do contrato de financiamento 177 177 

EP - Estradas de Portugal Garantia de processos em curso 158 - 

Direção Estradas de Braga Garantia de processos em curso 100 - 

Câmara Municipal de Aveiro Garantia de processos em curso 87 87 

EP - Estradas de Portugal Garantir o bom e integral funcionamento das obrigações que decorrem de obras 79 79 

Instituto da Segurança Social Garantir a liquidação da dívida 15 15 

Câmara Municipal de Santo Tirso Garantia de processos em curso 15 - 

Câmara Municipal de  Guimarães Garantia de processos em curso 14 - 

Câmara Municipal de Vila Nova de Famalicão Garantia de processos em curso 11 - 

Câmara Municipal de Lisboa Garantir a suspensão da cobrança da Taxa Municipal de Protecção Civil de Lisboa 9 9 

Câmara Municipal de Vila Nova de Gaia Garantir a suspensão do Processo de Execução n.º 412/13 2 2 

Tribunal do Trabalho de Lisboa Garantia de processos em curso - 153 

GSE - Georgian State Electrosystem JSC Contrato de Prestação de Serviço - 57 

313.190 316.327 

Menos de 1 ano Entre 1 e 5 anos Mais de 5 anos Total

Garantias sobre empréstimos bancários 23.233 110.428 134.321 267.982

Outras garantias -                          -                                45.209 45.209

23.233 110.428 179.529 313.190

Menos de 1 ano Entre 1 e 5 anos Mais de 5 anos Total

Garantias sobre empréstimos bancários 22.810 95.720 159.503 278.033

Outras garantias -                          -                                38.294 38.294

22.810 95.720 197.797 316.327

31 de dezembro de 2017

31 de dezembro de 2016
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34. PARTES RELACIONADAS 

Principais acionistas e ações detidas pelos membros dos órgãos sociais 
Com referência a 31 de dezembro de 2017 e 2016, a estrutura acionista do Grupo REN é a 
seguinte: 

 

O número de ações da REN, SGPS detidas pelos membros de Órgãos Sociais em 31 de dezembro 
de 2017 e 2016 encontra-se detalhado no relatório de gestão. 

Remunerações do Conselho de Administração 
O Conselho de Administração da REN, SGPS foi considerado, de acordo com a IAS 24, como 
sendo os únicos «elementos-chave» da gestão do grupo. 

Durante o exercício findo em 31 dezembro de 2017, as remunerações auferidas pelo Conselho de 
Administração da REN, SGPS ascenderam a 2 384 milhares de euros (2 344 milhares de euros em 
31 de dezembro de 2016), conforme quadro seguinte:  

 

Transações de ações por membros do Conselho de Administração 
Em dezembro de 2017, o Presidente da Comissão de Auditoria e vogal do Conselho de 
Administração da REN, Manuel Ramos de Sousa Sebastião, realizou operações de compra  
de 23 000 ações da REN. 

A sociedade Fidelidade – Companhia de Seguros, S.A., acionista com participação qualificada e 
entidade relacionada com Jorge Manuel Baptista Magalhães Correia, vogal do conselho de 
administração da REN, realizou durante o ano operações de compra de 7 065 276 ações da REN. 

 

 

Número de 

ações %

Número de 

ações %

State Grid Europe Limited (Grupo State Grid) 166.797.815 25,0% 133.500.000 25,0%

Mazoon B.V. (Grupo Oman Oil Company S.A.O.C.) 80.100.000 12,0% 80.100.000 15,0%

Lazard Asset Management LLC 45.034.126 6,7% - - 

Fidelidade - Companhia de Seguros, S.A. 35.496.424 5,3% 28.370.665 5,3%

Red Eléctrica Internacional, S.A.U. 33.359.563 5,0% 26.700.000 5,0%

The Capital Group Companies, Inc. 31.691.585 4,8% 26.792.304 5,0%

Great-West Lifeco, Inc. 13.719.885 2,1% 10.980.987 2,1%

Ações próprias 3.881.374 0,6% 3.881.374 0,7%

EDP - Energias de Portugal, S.A. - - 26.707.335 5,0%

Outros 257.110.490 38,5% 196.967.335 36,9%

667.191.262 100% 534.000.000 100%

2017 2016

2017 2016

Remuneração e outros benefícios de curto prazo 1.528            1.488            

Prémio de gestão (estimativa) 856               856               

2.384           2.344           
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Transações com sociedades em relação de domínio ou de grupo 
No exercício da sua atividade a REN realiza transações com entidades do Grupo ou com entidades 
em relação de domínio. Os termos e condições praticadas entre a REN e as suas partes 
relacionadas são substancialmente idênticos aos que normalmente seriam contratados, aceites  
e praticados entre entidades independentes em operações comparáveis. 

No processo de consolidação, os montantes relativos às transações realizadas e os saldos por 
liquidar são eliminados (Nota 3.2) nas demonstrações financeiras consolidadas.  

As principais transações realizadas entre empresas do Grupo REN foram: (i) financiamentos  
e suprimentos concedidos pela Empresa-mãe, no âmbito da gestão corrente dos mesmos;  
e (ii) serviços partilhados pelo Grupo, nomeadamente, serviços jurídicos, administrativos  
e de informática. 

Saldos e transações com acionistas, empresas associadas e outras 
partes relacionadas 
Durante os exercícios findos em 31 de dezembro de 2017 e 2016, o Grupo REN efetuou as 
seguintes transações com acionistas de referência, detentores de participações qualificadas  
e entidades associadas: 

Rendimentos 

 

Gastos 

 

 

  

2017 2016

Vendas e prestações de serviços

Faturação emitida - OMIP 44 -                    

Faturação emitida - REE 2.081 1.311 

Faturação emitida - Centro de Investigação em Energia REN - State Grid 180 127 

Dividendos:

REE 4.740 4.430 

7.045 5.868 

2017 2016

Fornecimentos e serviços externos

Faturação recebida - REE 8.665 6.970 

Faturação recebida - Centro de Investigação em Energia REN - State Grid 140 78 

Faturação recebida - CMS Rui Pena & Arnaut 
1

146 87 

Faturação recebida - Lazard Chile 1.207 - 

10.158 7.135 

1
 Entidade relacionada com o Administrador José Luís Arnaut
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Saldos  
Nos exercícios findos em 31 de dezembro de 2017 e 2016, os saldos resultantes de transações 
efetuadas com partes relacionadas são como se segue: 

 

35. CONTRIBUIÇÃO EXTRAORDINÁRIA SOBRE O SETOR 
ENERGÉTICO 

A Lei nº 83-C/2013, de 31 de dezembro, veio introduzir uma contribuição específica sobre as 
entidades que operam no ramo da energia, denominada Contribuição Extraordinária sobre o Setor 
Energético (CESE), tendo sido prorrogada pela Lei nº 82-B/2014, de 31 de dezembro,  
e Lei nº 159-C/2016, de 30 de dezembro, para os exercícios de 2016 e 2017, respetivamente. 

O regime criado visa financiar mecanismos que promovam a sustentabilidade sistémica do setor, 
através da constituição de um fundo com o principal objetivo de redução do défice tarifário. 
Encontram-se sujeitas a este regime, entre outras, as entidades que sejam concessionárias das 
atividades de transporte ou de distribuição de eletricidade e gás natural. 

O cálculo da CESE incide sobre o valor dos elementos do ativo com referência ao primeiro dia do 
exercício económico de 2017 (1 de janeiro de 2017) que respeitem, cumulativamente, a Ativos fixos 
tangíveis, Ativos intangíveis, com exceção dos elementos da propriedade industrial, e Ativos 
financeiros afetos a concessões ou a atividades licenciadas. No caso das atividades reguladas, a 
CESE incide sobre o valor dos ativos regulados (isto é, o valor reconhecido pela ERSE para efeitos 
de apuramento dos proveitos permitidos, com referência a 1 de janeiro de 2017), caso este seja 
superior ao valor dos ativos referidos, sobre os quais é aplicada a taxa de 0,85%.  

Para este efeito, o Grupo reconheceu em 31 de dezembro de 2017 um gasto na demonstração 
consolidada dos resultados referente à CESE no montante de 25 798 milhares de euros (25 938 
milhares de euros em 31 de dezembro de 2016). Esta contribuição foi liquidada em outubro de 2017. 

36. EVENTOS SUBSEQUENTES 

No 11 de janeiro de 2018 o Grupo REN acordou os termos de uma emissão de obrigações no 
mercado de Euro Bonds, no montante de 300 000 milhares de euros, ao abrigo do respetivo 
Programa de EMTN (European Medium Term Notes) da REN e da REN Finance B.V., com um 
prazo de vencimento de 10 anos e com uma taxa de juro correspondente à mid swap rate a 10 
anos, acrescida de 0,8%.  

  

2017 2016

Clientes e outras contas a receber

OMIP - outros devedores -                    2.976 

Oman Oil - outros devedores 1 1 

Centro de Investigação em Energia REN - State Grid - Outros devedores 25 78 

Centro de Investigação em Energia REN - State Grid - Clientes -                    8 

REE - Clientes 19 160 

45 3.223 

Fornecedores e outras contas a pagar

Centro de Investigação em Energia REN - State Grid - Outros credores 171 78 

REE - Fornecedores 871 678 

CMS - Rui Pena & Arnaut - saldo em fornecedores 1 40 16 

1.082 772 

1 Entidade relacionada com o Administrador José Luís Arnaut
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Declaração prevista no artigo 245.º, n.º 1, alínea c) do código  
dos valores mobiliários 
 

 

 

Nos termos e para os efeitos do disposto no artigo 245.º, n.º 1, alínea c) do Código dos Valores 
Mobiliários, cada um dos membros do Conselho de Administração da REN – Redes Energéticas 
Nacionais, SGPS, S.A., identificados nominativamente na página seguinte, subscreveu a 
declaração que a seguir se transcreve1: 

 

«Declaro, nos termos e para os efeitos previstos no artigo 245.º, n.º 1, alínea c) do Código de 
Valores Mobiliários, que, tanto quanto é do meu conhecimento, atuando na qualidade e no âmbito 
das funções que se me encontram atribuídas e com base na informação que me foi disponibilizada 
no seio do Conselho de Administração e/ou da Comissão Executiva, consoante aplicável, as 
demonstrações financeiras consolidadas foram elaboradas em conformidade com as normas 
contabilísticas aplicáveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada do ativo e do passivo, da 
situação financeira e dos resultados da REN – Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A. e das 
empresas incluídas no seu perímetro da consolidação, e que o relatório de gestão relativo ao 
exercício social de 2017 expõe fielmente os acontecimentos importantes ocorridos naquele período 
e o impacte nas respetivas demonstrações financeiras, contendo igualmente uma descrição dos 
principais riscos e incertezas para o exercício seguinte.» 

 

Lisboa, 15 de março de 2018 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                                    

1 Os originais das declarações individuais referidas encontram-se disponíveis para consulta na sede da 
sociedade.  
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O Contabilista Certificado 
 
 
 

Susana Neves 

 

O Conselho de Administração 
 

 

Rodrigo Costa 
(Presidente do Conselho  
de Administração e da Comissão Executiva) 
 
 
 
 

 Omar Al Wahaibi 
(Vogal do Conselho de Administração) 

João Faria Conceição 
(Vogal do Conselho de Administração  
e Membro da Comissão Executiva) 
 
 
 
 

 Jorge Magalhães Correia 
(Vogal do Conselho de Administração) 
 

Gonçalo Morais Soares 
(Vogal do Conselho de Administração  
e Membro da Comissão Executiva) 
 
 
 
 

 Manuel Sebastião 
(Vogal do Conselho de Administração  
e Presidente da Comissão de Auditoria) 
 

Guangchao Zhu  
(Vice-Presidente do Conselho de Administração 
designado pela State Grid International 
Development Limited) 
 
 
 
 

 Gonçalo Gil Mata 
(Vogal do Conselho de Administração  
e Membro da Comissão de Auditoria) 
 

Mengrong Cheng  
(Vogal do Conselho de Administração) 
 
 
 

 

 Maria Estela Barbot 
(Vogal do Conselho de Administração  
e Membro da Comissão de Auditoria) 
 

 

 
Longhua Jiang 
(Vogal do Conselho de Administração) 
 

  
José Luis Arnaut 
(Vogal do Conselho de Administração) 

Nota: As restantes folhas do presente Relatório e contas foram rubricadas pelos membros da 
Comissão Executiva e pela Contabilista Certificada, Susana Neves. 
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REN – REDES ENERGÉTICAS NACIONAIS, SGPS, S.A. 

RELATÓRIO E PARECER DA COMISSÃO DE AUDITORIA 

CONTAS CONSOLIDADAS 
 

No âmbito das competências que lhe estão atribuídas, a Comissão de Auditoria acompanhou a 
evolução da atividade da REN – REDES ENERGÉTICAS NACIONAIS, SGPS, S.A. e empresas 
participadas, zelou pela observância da lei, regulamentos e contrato de sociedade, supervisionou o 
cumprimento das políticas e práticas contabilísticas e fiscalizou o processo de preparação e 
divulgação da informação financeira, a revisão legal de contas, a eficácia dos sistemas de controlo 
interno e a gestão de riscos. Fiscalizou ainda a atividade do Revisor Oficial de Contas e Auditor 
Externo, incluindo a sua independência e isenção. 

A Comissão de Auditoria examinou igualmente a informação financeira consolidada contida no 
Relatório de gestão e as demonstrações financeiras consolidadas anexas do exercício findo em 31 
de dezembro de 2017 da REN – Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A. e subsidiárias, as quais 
compreendem a Demonstração da Posição Financeira Consolidada que evidencia um total de 
5.364.676 milhares de Euros e um capital próprio de 1.429.189 milhares de Euros, incluindo um 
resultado líquido consolidado de 125.925 milhares de Euros, as Demonstrações Consolidadas dos 
Resultados, do Rendimento Integral, das Alterações no Capital Próprio e dos Fluxos de Caixa do 
exercício findo naquela data e o correspondente Anexo. 

De referir que a REN SGPS conclui o aumento de capital social de 534.000 milhares de Euros para 
667.191 milhares de Euros em 7 de dezembro de 2017. O aumento de capital foi totalmente 
subscrito, e correspondeu a um encaixe financeiro de cerca 250.000 milhares de Euros, 
compreendendo a emissão de 133.191.262 ações ordinárias, escriturais e nominativas, com o valor 
nominal de 1,00 Euro cada. 

Na sequência do aumento de capital a REN SGPS registou na rubrica de “Prémio de emissões de 
ações” o montante de 116.809 milhares de Euros. 

A Comissão de Auditoria analisou a Certificação Legal das Contas e o Relatório de Auditoria sobre 
a informação financeira consolidada, elaborado pelo Revisor Oficial de Contas e Auditor Externo, o 
qual mereceu o seu acordo. 

No âmbito das análises efetuadas, a Comissão de Auditoria procedeu ainda à supervisão do 
cumprimento e adequação das políticas, procedimentos e práticas contabilísticas e dos critérios 
valorimétricos adotados, bem como da regularidade e qualidade da informação contabilística da 
Sociedade. 

Face ao exposto, a Comissão de Auditoria é de opinião que as Demonstrações Financeiras 
Consolidadas e o Relatório Consolidado de Gestão, bem como a proposta nele expressa, estão de 
acordo com as disposições contabilísticas, legais e estatutárias aplicáveis, pelo que recomenda a 
sua aprovação em Assembleia Geral de Acionistas. 

 

Lisboa, 15 de março de 2018 

Manuel Sebastião (Presidente) 

Estela Barbot (Vogal) 

Gonçalo Gil Mata (Vogal) 
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6.2  
DEMONSTRAÇÕES  
FINANCEIRAS  
INDIVIDUAIS 

31 DE DEZEMBRO DE 2017 
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1. DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS 
INDIVIDUAIS 

 

O anexo faz parte integrante do balanço do exercício findo em 31 de dezembro de 2017. 

O CONTABILISTA CERTIFICADO                               O CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO 

Notas 2017 2016
ATIVO

ATIVO NÃO CORRENTE:
Ativos fixos tangíveis 5 e 6 503 495
Participações financeiras - método da equivalência patrimonial 7 1.150.122 885.354
Goodwill 8 3.019 3.397
Ativos financeiros disponiveis para venda 12 54.757 52.683
Outros créditos a receber 10 1.786.463 1.473.755
Outros ativos financeiros 10 8 4
Instrumentos financeiros derivados 11 7.907 20.425
Ativos por impostos diferidos 9 2.596 5.743

Total do ativo não corrente 3.005.375 2.441.856

ATIVO CORRENTE:
Estado e outros entes públicos 16 597 1
Outros créditos a receber 10 1.417.316 1.438.297
Diferimentos 88 94
Outros ativos financeiros 10 - 1.317
Caixa e depósitos bancários 4 55.699 9.804

Total do ativo corrente 1.473.701 1.449.512

Total do ativo 4.479.076 3.891.368

CAPITAL PRÓPRIO E PASSIVO

CAPITAL PRÓPRIO:
Capital subscrito 13 667.191           534.000           
Ações próprias 13 (10.728)            (10.728)            
Prémios de emissão de ações 13 116.809           -                        
Reserva legal 13 106.800 106.800           
Outras reservas 13 180.908 175.113           
Ajustamentos em ativos financeiros 13 (59.240) (43.714)            
Resultados transitados 295.707 292.552           
Ajustamentos/outras variações no capital próprio (5.541) 30                     

1.291.906       1.054.053       
Resultado líquido do exercício 127.030           93.805             

Total do capital próprio 1.418.936       1.147.859       

PASSIVO:
PASSIVO NÃO CORRENTE:
Financiamentos obtidos 15 2.206.948 2.311.602
Provisões 14 71 664
Responsabilidades por benefícios pós-emprego 7 9
Instrumentos financeiros derivados 11 6.960 12.212
Passivos por impostos diferidos 9 2.770 2.334

Total do passivo não corrente 2.216.756 2.326.821

PASSIVO CORRENTE:
Financiamentos obtidos 15 784.801 330.311
Provisões 14 -                        200
Fornecedores 15 6.268 1.578
Estado e outros entes públicos 16 30.193 27.317
Instrumentos financeiros derivados 11 - 1.063
Outras dívidas a pagar 15 22.121 56.220

Total do passivo corrente 843.383 416.689
Total do passivo 3.060.139       2.743.510       
Total do capital próprio e do passivo 4.479.076 3.891.368

O Contabilista Certificado O Conselho de Administração

REN - REDES ENERGÉTICAS NACIONAIS, SGPS, S.A.
BALANÇOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017 E 2016

(Montantes expressos em milhares de Euros)

O anexo faz parte integrante do balanço do exercício findo em 31 de dezembro de 2017.
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O anexo faz parte integrante da demonstração dos resultados por naturezas do exercício findo em 
31 de dezembro de 2017. 

O CONTABILISTA CERTIFICADO                               O CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO 
 
 

 

 

  

RENDIMENTOS E GASTOS Notas 2017 2016

Serviços prestados 17 12.573 12.954
Ganhos / (perdas) imputados de subsidiárias e associadas  7 e 18 121.478 90.544
Fornecimentos e serviços externos 19 (9.161) (7.321)
Gastos com o pessoal 20 (7.004) (6.881)
Provisões (aumentos) / reduções 14 22 (200)
Imparidade de investimentos não depreciáveis/amortizáveis - (aumentos) / reduções 12 - 92
Outros rendimentos e ganhos 21 471 178
Outros gastos e perdas 22 (536) (662)

Resultado antes de depreciações, gastos de financiamento e impostos 117.843 88.704

(Gastos) / reversões de depreciação e de amortização 5 e 8 (555) (556)
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) 117.288 88.147

Juros e rendimentos similares obtidos 23 87.323 108.038
Juros e gastos similares suportados 23 (78.149) (101.294)
Dividendos de empresas participadas 24 1.528 1.120

Resultado antes de impostos 127.990                     96.012                        

Imposto sobre o rendimento do exercício 9 (959) (2.207)
Resultado líquido do exercício 127.030 93.805

Resultado por ação básico 0,24 0,18

O Contabilista Certificado O Conselho de Administração

REN - REDES ENERGÉTICAS NACIONAIS, SGPS, S.A.
DEMONSTRAÇÕES DOS RESULTADOS POR NATUREZAS DOS EXERCÍCIOS FINDOS

  EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017 E 2016
(Montantes expressos em milhares de Euros)

O anexo faz parte integrante da demonstração dos resultados por naturezas do exercício findo em 31 de dezembro de 2017.
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O anexo faz parte integrante da demonstração das alterações no capital proóprio do exercício findo 
em 31 de dezembro de 2017. 

O CONTABILISTA CERTIFICADO                               O CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
  

Reserva de Reserva de Ajustamentos/ Ajustamentos
Capital Ações Reserva cobertura justo valor Outras outras variações Resultados em ativos

Notas subscrito próprias legal  (Nota 11) (Nota 12) reservas no capital próprio transitados financeiros (Nota 7)

Posição em 1 de janeiro de 2016 534.000 (10.728) 102.608 (8.960) 8.704 180.189 30 277.083 43.077 110.311 1.236.315

Alterações no período:
Variações de justo valor 11 e 12 - - - (4.898) 78 - - - - - (4.821)
Aplicação do resultado do ano anterior 13 - - 4.192 - - - 15.469 - (19.661) -
Ajustamentos em ativos financeiros 7 - - - - - - - - (86.791) - (86.791)

- - 4.192 (4.898) 78 - - 15.469 (86.791) (19.661) (91.612)
Operações com detentores de capital no período:

Distribuição de dividendos 13 - - - - - - - - - (90.650) (90.650)
- - - - - - - - - (90.650) (90.650)

Resultado líquido do exercício 93.805 93.805

Rendimento integral - - - (4.898) 78 - - - (86.791) 93.805 2.193

Posição em 31 de dezembro de 2016 534.000 (10.728) 106.800 (13.858) 8.782 180.189 30 292.552 (43.714) 93.805 1.147.859

REN - REDES ENERGÉTICAS NACIONAIS, SGPS, S.A.
DEMONSTRAÇÕES DAS ALTERAÇÕES NO CAPITAL PRÓPRIO

NOS EXERCÍCIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017 e 2016

(Montantes expressos em milhares de Euros)

Resultado 
líquido do 
exercício

Total do 
capital 
próprio

2016

Ajustamentos/ Ajustamentos
Capital Ações Prémios de Reserva Reserva de Reserva de Outras outras variações Resultados em ativos

Notas subscrito próprias emissão legal cobertura (Nota 11) justo valor (Nota 12) reservas no capital próprio transitados financeiros (Nota 7 e 13)

Posição em 1 de janeiro de 2017 534.000 (10.728) - 106.800 (13.858) 8.782 180.189 30 292.552 (43.714) 93.805 1.147.859

Alterações no período:
Aumento de capital 13 133.191 - 116.809 - - - - (5.571) - - - 244.429
Variações de justo valor 11 e 12 - - - - 4.156 1.639 - - - - - 5.795
Aplicação do resultado do ano anterior 13 - - - - - - - - 3.155 - (3.155) -
Ajustamentos em ativos financeiros 7 - - - - - - - - - (15.526) - (15.526)

133.191 - 116.809 - 4.156 1.639 - (5.571) 3.155 (15.526) (3.155) (9.731)
Operações com detentores de capital no período:

Distribuição de dividendos 13 - - - - - - - - - - (90.650) (90.650)
- - - - - - - - - - (90.650) (90.650)

Resultado líquido do exercício 127.030 127.030

Rendimento integral - - - 4.156 1.639 - - - (15.526) 127.030 117.299

Posição em 31 de dezembro de 2017 667.191 (10.728) 116.809 106.800 (9.702) 10.421 180.189 (5.541) 295.707 (59.240) 127.030 1.418.936

O Contabilista Certificado O Conselho de Administração

2017

Resultado líquido 
do exercício

Total do 
capital próprio

O anexo faz parte integrante da demonstração das alterações no capital próprio do exercício findo em 31 de dezembro de 2017.
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O anexo faz parte integrante da demonstração dos fluxos de caixa do exercício findo em 31 de 
dezembro de 2017. 

O CONTABILISTA CERTIFICADO                               O CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO 
 

  

Notas

FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS:

Recebimentos de clientes 17.732 18.394
Pagamentos a fornecedores (14.315) (10.326)
Pagamentos ao pessoal (7.764) (7.235)

Caixa gerada pelas operações (4.347) 832

Recebimento/(pagamento) do imposto sobre o rendimento (18.427) 8.588
Outros recebimentos / (pagamentos) relativos à atividade operacional (1.896) (2.955)

Fluxos de caixa das atividades operacionais [1] (24.669) 6.465

FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO:

Pagamentos respeitantes a:

Participações financeiras 7 (224.882) (50.620)
Ativos tangíveis (143) (225.025) (20) (50.641)

Recebimentos provenientes de:

Participações financeiras 1.200 -
Ativos financeiros disponíveis para venda - 92
Outros ativos financeiros 10 1.309 -
Financiamentos concedidos - 144.204
Juros e rendimentos similares 84.602 103.346
Dividendos 7 e 24 65.993 153.103 91.408 339.051

Fluxos de caixa das atividades de investimento [2] (71.922) 288.410

FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO:

Recebimentos provenientes de: 

Financiamentos obtidos 6.948.258 5.615.427
Aumento de capital e prémio de emissão de ações 13 250.000 7.198.258 - 5.615.427

Pagamentos respeitantes a:

Financiamentos obtidos (6.893.408) (5.711.818)
Juros e gastos similares (71.713)         (104.801)
Dividendos 13 (90.650) (7.055.771) (90.650) (5.907.269)

Fluxos de caixa das atividades de financiamento [3] 142.486 (291.842)

Variação de caixa e seus equivalentes [4]=[1]+[2]+[3] 45.895 3.033

Caixa e seus equivalentes de caixa no início do período 4 9.804 6.771

Caixa e seus equivalentes de caixa no fim do período 4 55.699 9.804

O Contabilista Certificado O Conselho de Administração

O anexo faz parte integrante da demonstração dos fluxos de caixa do exercício findo em 31 de dezembro de 2017.

REN - REDES ENERGÉTICAS NACIONAIS, SGPS, S.A.
DEMONSTRAÇÕES DOS FLUXOS DE CAIXA

DOS EXERCÍCIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017 e 2016

(Montantes expressos em milhares de Euros)

2017 2016
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2. ANEXO ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS 
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017 
(MONTANTES EXPRESSOS EM MILHARES DE EUROS) 

 

1. NOTA INTRODUTÓRIA 

A REN – Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A. (referida neste documento como «REN 
SGPS» ou «Empresa»), com sede social na Avenida Estados Unidos da América, 55, Lisboa, 
resultou da transformação, em 5 de janeiro de 2007, da REN – Rede Eléctrica Nacional, S.A. numa 
sociedade gestora de participações financeiras. 

Em simultâneo com a operação de transformação, foi efetuada a cisão do negócio da Eletricidade, 
que estava atribuído à REN – Rede Eléctrica Nacional, S.A., para a empresa do grupo REN – 
Serviços de Rede, S.A., posteriormente redenominada para REN – Rede Eléctrica Nacional, S.A. 

A REN SGPS é a empresa holding do Grupo REN, e está organizada em dois segmentos de 
negócio principais, a Eletricidade e o Gás, e uma área de negócio secundária, nas 
Telecomunicações.  

O negócio da Eletricidade compreende as seguintes empresas: 

a) REN – Rede Eléctrica Nacional, S.A., constituída em 26 de setembro de 2006, cujas atividades 
são desenvolvidas no âmbito de um contrato de concessão atribuído por um período de 50 anos, 
que se iniciou em 2007 e que estabelece a gestão global do Sistema Elétrico de Abastecimento 
Público (SEP) 

b) REN Trading, S.A., constituída em 13 de junho de 2007, cuja função principal é a gestão dos 
Contratos de Aquisição de Energia (CAE) da Turbogás e da Tejo Energia que não cessaram em 30 
de junho de 2007, data da entrada em vigor dos novos Contratos para a Manutenção do Equilíbrio 
Contratual (CMEC). A atividade desta empresa compreende o comércio da eletricidade produzida e 
da capacidade de produção instalada, junto dos distribuidores nacionais e internacionais 

c) Enondas, Energia das Ondas, S.A, constituída em 14 de outubro de 2010, cujo capital social é 
integralmente detido pela REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A., e tem como atividade 
a gestão da concessão para a exploração de uma zona-piloto destinada à produção de energia 
elétrica a partir das ondas do mar. O Estado Português atribuiu-lhe, nos termos do disposto no n.º 
3 do artigo 5.º do Decreto - Lei n.º 5/2008, de 8 de janeiro, e do Decreto-Lei n.º 238/2008, de 15 de 
dezembro, a concessão para a exploração de uma zona-piloto destinada à produção de energia 
elétrica a partir das ondas do mar. Nos termos do Decreto-Lei n.º 238/2008, de 15 de dezembro, a 
concessão em causa tem a duração de 45 anos e inclui a autorização para a implantação das 
infraestruturas para ligação à rede elétrica pública e a utilização de recursos hídricos do domínio 
público hídrico, a fiscalização da utilização por terceiros dos recursos hídricos necessários à 
produção de energia elétrica a partir da energia das ondas, bem como a competência para a 
atribuição das licenças de estabelecimento e de exploração da atividade de produção de energia 
elétrica e respetiva fiscalização. 

O negócio do Gás engloba as seguintes empresas: 

a) REN Gás, S.A., constituída em 29 de março de 2011, com o objeto social de assegurar a 
promoção, o desenvolvimento e a condução de projetos e empreendimentos no setor do gás 
natural, bem como proceder à definição da estratégia global e à coordenação das sociedades em 
que detenha participação 

b) REN Gasodutos, S.A., constituída, em 26 de setembro de 2006, cujo capital social foi realizado 
através da integração das infraestruturas de transporte de gás (rede, ligações e compressão). 
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A Empresa tem por objeto o transporte de gás natural em alta pressão e a gestão técnica global 
do Sistema Nacional de Gás Natural, tendo em vista a segurança e a continuidade do 
abastecimento de gás natural no território do continente. Caber-lhe-á, em especial, proceder 
à gestão e exploração da Rede Nacional de Transporte de Gás Natural, compreendendo 
o transporte de gás natural, o planeamento, a construção, a manutenção e a operação das 
infraestruturas e instalações necessárias para o efeito, de acordo com a lei e a concessão 
de serviço público de que é titular, bem como quaisquer outras atividades correlacionadas. 

c) REN Armazenagem, S.A., constituída em 26 de setembro de 2006, cujo capital social foi 
realizado pela integração dos ativos de armazenamento subterrâneo de gás. O objeto social 
consiste no armazenamento subterrâneo de gás natural e a construção, exploração e manutenção 
das infraestruturas e instalações necessárias para o efeito, de acordo com a lei e a concessão de 
serviço público de que é titular, bem como quaisquer outras atividades correlacionadas. 

d) REN Atlântico, Terminal de GNL, S.A., adquirida no âmbito da aquisição do negócio do gás, 
anteriormente designada por SGNL – Sociedade Portuguesa de Gás Natural Liquefeito. A atividade 
desta empresa consiste no fornecimento de serviços de receção, armazenamento e regaseificação 
de gás natural liquefeito através do terminal marítimo de GNL, sendo responsável pela construção, 
utilização e manutenção das infraestruturas necessárias. 

e) REN Gás Distribuição SGPS S.A., adquirida no âmbito de expansão do negócio do gás no dia 
4 de outubro de 2017. A atividade da empresa consiste na gestão de participações noutras 
sociedades como forma indireta de exercício de atividades económicas. 

f) REN Portgás Distribuição, S.A., adquirida no âmbito de expansão do negócio do gás no dia 
4 de outubro de 2017. A atividade da empresa consiste na distribuição de gás natural, bem como 
a produção e distribuição de outros gases combustíveis canalizados e, ainda, outras atividades 
relacionadas com o objeto principal, designadamente a produção e comercialização de 
equipamentos de queima. 

g) REN Portgás GPL, S.A., adquirida no âmbito de expansão do negócio do gás no dia 4 de 
i)outubro de 2017. A atividade da empresa consiste na comercialização de energia sob a forma 
de gás de petróleo liquefeito, propano ou outro, em conformidade com as licenças de que for titular, 
designadamente, a compra e venda, incluindo a revenda, de gás de petróleo liquefeito, para 
comercialização a clientes finais ou outros agentes, através da celebração de contratos bilaterais 
ou da participação em outros mercados; ii) o desenvolvimento e exploração de infra estruturas de 
gás não reservadas por lei; iii) a prestação de serviços de auditoria, manutenção e reparação de 
instalações de consumo de gás de petróleo liquefeito, bem como a prestação de serviços de valor 
acrescentado na área da comercialização e do consumo; iv a prestação de serviços de estudo, 
consultoria e pesquisa de sistemas e processos no setor do gás de petróleo liquefeito. 

As atividades das empresas indicadas nas alíneas b) a d) acima são desenvolvidas no âmbito 
de três contratos de concessão atribuídos em separado, por um período de 40 anos com início 
em 2006. Por sua vez a empresa na alínea f) desenvolve a sua atividade por contrato de 
concessão atribuído por um período de 40 anos, com início no ano de 2008. 

O negócio das telecomunicações é gerido pela RENTELECOM Comunicações, S.A., cuja 
atividade consiste no estabelecimento, gestão e utilização dos sistemas e infraestruturas 
de telecomunicações, fornecendo serviços de comunicação e tirando proveito da capacidade 
excedentária de fibras óticas e instalações pertencentes ao Grupo REN. 

A REN SGPS detém a 100% a empresa REN Serviços, S.A., cujo objeto social é a prestação de 
serviços em matéria energética e de serviços genéricos de apoio ao desenvolvimento do negócio, 
de forma remunerada, quer em empresas que com ela se encontrem em relação de grupo, quer 
a quaisquer terceiros, bem como a gestão de participações sociais que a sociedade detenha em 
outras sociedades. 

As subsidiárias REN Gás, S.A., Aério Chile, Spa, REN Gasodutos, S.A., REN Armazenagem, S.A., 
REN Gás Distribuição SGPS S.A., REN Portgás Distribuição, S.A., e REN Portgás GPL, S.A., são 
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detidas indiretamente pela REN SGPS a 100% através da sua subsidiária REN Serviços, S.A. 
(detida pela REN SGPS a 100%). 

Em 10 de maio de 2013 foi constituída a REN Finance, B.V., empresa totalmente detida pela 
REN SGPS, com sede na Holanda, cujo objeto social é participar, financiar, colaborar e conduzir 
a gestão de empresas relacionadas. 

Adicionalmente, em 24 de maio de 2013, em conjunto com a China Electric Power Research 
Institute, sociedade do Grupo State Grid, foi constituído o Centro de Investigação em Energia REN 
– state grid, S.A. (Centro de Investigação) em regime de joint venture no qual a REN SGPS detém 
14 99 997 ações representativas de 49,99% do respetivo capital. O objeto social desta sociedade 
visa a implementação de um Centro de Pesquisa e Desenvolvimento em Portugal, dedicado à 
pesquisa, desenvolvimento, inovação e demonstração nas áreas de transporte de eletricidade e 
gestão de sistemas, a prestação de serviços de consultoria e serviços de educação e formação no 
âmbito destas atividades, bem como a realização de todas as atividades conexas e a prestação de 
serviços complementares, conexos ou acessórios ao seu objeto social.  

Em 31 de dezembro de 2017 a REN SGPS possui ainda: 

a) uma participação de 40% do capital da empresa OMIP - Operador do Mercado Ibérico (Portugal), 
SGPS, S.A. (OMIP SGPS), que tem por objeto social a gestão de participações noutras sociedades, 
como forma indireta do exercício de atividades económicas. Esta sociedade detém, entre outras, as 
participações no capital do OMIP – Pólo Português, S.G.M.R., S.A. (OMIP), que assegura a gestão do 
Mercado de Derivados do MIBEL juntamente com a OMIClear (Câmara de Compensação do Mercado 
Energético), uma empresa constituída e detida pelo OMIP, cujo papel é o de câmara de compensação 
e de contraparte central das operações realizadas no mercado a prazo; 

b) uma participação de 10% do capital social do OMEL, Operador del Mercado Ibérico de Energia, 
S.A., polo espanhol do Operador Único; 

c) uma participação de 7,5% na empresa Hidroeléctrica de Cahora Bassa, S.A. (HCB); 

d) uma participação indireta de 42,5% do capital da empresa chilena Electrogas, S.A., que tem por 
objeto social a prestação de serviços de transporte de gás natural e outros combustíveis. Esta 
participação foi adquirida no dia 7 de fevereiro de 2017. 

As demonstrações financeiras anexas foram aprovadas pelo Conselho de Administração, na 
reunião de 15 de março de 2018. Contudo, as mesmas estão ainda sujeitas a aprovação pela 
Assembleia Geral de Acionistas, nos termos da legislação comercial em vigor em Portugal. 

É da opinião do Conselho de Administração que estas demonstrações financeiras refletem de 
forma verdadeira e apropriada a posição financeira da Empresa, o resultado das suas operações, 
as alterações nos seus capitais próprios e os seus fluxos de caixa. 

 

2. REFERENCIAL CONTABILÍSTICO DE PREPARAÇÃO DAS 
DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS 

As demonstrações financeiras anexas foram preparadas no quadro das disposições em vigor 
em Portugal, em conformidade com o Decreto-Lei n.º 158/2009, de 13 de julho, atualizado pelo 
Decreto-Lei nº 98/2015, de 2 de junho, e pela Portaria 220/2015, de 24 de julho, de acordo com 
a Estrutura Conceptual, Normas Contabilísticas e de Relato Financeiro (NCRF), e Normas 
Interpretativas aplicáveis ao exercício findo em 31 de dezembro de 2017.  

As demonstrações financeiras anexas são apresentadas em milhares de euros. 

3. PRINCIPAIS POLÍTICAS CONTABILÍSTICAS 
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As principais políticas contabilísticas adotadas na preparação das demonstrações financeiras 
anexas são as seguintes: 

3.1. BASES DE APRESENTAÇÃO 

As demonstrações financeiras foram preparadas no pressuposto da continuidade das operações a 
partir dos livros e registos contabilísticos da Empresa, de acordo com os princípios contabilísticos 
geralmente aceites em Portugal. 

A Administração procedeu à avaliação da capacidade de a Empresa operar em continuidade, tendo 
por base toda a informação relevante, factos e circunstâncias, de natureza financeira, comercial ou 
outra, incluindo acontecimentos subsequentes à data de referência das demonstrações financeiras, 
disponíveis sobre o futuro.  

É de referir que, de modo a assegurar as necessidades de tesouraria correntes do Grupo, mas 
também a agilidade e flexibilidade para satisfazer necessidades de curto prazo, a Empresa possui, 
a 31 de dezembro de 2017, linhas de crédito contratadas e não utilizadas no valor de 80 000 
milhares de euros, um contrato de abertura de crédito de 50 000 milhares de euros e cinco 
programas de papel comercial, no valor de 1 075 000 milhares de Euros, estando disponíveis 
855 000 milhares de euros à data de 31 de dezembro de 2017. Do valor total dos programas 
de papel comercial, 630 000 milhares de euros possuem garantia de colocação (dos quais 
480 000 milhares de euros estavam disponíveis à data de 31 de dezembro de 2017) (Nota 15). 

Em resultado da avaliação efetuada, a Administração concluiu que a Empresa dispõe de recursos 
adequados para manter as atividades, não havendo intenção de cessar as atividades no curto 
prazo, pelo que considerou adequado o uso do pressuposto da continuidade das operações na 
preparação das demonstrações financeiras.  

Estas demonstrações financeiras refletem apenas as contas individuais da Empresa, preparadas 
nos termos legais para aprovação em Assembleia Geral de Acionistas. Conforme mencionado na 
Nota 3.2, as participações financeiras encontram-se registadas pelo método da equivalência 
patrimonial. 

As políticas contabilísticas adotadas nestas demonstrações financeiras são consistentes, em todos 
os aspetos materialmente relevantes, com as políticas utilizadas na preparação das demonstrações 
financeiras do exercício findo em 31 de dezembro de 2016. 

De acordo com as disposições previstas no Decreto Lei n.º 158/2009, de 13 de julho, a Empresa 
preparou também demonstrações financeiras consolidadas, de acordo com as Normas 
Internacionais de Relato Financeiro tal como adotadas pela União Europeia (IFRS), para aprovação 
em separado, as quais refletem em 31 de dezembro de 2017, relativamente às contas individuais, 
as seguintes diferenças: 

 

  

Aumentos/
(Diminuições)

Total do ativo líquido 883.766
Total do passivo 873.514
Resultado líquido do exercício (1.105)
Rendimentos totais 525.654
Total do capital próprio 10.253
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Em 31 de dezembro de 2017, as diferenças entre o resultado líquido e os capitais próprios (contas 
individuais e consolidadas) resultam essencialmente do facto de a participação da associada OMIP 
SGPS nas contas consolidadas, preparadas de acordo com as IFRS, ter sido revalorizada em 
2011, na sequência da perda de controlo, passando de subsidiária a associada e do goodwill da 
REN Portgás Distribuição S.A. que está a ser amortizado pelo período remanescente da 
concessão. 

3.2. PARTICIPAÇÕES FINANCEIRAS EM SUBSIDIÁRIAS E ASSOCIADAS 

As participações financeiras em subsidiárias e associadas são registadas pelo método da 
equivalência patrimonial. De acordo com o método da equivalência patrimonial, as participações 
financeiras são registadas inicialmente pelo seu custo de aquisição e posteriormente ajustadas em 
função das alterações verificadas após a aquisição, na quota-parte da Empresa nos ativos líquidos 
das correspondentes entidades. Os resultados da Empresa incluem a parte que lhe corresponde 
nos resultados dessas entidades. Adicionalmente, os dividendos recebidos destas empresas são 
registados como uma diminuição ao valor das participações financeiras. 

O excesso do custo de aquisição face ao justo valor de ativos e passivos identificáveis de cada 
entidade adquirida na data de aquisição é reconhecido como goodwill, sendo este apresentado 
numa linha separada do balanço. Caso o diferencial entre o custo de aquisição e o justo valor dos 
ativos e passivos líquidos adquiridos seja negativo, o mesmo é reconhecido como um rendimento 
do exercício. 

O goodwill com vida útil indefinida é amortizado durante um período de 10 anos. 

É efetuada uma avaliação das participações financeiras quando existem indícios de que o ativo 
possa estar em imparidade, sendo registadas como gastos na demonstração dos resultados as 
perdas por imparidade que se demonstre existir. 

Quando a proporção da Empresa nos prejuízos acumulados da subsidiária ou associada excede o 
valor pelo qual o investimento se encontra registado, o investimento é relatado por valor nulo, 
exceto quando a Empresa tenha assumido compromissos de cobertura de prejuízos da subsidiária 
ou associada, casos em que as perdas adicionais determinam o reconhecimento de um passivo. 
Se posteriormente a associada relatar lucros, a Empresa retoma o reconhecimento da sua quota-
parte nesses lucros somente após a sua parte nos lucros igualar a parte das perdas não 
reconhecidas. 

Os ganhos não realizados em transações com subsidiárias e associadas são eliminados 
proporcionalmente ao interesse da Empresa nas mesmas, por contrapartida da correspondente 
rubrica de participações financeiras. As perdas não realizadas são similarmente eliminadas, mas 
somente até ao ponto em que a perda não resulte de uma situação em que o ativo transferido 
esteja em imparidade. 

3.3. ATIVOS FIXOS TANGÍVEIS 

Os ativos fixos tangíveis encontram-se valorizados ao custo deduzido de depreciações e perdas 
por imparidade acumuladas.  

O custo de aquisição inclui o preço de compra do ativo, as despesas diretamente imputáveis à sua 
aquisição e os encargos suportados com a preparação do ativo para a sua entrada em 
funcionamento.  

Os encargos com reparações e manutenção de natureza corrente são reconhecidos como um 
gasto do período em que são incorridos. 

Os ativos fixos tangíveis são depreciados de forma linear desde a data em que os mesmos se 
encontram disponíveis para uso, pelo período de vida útil estimada. 
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As vidas úteis estimadas para os ativos fixos tangíveis são conforme se segue:  

 Anos 
Equipamento de transporte 4 anos 

Equipamento administrativo Entre 3 e 10 anos 
 

As vidas úteis dos ativos são revistas anualmente. Alterações às vidas úteis são tratadas como 
uma alteração de estimativa contabilística, sendo aplicadas prospetivamente.   

Os ganhos (ou perdas) na alienação dos ativos são determinados pela diferença entre o valor de 
venda e o valor líquido contabilístico do ativo, sendo reconhecidos na demonstração dos 
resultados, no período em que ocorre a alienação. 

3.4. LOCAÇÕES  

As operações de locação são classificadas em locações financeiras ou operacionais em função da 
substância e não da forma legal do respetivo contrato. 

As locações de ativos relativamente às quais a Empresa detém substancialmente todos os riscos e 
benefícios inerentes à propriedade do ativo são classificadas como locações financeiras. São 
igualmente classificadas como locações financeiras os acordos em que a análise de uma ou mais 
situações particulares do contrato aponte para tal natureza. 

Todas a outras locações são classificadas como locações operacionais. 

As locações financeiras são capitalizadas no início da locação pelo menor entre o justo valor do 
ativo locado e o valor presente dos pagamentos mínimos da locação, cada um determinado à data 
de início do contrato.  

A dívida resultante de um contrato de locação financeira é registada líquida de encargos 
financeiros na rubrica de Financiamentos obtidos. Os encargos financeiros incluídos na renda e a 
depreciação dos ativos locados são reconhecidos na demonstração dos resultados, no período a 
que respeitam. 

Os ativos adquiridos através de locações financeiras são depreciados pelo menor entre o período 
de vida útil do ativo e o período da locação quando a Empresa não tem opção de compra no final 
do contrato, ou pelo período de vida útil estimado quando o Empresa tem a intenção de adquirir os 
ativos no final do contrato. 

Nas locações consideradas operacionais, as rendas devidas são reconhecidas como gasto na 
demonstração dos resultados, durante o período da locação. 

3.5. ATIVOS E PASSIVOS FINANCEIROS 

A Empresa optou por aplicar integralmente a IAS 32 – Instrumentos financeiros: Apresentação, a 
IAS 39 – Instrumentos financeiros, Reconhecimento e mensuração e a IFRS 7 – Instrumentos 
financeiros: Divulgação de informações, face ao disposto no parágrafo 2 da Norma Contabilística 
de Relato Financeiro 27. 

O Conselho de Administração determina a classificação de investimentos em ativos financeiros, na 
data do reconhecimento inicial de acordo com o objetivo da sua compra. 
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Ativos financeiros 
Os investimentos em ativos financeiros podem ser classificados como: 

i) ativos financeiros ao justo valor por via de resultados - incluem os ativos financeiros não 
derivados detidos para negociação, respeitando a investimentos de curto prazo e ativos 
ao justo valor por via de resultados à data do reconhecimento inicial; 

ii) empréstimos concedidos e contas a receber – inclui os ativos financeiros não derivados 
com pagamentos fixos ou determináveis não cotados num mercado ativo; 

iii) investimentos detidos até à maturidade – incluem os ativos financeiros não derivados 
com pagamentos fixos ou determináveis e maturidades fixas, que a entidade tem 
intenção e capacidade de manter até à maturidade; 

iv) ativos financeiros disponíveis para venda – incluem os ativos financeiros não derivados que são 
designados como disponíveis para venda no momento do seu reconhecimento inicial ou não se 
enquadram nas categorias acima referidas. São reconhecidos como ativos não correntes exceto 
se houver intenção de alienar nos 12 meses seguintes à data do balanço.  

As compras e vendas de investimentos em ativos financeiros são registadas na data da transação, 
ou seja, na data em que a Empresa se compromete a comprar ou a vender o ativo. 

Os ativos financeiros ao justo valor por via de resultados são reconhecidos inicialmente pelo justo 
valor, sendo os custos da transação reconhecidos em resultados. Estes ativos são mensurados 
subsequentemente ao justo valor, sendo os rendimentos e gastos resultantes da alteração do justo 
valor, reconhecidos nos resultados do período na rubrica de gastos financeiros líquidos, onde se 
incluem também os montantes de rendimentos de juros e dividendos obtidos. 

Os ativos financeiros disponíveis para venda são reconhecidos inicialmente ao justo valor, 
acrescido dos custos de transação, caso existam. Nos períodos subsequentes, são mensurados ao 
justo valor sendo a variação do justo valor reconhecida na reserva de justo valor no capital próprio 
até o investimento ser vendido ou recebido ou até que o justo valor do investimento se situe abaixo 
do seu custo de aquisição de forma prolongada, em que o ganho ou perda acumulada é 
registado(a) na demonstração dos resultados. Os dividendos e juros obtidos dos ativos financeiros 
disponíveis para venda são reconhecidos em resultados do período em que ocorrem, na rubrica de 
Rendimentos financeiros, quando o direito ao recebimento é estabelecido. 

O justo valor de ativos financeiros cotados é baseado em preços de mercado (bid). Se não existir 
um mercado ativo, a Empresa estabelece o justo valor através de técnicas de avaliação. Estas 
técnicas incluem a utilização de preços praticados em transações recentes, desde que a condições 
de mercado, a comparação com instrumentos substancialmente semelhantes, e o cálculo de cash-
flows descontados quando existe informação disponível, fazendo o máximo uso de informação de 
mercado em detrimento da informação interna da entidade visada. 

Nas situações de investimento em instrumentos de capital próprio não admitidos à cotação em 
mercados regulamentados, e para os quais não é possível estimar com fiabilidade o seu justo 
valor, os mesmos são mantidos ao seu custo de aquisição deduzido de eventuais perdas de 
imparidade, sendo estas perdas por imparidade registadas por contrapartida de resultados. 

Os investimentos detidos até à maturidade são mensurados pelo custo amortizado usando o 
método da taxa de juro efetiva. 

Os empréstimos concedidos e contas a receber são classificados no balanço como Clientes e 
outros créditos a receber e são reconhecidos inicialmente pelo justo valor e, subsequentemente, 
mensurados pelo custo amortizado usando o método do juro efetivo, deduzidos de eventuais 
perdas por imparidade. O ajustamento pela imparidade de contas a receber é efetuado quando 
existe evidência objetiva de que a Empresa não terá a capacidade de receber os montantes em 
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dívida de acordo com as condições iniciais das transações que lhe deram origem e é registado na 
demonstração dos resultados na rubrica Imparidade de dívidas a receber. 

Os ativos financeiros são desreconhecidos quando os direitos ao recebimento dos fluxos 
monetários originados por esses investimentos expiram ou são transferidos, assim como todos os 
riscos e benefícios associados à sua posse. 

Imparidade de ativos financeiros 
A Empresa avalia, a cada data de relato, se existe evidência de que um ativo financeiro ou grupo 
de ativos financeiros se encontram em imparidade, nomeadamente do qual resulte um impacte 
adverso nos fluxos de caixa estimados do ativo financeiro ou grupo de ativos financeiros e sempre 
que possa ser medido de forma fiável.  

Para os ativos financeiros mensurados ao custo amortizado, a perda por imparidade a reconhecer 
corresponde à diferença entre a quantia escriturada do ativo e o valor presente na data de relato 
dos novos fluxos de caixa futuros estimados, descontados à respetiva taxa de juro efetiva original. 

Para os ativos financeiros mensurados ao custo, a perda por imparidade a reconhecer corresponde 
à diferença entre a quantia escriturada do ativo e a melhor estimativa do justo valor do ativo na 
data de relato. 

As perdas por imparidade são registadas em resultados na rubrica. Perdas por imparidade, no 
período em que são determinadas.  

Subsequentemente, se o montante da perda por imparidade diminui e tal diminuição pode ser 
objetivamente relacionada com um acontecimento que teve lugar após o reconhecimento da perda, 
esta deve ser revertida por resultados. A reversão deve ser efetuada até ao limite da quantia que 
estaria reconhecida (custo amortizado) caso a perda não tivesse sido inicialmente registada. A 
reversão de perdas por imparidade é registada em resultados na rubrica. Reversões de perdas por 
imparidade.  

No caso de participações de capital classificadas como disponíveis para venda, um decréscimo 
significativo ou prolongado do justo valor abaixo do seu custo é considerado como um indicador de 
que o ativo financeiro está em situação de imparidade. Se existir evidência de perda de valor para 
ativos financeiros disponíveis para venda, a perda acumulada – calculada pela diferença entre o 
custo de aquisição e o justo valor atual, menos qualquer perda de imparidade desse ativo 
financeiro reconhecida previamente em resultados – é retirada do capital próprio e reconhecida na 
demonstração dos resultados. As perdas de imparidade de instrumentos de capital reconhecidas 
em resultados não são reversíveis na demonstração dos resultados. 

Caixa e depósitos bancários 
Os montantes incluídos na rubrica de Caixa e depósitos bancários correspondem aos valores de 
caixa, depósitos bancários e depósitos a prazo, e outras aplicações de tesouraria vencíveis a 
menos de doze meses. 

Estes ativos são mensurados ao custo amortizado. Usualmente, o custo amortizado destes ativos 
financeiros não difere do seu valor nominal. 

Passivos financeiros 
Um instrumento financeiro é classificado como um passivo financeiro quando existe uma obrigação 
contratual por parte do emissor de liquidar capital e/ou juros, mediante a entrega de dinheiro ou de 
outro ativo financeiro, independentemente da sua forma legal. 
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A IAS 39 prevê a classificação dos passivos financeiros em duas categorias: 

i) Passivos financeiros ao justo valor por via de resultados 

ii) Outros passivos financeiros 
 

Os outros passivos financeiros incluem empréstimos obtidos, fornecedores e outras dívidas 
a pagar. 

Os fornecedores e outras dívidas a pagar são reconhecidos inicialmente pelo seu justo valor e, 
subsequentemente, são mensurados ao custo amortizado utilizando o método do juro efetivo. 

Os empréstimos obtidos são inicialmente reconhecidos ao justo valor, líquido de custos de 
transação incrementais que tenham sido incorridos. Os empréstimos são subsequentemente 
mensurados ao custo amortizado, sendo a diferença entre o valor nominal e o justo valor inicial 
reconhecida na demonstração dos resultados ao longo do período do empréstimo, utilizando o 
método do juro efetivo. 

Os passivos financeiros são classificados no passivo corrente, exceto se a Empresa possuir um 
direito incondicional de diferir o pagamento do passivo por, pelo menos, 12 meses após a data do 
balanço, sendo neste caso classificados no passivo não corrente. 

Os passivos financeiros são desreconhecidos quando as obrigações subjacentes se extinguem 
pelo pagamento, são canceladas ou expiram. 

Uma troca de passivos financeiros com termos substancialmente diferentes deve ser contabilizada 
como um desreconhecimento do passivo financeiro original e o reconhecimento de um novo 
passivo financeiro. Os termos são considerados substancialmente diferentes se a diferença entre i) 
o valor atual dos fluxos de caixa da nova emissão, incluindo quaisquer comissões ou outras 
despesas associadas, descontados à taxa efetiva original, e ii) o valor atual dos fluxos de caixa da 
emissão de dívida original for superior a 10%. 

3.6. INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS E CONTABILIDADE 
DE  COBERTURA 

Instrumentos financeiros derivados 
Os instrumentos financeiros derivados são registados inicialmente ao justo valor na data da 
transação, sendo valorizados subsequentemente ao justo valor. O método do reconhecimento dos 
ganhos e perdas de justo valor depende da designação que é feita dos instrumentos financeiros 
derivados. Quando se trata de instrumentos financeiros derivados de negociação, os ganhos e 
perdas de justo valor são reconhecidos no resultado do exercício nas rubricas de gastos ou 
rendimentos financeiros. Quando são designados como instrumentos financeiros derivados de 
cobertura, o reconhecimento dos ganhos e perdas de justo valor depende da natureza do item que 
está a ser coberto, podendo tratar-se de uma cobertura de justo valor ou de uma cobertura de 
fluxos de caixa. 

O justo valor dos instrumentos financeiros derivados corresponde ao seu valor de mercado. Na 
ausência de valor de mercado, o justo valor é determinado por entidades externas e independentes 
através de técnicas de valorização aceites no mercado. 

Os instrumentos financeiros derivados são reconhecidos na rubrica Instrumentos financeiros 
derivados, sendo que, caso apresentem justo valor positivo ou negativo, serão registados como 
ativos ou passivos financeiros, respetivamente.  

De acordo com as disposições da IFRS 13, o justo valor de instrumentos financeiros derivados não 
cotados é ajustado pelo efeito do risco de crédito das contrapartes (credit value adjustment) e do 
risco de crédito próprio (debt value adjustment). A determinação dos ajustamentos de risco de 
crédito é realizada por referência a informação de mercado, nomeadamente emissões de dívida 
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recente com condições similares às exposições de risco, spreads de credit default swaps (CDS) ou 
outros dados observáveis em mercado. 

Um instrumento financeiro derivado é apresentado como não corrente se a sua maturidade 
remanescente for superior a doze meses e não for expectável a sua realização ou liquidação no 
prazo de doze meses. 

Contabilidade de cobertura 
No âmbito da sua política de gestão dos riscos de taxa de juro e de taxa de câmbio, a Empresa 
contrata uma variedade de instrumentos financeiros derivados, nomeadamente swaps. 

Os critérios para aplicação das regras de contabilidade de cobertura são os seguintes: 

• Adequada documentação da operação de cobertura 

• O risco a cobrir é um dos riscos descritos na IAS 39.  

• É esperado que as alterações de justo valor ou fluxos de caixa do item coberto, atribuíveis ao 
risco a cobrir, sejam praticamente compensadas, respetivamente, pelas alterações no justo 
valor ou nos fluxos de caixa, do instrumento de cobertura.  
 

No início da operação da cobertura, a Empresa documenta a relação de cobertura entre o 
instrumento de cobertura e o item coberto, os seus objetivos e a sua estratégia de gestão do risco. 
Adicionalmente, é avaliado, tanto na data de início da operação da cobertura como a cada data de 
reporte contabilístico, se os instrumentos derivados designados como instrumentos de cobertura 
são altamente eficazes na compensação das alterações do justo valor ou dos fluxos de caixa dos 
respetivos itens cobertos.  

O justo valor dos instrumentos derivados contratados e os movimentos nas reservas de cobertura 
encontram-se divulgados na Nota 11. 

Numa operação de cobertura de justo valor de um ativo ou passivo (fair value hedge), o valor de 
balanço desse ativo ou passivo, determinado com base na respetiva política contabilística, é 
ajustado de forma a refletir a variação do seu justo valor atribuível ao risco coberto.  

As variações do justo valor dos derivados de cobertura são reconhecidas em resultados 
conjuntamente com as variações de justo valor dos ativos ou dos passivos cobertos atribuíveis ao 
risco coberto. 

Numa operação de cobertura da exposição à variabilidade de fluxos de caixa futuros de elevada 
probabilidade (cash flow hedge), a parte eficaz das variações de justo valor do derivado de 
cobertura é reconhecida em reservas de cobertura, sendo transferida para resultados nos períodos 
em que o respetivo item coberto afeta resultados. A parte ineficaz da cobertura é registada em 
resultados no momento em que ocorre. 

A contabilidade de cobertura é descontinuada quando se revoga a relação de cobertura, quando o 
instrumento de cobertura expira, é vendido, ou é exercido, ou quando um instrumento de cobertura 
deixa de se qualificar para a contabilidade de cobertura. 

Nas circunstâncias em que um instrumento financeiro derivado deixe de se qualificar como 
instrumento de cobertura, a Empresa avalia: (i) em instrumentos de cobertura de justo valor, a 
existência de ajustamentos de justo valor no item coberto, os quais serão amortizados, através do 
método da linha reta, pelo período remanescente do item coberto; e (ii) em instrumentos de 
cobertura de fluxos de caixa, a existência de diferenças de justo valor, reconhecidas na rubrica de 
Reservas de cobertura, diretamente no Capital próprio, montante que será reclassificado para 
resultados do exercício. 

Qualquer montante registado na rubrica de Outras reservas - Reservas de cobertura apenas é 
reclassificado para resultados quando a posição coberta afeta resultados. Quando a posição 
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coberta consistir numa transação futura e não for expectável que a mesma ocorra, qualquer 
montante registado na rubrica Outras reservas - Reservas de cobertura é de imediato 
reclassificado para resultados. 

3.7. RÉDITO 

O rédito é mensurado pelo justo valor da contraprestação recebida ou a receber. O rédito está 
deduzido do montante de impostos, descontos, devoluções e outros abatimentos. 

O rédito relativo a prestação de serviços refere-se aos débitos efetuados às empresas subsidiárias, 
relativamente a custos de gestão.   

O rédito relativo a investimentos em subsidiárias e associadas é reconhecido pelo método da 
equivalência patrimonial. 

O rédito dos juros é reconhecido utilizando o método do juro efetivo, desde que seja provável que 
benefícios económicos fluam para a empresa e o seu montante possa ser mensurado com 
fiabilidade. 

O rédito proveniente de dividendos deve ser reconhecido quando for estabelecido o direito de 
receber o correspondente montante. 

3.8. JUÍZOS DE VALOR CRÍTICOS E PRINCIPAIS FONTES DE 
INCERTEZA ASSOCIADAS A ESTIMATIVAS 

Na preparação das demonstrações financeiras anexas foram efetuados juízos de valor e 
estimativas, e utilizados diversos pressupostos que afetam as quantias relatadas de ativos e 
passivos, assim como as quantias relatadas de rendimentos e gastos do período. 

As estimativas e os pressupostos subjacentes foram determinados por referência à data de relato 
com base no melhor conhecimento existente à data de aprovação das demonstrações financeiras 
dos eventos e transações em curso, assim como na experiência de eventos passados e/ou 
correntes. Contudo, poderão ocorrer situações em períodos subsequentes que, não sendo 
previsíveis à data de aprovação das demonstrações financeiras, não foram consideradas nessas 
estimativas. As alterações às estimativas que ocorram posteriormente à data das demonstrações 
financeiras serão corrigidas de forma prospetiva. Por este motivo, e dado o grau de incerteza 
associado, os resultados reais das transações em questão poderão diferir das correspondentes 
estimativas.  

Estimativas contabilísticas relevantes 

3.8.1. PROVISÕES 

As provisões são reconhecidas quando a Empresa tem: i) uma obrigação presente legal ou 
construtiva resultante de eventos passados; ii) para a qual é mais provável do que não que venha a 
ocorrer um dispêndio de recursos internos no pagamento dessa obrigação; e iii) o montante possa 
ser estimado com fiabilidade. Sempre que um dos critérios não seja cumprido ou a existência da 
obrigação esteja condicionada à ocorrência (ou não ocorrência) de determinado evento futuro, a 
Empresa divulga tal facto como um passivo contingente, salvo se a avaliação da exigibilidade da 
saída de recursos para pagamento do mesmo seja considerada remota. 

As provisões para reestruturação apenas são reconhecidas quando a Empresa desenvolveu um 
plano formal detalhado de reestruturação e iniciou a implementação do mesmo ou anunciou as 
suas principais componentes aos afetados pelo mesmo. Na mensuração da provisão para 
reestruturação são apenas considerados os dispêndios que resultam diretamente da 
implementação do correspondente plano, não estando, consequentemente, relacionados com as 
atividades correntes da Empresa. 
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As provisões são mensuradas ao valor presente dos dispêndios estimados para liquidar a 
obrigação, utilizando uma taxa antes de impostos, que reflete a avaliação de mercado para o 
período do desconto e para o risco da provisão em causa. 

3.8.2. JUSTO VALOR 

O justo valor de ativos financeiros cotados é baseado em preços de mercado (bid). Se não existir 
um mercado ativo, a Empresa estabelece o justo valor através de técnicas de avaliação. Estas 
técnicas incluem a utilização de preços praticados em transações recentes, desde que a condições 
de mercado, a comparação com instrumentos substancialmente semelhantes, e o cálculo de cash-
flows descontados quando existe informação disponível, fazendo o máximo uso de informação de 
mercado em detrimento da informação interna da entidade visada. 

O justo valor dos instrumentos financeiros derivados corresponde ao seu valor de mercado. Na 
ausência de valor de mercado o justo valor é determinado por entidades externas e independentes 
através de técnicas de valorização aceites no mercado. 

3.9. IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO 

O imposto sobre o rendimento do exercício registado na demonstração dos resultados corresponde 
à soma dos impostos correntes com os impostos diferidos. Os impostos correntes e os impostos 
diferidos são registados em resultados, salvo quando os impostos diferidos se relacionam com 
itens registados diretamente no capital próprio, caso em que são registados no capital próprio. 

O imposto corrente a pagar é calculado com base no lucro tributável da Empresa. O lucro tributável 
difere do resultado contabilístico, uma vez que exclui diversos gastos e rendimentos que apenas 
serão dedutíveis ou tributáveis em outros exercícios, bem como gastos e rendimentos que nunca 
serão dedutíveis ou tributáveis. 

Os impostos diferidos referem-se às diferenças temporárias entre os montantes dos ativos e 
passivos para efeitos de relato contabilístico e os respetivos montantes para efeitos de tributação. 
Os ativos e passivos por impostos diferidos são mensurados utilizando as taxas de tributação que 
se espera estarem em vigor à data de reversão das correspondentes diferenças temporárias, com 
base nas taxas de tributação (e legislação fiscal) que estejam formalmente emitidas na data 
do relato. 

Os passivos por impostos diferidos são reconhecidos para todas as diferenças temporárias 
tributáveis e os ativos por impostos diferidos são reconhecidos para as diferenças temporárias 
dedutíveis para as quais existem expectativas razoáveis de lucros fiscais futuros suficientes para 
utilizar esses ativos por impostos diferidos, ou diferenças temporárias tributáveis que se revertam 
no mesmo período de reversão das diferenças temporárias dedutíveis. Em cada data de relato é 
efetuada uma revisão dos ativos por impostos diferidos, sendo os mesmos ajustados em função 
das expectativas quanto à sua utilização futura. 

3.10. TRANSAÇÕES E SALDOS EM MOEDA ESTRANGEIRA 

As transações em moedas diferentes do euro são convertidas para a moeda funcional, utilizando 
as taxas de câmbio à data das transações. Os ganhos ou perdas cambiais resultantes da 
liquidação das transações bem como da conversão pela taxa de câmbio à data do balanço, dos 
ativos e dos passivos monetários denominados em moeda estrangeira, são reconhecidos na 
demonstração dos resultados, na rubrica Gastos de financiamento, se relacionadas com 
empréstimos, ou em Outros ganhos ou perdas operacionais, para todos os outros 
saldos/transações. 

3.11. ESPECIALIZAÇÃO DE EXERCÍCIOS 

A Empresa regista os seus rendimentos e gastos de acordo com o princípio da especialização 
de exercícios, pelo qual os rendimentos e gastos são reconhecidos à medida que são gerados, 
independentemente do momento do respetivo recebimento ou pagamento. As diferenças entre 
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os montantes recebidos e pagos, e os correspondentes rendimentos e gastos gerados, são 
registadas como ativos ou passivos. 

3.12. DISTRIBUIÇÃO DE DIVIDENDOS AOS ACIONISTAS 

A distribuição de dividendos aos detentores de capital é reconhecida como um passivo nas 
demonstrações financeiras da Empresa no período em que os dividendos são aprovados pelos 
acionistas e até ao momento da sua liquidação. 

3.13. CAPITAL SUBSCRITO E AÇÕES PRÓPRIAS 

As ações ordinárias são classificadas na rubrica de capital subscrito pelo seu valor nominal. As 
diferenças entre o valor nominal e o preço de subscrição são registadas na rubrica de Prémios de 
emissão de ações. Os custos diretamente atribuíveis à emissão de novas ações ou opções são 
apresentados a deduzir ao capital próprio líquido de impostos. 

As ações próprias adquiridas através de contrato ou diretamente no mercado são reconhecidas 
como uma dedução ao capital próprio na rubrica Ações próprias. De acordo com o Código das 
Sociedades Comerciais, a REN SGPS tem de garantir a cada momento a existência de reservas no 
capital próprio para cobertura do valor das ações próprias, limitando o valor das reservas 
disponíveis para distribuição. 

As ações próprias são registadas ao custo de aquisição, se a compra for efetuada à vista, ou ao 
justo valor estimado se a compra for diferida. 

3.14. DEMONSTRAÇÃO DOS FLUXOS DE CAIXA 

A rubrica de Caixa e equivalentes de caixa inclui caixa, depósitos bancários, outros investimentos 
de curto prazo, de liquidez elevada e com maturidades iniciais até três meses, e descobertos 
bancários. Os descobertos bancários são apresentados no passivo corrente na rubrica 
Financiamentos obtidos, e são considerados na elaboração da demonstração dos fluxos de caixa 
como caixa e equivalentes de caixa. 

A demonstração dos fluxos de caixa é preparada segundo o método direto, sendo divulgados os 
recebimentos e pagamentos em atividades operacionais, de investimento e de financiamento. 

A Empresa classifica, regra geral, os juros e dividendos recebidos como atividade de investimento 
e os juros e dividendos pagos como atividade de financiamento, exceto se respeitarem a fluxos de 
caixa de um contrato de cobertura de uma posição identificável, os quais serão afetos à mesma 
atividade dos fluxos de caixa da posição coberta. 

3.15. ENCARGOS FINANCEIROS COM EMPRÉSTIMOS OBTIDOS 

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos são reconhecidos como gastos à 
medida que são incorridos. 

3.16. POLÍTICAS DE GESTÃO DE RISCO FINANCEIRO 

Fatores de risco financeiro 
As atividades da Empresa estão expostas a uma variedade de fatores de risco financeiro: risco de 
crédito, risco de liquidez e risco de fluxos de caixa associado à taxa de juro, entre outros.  

A Empresa desenvolveu e implementou um programa de gestão do risco que, conjuntamente com 
a monitorização permanente dos mercados financeiros, procura minimizar os potenciais efeitos 
adversos no seu desempenho financeiro. 
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A gestão do risco é conduzida pela Direção de Gestão Financeira com base em políticas 
aprovadas pela Administração. A Direção de Gestão Financeira identifica, avalia e realiza 
operações com vista à minimização dos riscos financeiros.  

A Administração define os princípios para a gestão do risco como um todo e políticas que cobrem 
áreas específicas, como o risco cambial, o risco de taxa de juro, o risco de crédito, o uso de 
derivados e outros instrumentos financeiros não derivados, bem como o investimento do excesso 
de liquidez. 

i) Risco de taxa de câmbio 

A Empresa apresenta uma exposição ao risco cambial limitada dada a natureza das operações. 
O risco de flutuação das taxas de câmbio inerente à emissão obrigacionista de 10 000 milhões 
de ienes (JPY) encontra-se totalmente coberto por via da contratação de um cross currency swap 
com o mesmo nocional.  

Um aumento de 5% no câmbio do euro face ao iene, com referência a 31 de dezembro de 2017, 
e mantendo todas as outras variáveis constantes, originaria uma diminuição dos capitais próprios 
da Empresa em 645 milhares de euros (em 31 de dezembro de 2016 o valor era de 890 milhares 
de euros), enquanto um decréscimo daquela taxa de câmbio resultaria num incremento de 
717 milhares de euros nos capitais próprios (em 31 de dezembro de 2016 o valor era de 
979 milhares de euros). 

Adicionalmente, a Empresa está exposta à flutuação cambial do peso chileno e do dólar norte-
americano, risco relacionado com a participação detida na Electrogas, S.A., por via da REN 
Serviços, adquirida em fevereiro de 2017. 

Um aumento de 5% no câmbio do euro face ao dólar norte-americano, com referência a 31 de 
dezembro de 2017, e mantendo todas as outras variáveis constantes originaria um decréscimo do 
capital próprio da Empresa em 7 089 milhares de euros, enquanto um decréscimo de 5% daquela 
taxa de câmbio resultaria num incremento de 7 385 milhares de euros no capital próprio. 

ii) Risco de crédito 

A exposição ao risco de crédito não é significativa pelo facto de os serviços prestados serem em 
grande medida faturados a empresas do Grupo. 

No que respeita aos depósitos bancários, investimentos financeiros e instrumentos financeiros 
derivados, o risco de contraparte é mitigado pela seleção de instituições financeiras internacionais 
com uma sólida notação de risco de crédito e de instituições nacionais de primeira linha. 

iii) Risco de liquidez 

A REN SGPS gere o risco de liquidez do Grupo através da gestão centralizada de tesouraria. 
Todas as necessidades e excedentes de tesouraria de cada uma das empresas são canalizados 
para a REN SGPS, que por sua vez gere os saldos consolidados junto de instituições financeiras. 

De modo a assegurar as necessidades de tesouraria correntes do Grupo, mas também a agilidade 
e flexibilidade para satisfazer necessidades de curto prazo, a Empresa possui, a 31 de dezembro 
de 2017, linhas de crédito contratadas e não utilizadas no valor de 80 000 milhares de euros, um 
contrato de abertura de crédito de 50 000 milhares de euros e cinco programas de papel comercial, 
no valor de 1 075 000 milhares de euros, estando disponíveis 855 000 milhares de euros à data de 
31 de dezembro de 2017. Do valor total dos programas de papel comercial, 630 000 milhares de 
euros possuem garantia de colocação (dos quais 480 000 milhares de euros estavam disponíveis à 
data de 31 de dezembro de 2017) (Nota 15). 

A tabela seguinte apresenta as responsabilidades da Empresa por intervalos de maturidade 
residual contratual e inclui os instrumentos financeiros derivados nos quais a liquidação financeira 
dos fluxos a eles associados é efetuada pelo valor líquido. Os montantes apresentados na tabela 
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são os fluxos de caixa contratuais não descontados, que incluem os juros vincendos não 
descontados, pelo que não correspondem aos respetivos valores contabilísticos. 

 

A tabela seguinte apresenta os instrumentos financeiros derivados nos quais a liquidação 
financeira dos fluxos associados ocorre pelo valor bruto.  

 

 

 

 

iv) Risco de taxa de juro  

Menos	de	1	ano Entre	1	a	5	anos Mais	de	5	anos Total

Cross Currency Interest Rate Swap
Outflows (4.169) (6.298) (74.707) (85.173)
Inflows 2.007 8.029 77.079 87.116

(2.161) 1.731 2.373 1.943

31	de	dezembro	de	2017

Menos	de	1	ano Entre	1	a	5	anos Mais	de	5	anos Total

Cross Currency Interest Rate Swap
Outflows (4.169) (9.355) (76.003) (89.527)
Inflows 2.196 8.784 86.528 97.508

(1.973) (570) 10.524 7.982

31	de	dezembro	de	2016

Menos de
 1 ano

Entre 1 e 5 
anos

Mais de 5 
anos 

Total

Empréstimos obtidos
Empréstimos bancários 50.839 204.686 210.124 465.650
Empréstimos obrigacionistas 248.508 587.085 1.226.772 2.062.365
Papel comercial 514.500 150.000 - 664.500
Outros 12.292 129 - 12.420

826.138 941.900 1.436.897 3.204.935
Instrumentos financeiros derivados 3.283 13.143 6.576 23.002
Fornecedores e contas a pagar 28.389 - - 28.389
TOTAL 857.811 955.043 1.443.473 3.256.327

31 de dezembro de 2017

Menos de
 1 ano

Entre 1 e 5 
anos

Mais de 5 
anos Total

Empréstimos obtidos
Empréstimos bancários 54.162 209.661 267.032 530.856
Empréstimos obrigacionistas 80.749 730.104 1.201.180 2.012.033
Papel comercial 228.657 152.000 - 380.657
Outros 50.568 170 - 50.738

414.135 1.091.936 1.468.213 2.974.284
Instrumentos financeiros derivados 4.338 13.119 9.841 27.298
Fornecedores e contas a pagar 57.797 - - 57.797
TOTAL 476.271 1.105.055 1.478.054 3.059.379

31 de dezembro de 2016
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A Empresa apresenta exposição ao risco de taxa de juro principalmente por via dos empréstimos 
obtidos. 

Os financiamentos a taxa variável expõem a Empresa ao risco associado a variações nos fluxos de 
caixa decorrentes de alterações na taxa de juro. Os empréstimos emitidos a taxa fixa expõem a 
Empresa ao risco de justo valor, decorrente de alterações na taxa de juro. A gestão deste risco é 
efetuada de uma forma centralizada com o objetivo de reduzir a volatilidade dos gastos financeiros, 
utilizando para isso instrumentos derivados simples como swaps de taxa de juro. Neste tipo de 
operações a Empresa troca, com contrapartes bancárias, em datas específicas e com 
periodicidade definida, a diferença entre as taxas fixas contratuais e as taxas variáveis, com 
referência aos montantes nocionais contratados. Todas as operações realizadas com este fim 
configuram, na sua quase totalidade, coberturas perfeitas do risco de taxa de juro. 

Foi efetuada uma análise de sensibilidade com base na dívida total da Empresa com referência a 
31 de dezembro de 2017 e 2016, com os seguintes pressupostos: 

• Alterações nas taxas de juro do mercado afetam rendimentos ou despesas de juros de 
instrumentos financeiros variáveis  

• Alterações nas taxas de juro de mercado apenas afetam os resultados ou capitais próprios em 
relação a instrumentos financeiros com taxas de juro fixas se estes estiverem reconhecidos a 
justo valor (ou remensurados pelo risco de taxa de juro numa cobertura de justo valor)  

• Alterações nas taxas de juro de mercado afetam o justo valor de instrumentos financeiros 
derivados e outros ativos e passivos financeiros  

• Alterações no justo valor de instrumentos financeiros derivados e outros ativos e passivos 
financeiros são estimados descontando os fluxos de caixa líquidos futuros, utilizando taxas de 
mercado do final do ano 
 

Sob estes pressupostos, uma subida paralela de 0,25% na estrutura temporal das taxas de juro de 
mercado para todas as moedas às quais a Empresa tem empréstimos e instrumentos financeiros 
derivados resultaria numa diminuição do lucro antes de imposto de cerca de 3 780 milhares de 
euros (em 31 de dezembro de 2016 era de 2 595 milhares de euros). 

O aumento nos capitais próprios resultante de uma subida das taxas de juro de 0,25% seria de 
cerca de 2 086 milhares de euros, impacte esse totalmente imputado aos instrumentos derivados 
(em 31 de dezembro de 2016 correspondia a um aumento de 6 000 milhares de euros). 

A análise de sensibilidade é meramente ilustrativa e não representa perda ou ganho real presente, 
nem outras variações reais nos resultados ou capital próprio. 

3.17. PAGAMENTOS COM BASE EM AÇÕES 

Os benefícios concedidos ao abrigo da política de remuneração variável de médio prazo são 
registados de acordo com as disposições da IFRS 2 – Pagamento com base em ações. 

Os pagamentos liquidados mediante a entrega em dinheiro ou equivalentes (cash settled), que têm 
por base a cotação de ações, dão origem ao reconhecimento de uma responsabilidade mensurada 
inicialmente pelo justo valor, determinada na data em que os correspondentes benefícios são 
atribuídos. Os benefícios concedidos são registados como gasto com pessoal à medida que os 
beneficiários prestarem o serviço por contrapartida do passivo. O justo valor da responsabilidade 
é revisto em cada data de relato, sendo os efeitos de qualquer alteração registados em resultados 
do período. 
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Os pagamentos com base em ações não assumem montantes materialmente relevantes para 
efeitos de divulgação em nota no anexo às demonstrações financeiras. 

3.18. ACONTECIMENTOS SUBSEQUENTES 

Os acontecimentos após a data do balanço que proporcionam informação adicional sobre 
condições que existiam à data do balanço (adjusting events ou acontecimentos após a data do 
balanço que dão origem a ajustamentos) são refletidos nas demonstrações financeiras. Os eventos 
após a data do balanço que proporcionam informação sobre condições ocorridas após a data do 
balanço (non adjusting events ou acontecimentos após a data do balanço que não dão origem a 
ajustamentos) são divulgados nas demonstrações financeiras, se forem considerados materiais. 

 

4. FLUXOS DE CAIXA 

Para efeitos da demonstração dos fluxos de caixa, a rubrica Caixa e seus equivalentes inclui 
numerário, depósitos bancários imediatamente mobilizáveis (de prazo inferior ou igual a três 
meses) e aplicações de tesouraria no mercado monetário, líquidos de descobertos bancários 
e de outros financiamentos de curto prazo equivalentes.  

A rubrica Caixa e equivalentes de caixa nos exercícios findos em 31 de dezembro de 2017 e 2016 
detalha-se conforme se segue:  

 

 

 

Os recebimentos e pagamentos de financiamentos obtidos referem-se essencialmente a emissões 
e reembolsos de papel comercial. 

 

5. ATIVOS FIXOS TANGÍVEIS 

Durante os exercícios findos em 31 de dezembro de 2017 e 2016, o movimento ocorrido no 
montante dos ativos fixos tangíveis, bem como nas respetivas depreciações acumuladas e perdas 
por imparidade, foi o seguinte: 

 

Equipamento de Equip. administrativo
transporte e informático Total

Ativos
Saldo inicial 708 253 961
Aquisições 338 3 341
Alienações e abates (271) (12) (282)
Saldo final 776 244 1.020

Depreciações acumuladas e
perdas por imparidade

Saldo inicial 287 180 466
Depreciações do exercício 161 17 178
Alienações e abates (115) (12) (127)
Saldo final 332 185 517

Ativos líquidos 444 59 503

2017
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6. LOCAÇÕES FINANCEIRAS 

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016, a Empresa mantém os seguintes bens em regime de locação 
financeira: 

 

 
Os pagamentos mínimos das locações financeiras em 31 de dezembro de 2017 e 2016 são 
detalhados conforme se segue: 

 

 

  

Equipamento de Equip. administrativo
transporte e informático Total

Ativos
Saldo inicial 718 254 972
Aquisições 206 8 214
Alienações e abates (216) (9) (225)
Saldo final 708 253 961

Depreciações acumuladas e
perdas por imparidade

Saldo inicial 274 162 436
Depreciações do exercício 152 27 179
Alienações e abates (139) (9) (149)
Saldo final 287 180 466

Ativos líquidos 422 73 495

2016

2016
Quantia Quantia 

escriturada escriturada

Equipamento de transporte 524 (243) 281 375
524 (243) 281 375

2017

Custo Depreciações

2017 2016 2017 2016

Até 1 ano (Nota 15) 107 115 109 119

Entre 1 ano e 5 anos (Nota 15) 129 170 130 173
236 286 239 292

Valores presentes dos Pagamentos
 mínimospagamentos mínimos
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7. PARTICIPAÇÕES FINANCEIRAS EM SUBSIDIÁRIAS 
E ASSOCIADAS 

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016, as participações financeiras da Empresa tinham a seguinte 
composição: 

 

 

Em 4 de outubro de 2017, o Grupo, através da sua subsidiária REN Gás, S.A., adquiriu à EDP 
Iberia S.L.U. a totalidade do capital social da EDP Gás, SGPS, S.A. (denominada como REN Gás 
Distribuição, SGPS, S.A. após a aquisição) e as suas subsidiárias, EDP Gás Distribuição, S.A. 
(denominada como REN Portgás Distribuição, S.A. após a aquisição) e EDP Gás GPL – Comércio 
de Gás de Petróleo Liquefeito, S.A (denominada de REN Portgás GPL, S.A após a aquisição).  
O preço de aquisição, com referência a 4 de outubro de 2017, ascendeu a 530 508 milhares de 
euros. 

Em 31 de dezembro de 2017 o montante acumulado reconhecido na rubrica de Participações 
financeiras em consequência da utilização do método da equivalência patrimonial ascende a  
416 584 milhares de euros. De acordo com a legislação vigente em Portugal, os rendimentos e 
outras variações patrimoniais positivas reconhecidos em consequência da utilização do método da 
equivalência patrimonial apenas relevam para poderem ser distribuídos aos acionistas quando 
sejam realizados conforme descrito na Nota 13. 

  

Sede Capital Capital Resultado Participação Valor proporcional
Entidade social social Ativo Passivo próprio Rendimentos líquido % financeira no resultado (Nota 18)

Método da equivalência patrimonial:
Subsidiárias:

REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A. Lisboa 586.759 3.023.798 2.360.111 663.687 402.070 74.166 100 663.687 74.166
REN Trading, S.A. Lisboa 50 221.662 219.132 2.530 3.452 2.480 100 2.530 2.480
REN Atlântico, Terminal de GNL, S.A. Sines 13.000 262.037 184.191 77.846 45.267 6.159 100 77.846 6.159
RENTELECOM - Comunicações, S.A. Lisboa 100 6.680 2.593 4.087 5.222 2.477 100 4.087 2.477
REN Serviços, S.A. Lisboa 170.050 1.231.617 1.007.886 223.731 58.951 33.116 100 223.731 33.116
Enondas, Energia das Ondas, S.A. Pombal 250 2.440 1.781 422 627 85 100 658 85
REN Finance, B.V. Amesterdão 20 2.011.707 1.842.715 168.992 190 4.493 100 168.992 4.493

1.141.531 122.975
Associadas:

OMIP - Operador do Mercado Ibérico (Portugal), SGPS, S.A. Lisboa 2.610 26.948 561 26.387 1.488 (1.103) 40 5.782 (1.317) (i)
Centro de Investigação em Energia REN - STATE GRID, S.A. Lisboa 3.000 6.413 784 5.629 1.454 (360) 50 2.809 (180)

8.591 (1.497)

1.150.122 121.478

(i) O valor proporcional do resultado da participação na OMIP, SGPS  inclui o efeito do ajustamento proveniente de alterações às Demonstrações Financeiras de exercícios anteriores, efetuadas  após aplicação do método
de equivalência patrimonial.

31 de dezembro de 2017 Fração de capital detida

Sede Capital Capital Resultado Participação Provisão Valor proporcional
Entidade social social Ativo Passivo próprio Rendimentos líquido % financeira (Nota 14) no resultado (Nota 18)

Método da equivalência patrimonial:
Subsidiárias:

REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A. Lisboa 586.759 3.009.090 2.418.846 590.245 389.255 56.178 100 590.245 - 56.178
REN Trading, S.A. Lisboa 50 214.176 214.577 (401) 4.046 (2.778) 100 - (401) (2.778)
REN Atlântico, Terminal de GNL, S.A. Sines 13.000 273.097 169.200 103.897 45.140 7.210 100 103.897 - 7.210
RENTELECOM - Comunicações, S.A. Lisboa 100 6.998 2.973 4.025 5.532 2.542 100 4.025 - 2.542
REN Serviços, S.A. Lisboa 50 995.996 939.973 56.024 52.017 21.690 100 56.024 - 21.690
Enondas, Energia das Ondas, S.A. Pombal 250 2.981 2.407 574 400 82 100 574 - 82
REN Finance, B.V. Amesterdão 20 1.542.442 1.421.941 120.501 1.857 3.735 100 120.501 - 3.735

875.266 (401) 88.658
Associadas:

OMIP - Operador do Mercado Ibérico (Portugal), SGPS, S.A. Lisboa 2.610 30.981 1.300 29.681 1.638 1.070 40 7.099 - 1.089 (i)
Centro de Investigação em Energia REN - STATE GRID, S.A. Lisboa 3.000 7.518 1.529 5.989 3.902 1.603 50 2.989 - 797

10.088 - 1.886

885.354 (401) 90.544

(i) O valor proporcional do resultado da participação na OMIP, SGPS  inclui o efeito do ajustamento proveniente de alterações às Demonstrações Financeiras de exercícios anteriores, efetuadas  após aplicação do método
de equivalência patrimonial.

31 de dezembro de 2016 Fração de capital detida
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O movimento ocorrido nestas rubricas em 2017 e 2016 foi como se segue: 

Participações financeiras - método da equivalência patrimonial 

 

Participações financeiras - método da equivalência patrimonial 

 

 

8. GOODWILL 

A participação financeira na REN Atlântico compreende um goodwill no montante de 3 774 
milhares de euros, o qual é amortizado por um período de 10 anos, desde 1 de janeiro de 2016. 

A rubrica de goodwill representa a diferença entre o montante pago na aquisição e o justo valor da 
situação patrimonial da REN Atlântico, S.A., à data da aquisição no âmbito do unbundling do 
negócio do gás natural, e em 31 de dezembro de 2017 e 2016 é conforme se segue: 

 
 

  

Proporção no Proporção no
capital próprio capital próprio -

(ativo) provisões (Nota 14) Total
Saldo inicial 885.354 (401) 884.953 

Resultado apropriado pela aplicação do método
da equivalência patrimonial (Nota 18) 121.077 401 121.478 

Distribuição de dividendos pelas subsidiárias e associadas (64.465) - (64.465)
Outras variações patrimoniais das subsidiárias (15.526) - (15.526)
Subscrição do capital da REN Finance 53.232 - 53.232 
Subscrição do capital da REN Serviços 170.000 - 170.000 
Subscrição do capital da REN Trading 450 - 450 
Saldo f inal 1.150.122 - 1.150.122 

2017

Proporção no Proporção no
capital próprio capital próprio -

(ativo) provisões (Nota 14) Total
Saldo inicial 922.114 - 922.114 

Resultado apropriado pela aplicação do método
da equivalência patrimonial (Nota 18) 90.945 (401) 90.544 

Distribuição de dividendos pelas subsidiárias e associadas (90.288) - (90.288)
Apropriação das variações patrimoniais das subsidiárias (alteração NCRF 28-Nota 13) (81.005) - (81.005)
Outras variações patrimoniais das subsidiárias (5.786) - (5.786)
Subscrição do capital da REN Finance 50.620 - 50.620 
Outros (1.246) - (1.246)
Saldo f inal 885.354 (401) 884.953 

2016

Entidade Ano de aquisição Custo de 
aquisição

% Montante Saldo 
01.01.2017 Amortizações

Saldo 
31.12.2017

Saldo 
31.12.2016

REN Atlântico , Terminal de GNL, S.A. 2006 32.580        100% 28.806                      3.397 (377) 3.019 3.397

Movimento do Goodwill

Proporção do capital 
próprio adquirido à data 

de aquisição
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9. IMPOSTOS SOBRE O RENDIMENTO 

As empresas do grupo REN pertencem ao regime especial de tributação de grupos de sociedades 
(RETGS) em sede de IRC. Em consequência, a estimativa de imposto sobre o rendimento, as 
retenções efetuadas por terceiros e os pagamentos por conta são registados no balanço como 
contas a pagar e a receber da REN – Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A. em conformidade 
com os movimentos efetuados pelas suas subsidiárias. 

De acordo com a legislação em vigor, as declarações fiscais estão sujeitas a revisão e correção por 
parte das autoridades fiscais durante um período de quatro anos (cinco anos para a Segurança 
Social), exceto quando tenham havido prejuízos fiscais, tenham sido concedidos benefícios fiscais, 
ou estejam em curso inspeções, reclamações ou impugnações, casos estes em que, dependendo 
das circunstâncias, os prazos são alargados ou suspensos. Deste modo, as declarações fiscais da 
Empresa dos anos de 2014 a 2017 poderão vir ainda a ser sujeitas a revisão. 

A Administração da Empresa entende que as eventuais correções resultantes de 
revisões/inspeções por parte das autoridades fiscais àquelas declarações de impostos não terão 
um efeito significativo nas demonstrações financeiras em 31 de dezembro de 2017 e 2016.  

A Empresa é tributada em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas à taxa 
base de 21%, que será acrescida de (i) uma derrama municipal de até um máximo de 1,5% sobre 
a matéria coletável, e (ii) uma derrama estadual de 3% aplicável sobre o lucro tributável entre  
1 500 milhares de euros e 7 500 milhares de euros; (iii) de 5% aplicável sobre lucro tributável entre 
7 500 milhares de euros e 35 000 milhares de euros; e (iv) de 7% aplicável sobre o lucro tributável 
que exceda 35 000 milhares de euros, resultando numa taxa máxima agregada de, 
aproximadamente, 29,5%. 

O cálculo do imposto diferido, no exercício findo em 31 de dezembro de 2017, foi atualizado em 
conformidade com a Lei nº 114/2017, de 29 de dezembro, que institui uma taxa de base de imposto 
sobre o rendimento das pessoas coletivas de 21% e (i)  uma derrama municipal até um máximo de 
1,5% sobre a matéria coletável, e (ii) uma derrama estadual correspondente à aplicação de uma 
taxa adicional de 3% sobre a parte do lucro tributável superiores a 1 500 milhares de euros e até  
7 500 milhares de euros, (iii) de 5% para lucros tributáveis superiores a 7 500 milhares de euros 
e até 35 000 milhares de euros; e (iv) de 9% para lucros tributáveis superiores a 35 000 milhares 
de euros, resultando numa taxa máxima agregada de aproximadamente 31,5%. As taxas referidas 
aplicam-se aos lucros tributáveis referentes aos períodos de tributação que se iniciem em ou após 
1 de janeiro de 2018. 

A taxa de imposto utilizada na valorização das diferenças temporárias tributáveis e dedutíveis em 
31 de dezembro de 2017 foi atualizada utilizando uma taxa média face às perspetivas futuras do 
lucro tributável da Empresa recuperáveis nos próximos exercícios. 

O crédito/(gasto) do imposto sobre o rendimento nos exercícios findos em 31 de dezembro de 2017 
e 2016 é detalhado conforme se segue: 

 

  

2017 2016

Imposto corrente (1.454) (4.158)
Ajustamentos relativos ao imposto de exercícios anteriores 2.537 (61)
Impostos diferidos (2.042) 2.012
Crédito /(Gasto) com impostos sobre o rendimento (959) (2.207)
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A reconciliação do imposto corrente em 31 de dezembro de 2017 e 2016 é detalhada conforme 
se segue: 

 

Os rendimentos não tributáveis respeitam, essencialmente, a ganhos obtidos decorrentes da 
aplicação do método de equivalência patrimonial na valorização de participações financeiras em 
subsidiárias e associadas. 

Impostos diferidos 
O detalhe dos ativos e passivos por impostos diferidos em 31 de dezembro de 2017 e 2016, de 
acordo com as diferenças temporárias que os geraram, é conforme se segue: 

 

  

2017 2016

Resultado antes de impostos 127.990 96.012

Diferenças permanentes:
Gastos não dedutíveis 768 657
Rendimentos não tributáveis (121.942) (90.778)

Diferenças temporárias:
Provisão para beneficios pós-emprego (2) 1
Provisões e imparidades (392) 200
Instrumentos financeiros derivados (14) 61
Refinanciamento emissão obrigacionista - 9.319

Lucro tributável 6.407 15.472

Gasto /(crédito) com impostos sobre o rendimento apurado à taxa de 21% 1.346 3.249
Derrama estadual - 579
Derrama municipal - 232
Tributações autónomas 108 93
Imposto de anos anteriores - 5
Imposto corrente 1.454 4.158

Imposto diferido 2.042 (2.012)
Ajustamentos relativos ao imposto de exercícios anteriores (2.537) 61
Gasto com impostos sobre o rendimento (959) (2.207)
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10. ATIVOS FINANCEIROS 

Clientes e outros créditos a receber 
Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 as contas a receber da Empresa apresentavam a seguinte 
composição: 

 

À data de 31 de dezembro de 2017, o valor de suprimentos concedidos ascendia a 2 198 755 
milhares de euros (em 31 de dezembro de 2016 era de 2 205 662 milhares de euros), cujas 
condições financeiras se encontram em linha com as condições de mercado. 

A Empresa celebrou um acordo de gestão centralizada de tesouraria. Este acordo é válido por 
períodos anuais, com condições financeiras em linha com as condições de mercado. 

A rubrica Outros créditos a receber-Empresas do grupo – RETGS inclui o débito do imposto sobre 
o rendimento às subsidiárias relacionado com o regime de tributação de grupos de sociedades. 

Outros ativos financeiros 
A rubrica Outros ativos financeiros apresenta o seguinte detalhe em 31 de dezembro de 2017 
e 2016: 

 

A REN SGPS detinha um investimento financeiro de 126 unidades de participação no fundo 
fechado Luso Carbon Fund. Em 15 de dezembro de 2016, a sociedade gestora do fundo 
comunicou a sua dissolução por decurso do prazo por que foi constituído, tendo sido suspensa a 
publicação da unidade de participação. O produto da liquidação do fundo foi distribuído em março 
de 2017, no montante de 1 309 milhares de euros, tendo gerado uma mais valia de 226 milhares 
de euros (Nota 23). 

 

2017 2016
Não corrente:

Outros créditos a receber:
Empresas do grupo - Suprimentos (Nota 25) 1.786.463 1.473.755

Corrente:
Outros créditos a receber:

Empresas do grupo - Suprimentos (Nota 25) 412.291 731.907
Empresas do grupo - Gestão de tesouraria (Nota 25) 873.913 602.183
Empresas do grupo - RETGS (Nota 25) 91.395 64.165
Empresas do grupo - Outros devedores (Nota 25) 4.255 5.947
Empresas do grupo - Juros a receber de suprimentos (Nota 25) 33.237 33.926
Empresas do grupo - Outros acréscimos de rendimentos (Nota 25) 2.121 -
Outros 103 167

1.417.316 1.438.297

3.203.779 2.912.051

2017 2016

Corrente:
Fundo Luso Carbon - 1.317

- 1.317
Não corrente:

Fundo de compensação do trabalho 8 4
8 4

Outros ativos financeiros 8 1.322
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11. INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS 

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 a Empresa tinha os seguintes instrumentos financeiros 
derivados contratados: 

 

 

A valorização da carteira de instrumentos financeiros derivados é baseada em cotações emitidas 
por entidades externas.  

O valor reconhecido nesta rubrica refere-se a contratos swap de taxa de juro e cross currency 
swap, contratados pela REN SGPS com o objetivo de cobrir o risco de flutuação de taxas de juro e 
câmbio futuras (Nota 3.16), cujas contrapartes são instituições financeiras internacionais com uma 
sólida notação de risco de crédito e instituições nacionais de primeira linha. 

Estão incluídos nos valores apresentados o valor de juros corridos, a receber ou a pagar à data de 
31 de dezembro de 2017, relativos a estes instrumentos financeiros, no montante líquido a receber 
de 2 119 milhares de euros (à data de 31 de dezembro de 2016 era de 1 950 milhares de euros a 
receber). 

  

Corrente Não corrente Corrente Não corrente
Derivados designados como cobertura de fluxos de caixa
   Swaps  de taxa de juro 300 000 mEuros - - - 6.109 
   Swap  de taxa de câmbio e de juro 10 000 000 mJPY - 724 - - 

- 724 - 6.109 
Derivados designados como cobertura de fair value
   Swaps  de taxa de juro 400.000 mEUR - 7.183 - - 

- 7.183 - - 

Derivados de negociação 60 000 mEuros - - - 851 
Instrumentos financeiros derivados - 7.907 - 6.960 

31 de dezembro de 2017

Nocional
Ativo Passivo

Corrente Não corrente Corrente Não corrente
Derivados designados como cobertura de fluxos de caixa
   Swaps  de taxa de juro 363 462 mEuros - - 1.063 11.072 
   Swap  de taxa de câmbio e de juro 10 000 000 mJPY - 8.673 - - 

- 8.673 1.063 11.072 
Derivados designados como cobertura de fair value
   Swaps  de taxa de juro 400.000 mEUR - 11.753 - - 

- 11.753 - - 

Derivados de negociação 60 000 mEuros - - - 1.139 
Instrumentos financeiros derivados - 20.425 1.063 12.212 

31 de dezembro de 2016

Nocional
Ativo Passivo 
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As caraterísticas dos instrumentos financeiros derivados contratados associados a operações de 
financiamento em 31 de dezembro de 2017 e 2016 eram as seguintes: 

 
A periodicidade dos fluxos pagos e recebidos da carteira de instrumentos financeiros derivados é 
trimestral e semestral para os contratos de cobertura da variabilidade dos fluxos de caixa, 
semestral e anual para os derivados designados como de cobertura de justo valor, e semestral 
para o derivado de negociação. 

O escalonamento do notional de referência dos derivados de cobertura de fluxos de caixa e de 
justo valor em 31 de dezembro de 2017 e 2016 é apresentado no quadro seguinte: 

2017 

 

2016 

 

  

Nocional
de referência 31-12-2017 31-12-2016

Derivados designados como 
cobertura de fluxos de caixa

Swaps  de taxa de juro 300 000 mEuros EUR [0,75%;0,751%] [-0,39%;0,00%] 
Taxas variáveis 2024 (6.109) (12.136)

Swaps  de taxa de câmbio e de juro
10 000 000 000 JPY /

 72 899 mEuros EUR/JPY
5,64% (taxa variável 

a partir de 2019) 2,71% 2024 724 8.673 
(5.384) (3.463)

Derivados designados como 
cobertura de justo valor

Swaps  de taxa de juro 400 000 mEuros EUR
[-0,271%;0,059%] - 

taxas variáveis [0,61%;1,72%]
[out-2020;
fev-2025] 7.183 11.753 

7.183 11.753 
Derivados designados como 

negociação

Swaps  de taxa de juro 60 000 mEuros EUR
Taxas variáveis a 

fixar no futuro [0,00%;0,99%] 2024 (851) (1.139)
(851) (1.139)

Total 947 7.150 

Moeda REN paga REN recebe Vencimento
Justo valor em

2018 2019 2020 2021
Anos	

seguintes
Total

Swaps  de taxa de juro designados como cobertura de fluxos de caixa - - - - 300.000 300.000 
Swaps  de taxa de juro e câmbio designados como cobertura de fluxos de caixa - - - - 72.899 72.899 
Swaps  de taxa de juro designados como cobertura de justo valor - - 100.000 - 300.000 400.000 
Swaps  de negociação - - - - 60.000 60.000 
Total - - 100.000 - 732.899 832.899 

2017 2018 2019 2020
A	partir	
2021

Total

Swaps de taxa de juro designados como cobertura de fluxos de caixa 63.462 - - - 300.000 363.462 
Swaps de taxa de juro e câmbio designados como cobertura de fluxos de caixa - - - - 72.899 72.899 
Swaps de taxa de juro designados como cobertura de justo valor - - - 100.000 300.000 400.000 
Swaps de negociação - - - - 60.000 60.000 
Total 63.462 - - 100.000 732.899 896.361 
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Swaps: 
Cobertura de fluxos de caixa 

A Empresa procede à cobertura de uma parcela de pagamentos futuros de juros de dívida, através 
da designação de swaps de taxa de juro em que paga uma taxa fixa e recebe uma taxa variável. 

À data de 31 de dezembro de 2017, um swap de cobertura de fluxos de caixa atingiu a sua 
maturidade tendo o nocional dos derivados de cobertura de fluxos de caixa diminuído para 300 000 
milhares de euros (em 31 de dezembro de 2016 era de 363 462 milhares de euros). Esta é uma 
cobertura do risco de taxa de juro associado aos pagamentos de juros à taxa variável decorrentes 
de passivos financeiros reconhecidos. O risco coberto é o indexante da taxa variável ao qual estão 
associados os juros dos financiamentos. O objetivo desta cobertura é transformar os empréstimos 
de taxa de juro variável em taxa de juro fixa, sendo que o risco de crédito não se encontra a ser 
coberto. O justo valor dos swaps de taxa de juro, em 31 de dezembro de 2017, é de 6 109 milhares 
de euros negativos (em 31 de dezembro de 2016 era de 12 136 milhares de euros negativos). 

Adicionalmente, a Empresa procede à cobertura da sua exposição ao risco de fluxos de caixa da 
sua emissão obrigacionista de 10 mil milhões de ienes, decorrente do risco cambial, através de um 
cross currency swap com as caraterísticas principais equivalentes às da dívida emitida. O mesmo 
instrumento de cobertura é utilizado para uma cobertura de justo valor do risco de taxa de juro da 
referida emissão obrigacionista através da componente forward start swap, que só terá início em 
junho de 2019. As variações de justo valor do instrumento de cobertura encontram-se igualmente 
a ser diferidas em reservas de cobertura. A partir de junho de 2019, o objetivo será o de cobrir 
a exposição a ienes e o risco de taxa de juro, transformando a operação numa cobertura de justo 
valor, passando a registar-se as alterações de justo valor da dívida emitida decorrente dos riscos 
cobertos em resultados. O risco de crédito não se encontra coberto. 

É de referir que são registados na demonstração dos resultados os montantes decorrentes 
do instrumento de cobertura quando a transação coberta afeta os resultados do exercício. 

O justo valor do cross currency swap em 31 de dezembro de 2017 é de 724 milhares de euros 
positivos (em 31 de dezembro de 2016 era de 8 673 milhares de euros positivos). 

O efeito cambial do subjacente (empréstimo) no exercício de 2017 foi favorável no montante de  
6 969 milhares de euros (em 31 de dezembro de 2016 foi desfavorável em 4 742 milhares de 
euros), tendo sido compensado pelo efeito desfavorável do instrumento de cobertura na 
demonstração dos resultados do exercício. 

A componente ineficaz relativa à cobertura de justo valor registada em balanço foi de 5 921 
milhares de euros positivos (em 31 de dezembro de 2016 foi de 6 196 milhares de euros positivos). 
Desta forma, o efeito registado na demonstração dos resultados do período findo em 31 de 
dezembro de 2017 ascende a 275 milhares de euros.  

O valor registado em reservas referente às coberturas de fluxos de caixa acima referidas é de  
12 281 milhares de euros (em 31 de dezembro de 2016 era de 17 542 milhares de euros). 

Os movimentos registados na reserva de cobertura foram os seguintes: 

 

Justo 
valor

Impacto Imposto 
diferido

Reserva 
cobertura

1 de janeiro de 2016 (11.342) 2.382 (8.960)
Variação de justo valor e ineficácia (6.200) 1.302 (4.898)
31 de dezembro de 2016 (17.542) 3.684 (13.858)

1 de janeiro de 2017 (17.542) 3.684 (13.858)
Variação de justo valor e ineficácia 5.261 (1.105) 4.156 
31 de dezembro de 2017 (12.281) 2.579 (9.702)
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Cobertura de justo valor 

A Empresa procede à cobertura do risco de taxa de juro associado aos pagamentos de juros a taxa 
fixa decorrentes da emissão de dívida efetuada através da contratação de swaps de taxa de juro 
em que paga uma taxa variável e recebe uma taxa fixa. 

O nocional dos derivados designados como cobertura de justo valor, em 31 de dezembro de 2017, 
é de 400 000 milhares de euros (em 31 de dezembro de 2016 era também de 400 000 milhares de 
euros). O risco coberto corresponde à variação do justo valor da emissão de dívida atribuível a 
movimentos nas taxas de juro de mercado. O objetivo desta cobertura é transformar os 
empréstimos de taxa de juro fixa em taxa de juro variável, sendo que o risco de crédito não se 
encontra a ser coberto. 

Em 31 de dezembro de 2017 o justo valor dos swaps de taxa de juro designados como cobertura 
de justo valor era de 7 183 milhares de euros positivos (em 31 de dezembro de 2016 era de 11 753 
milhares de euros positivos). 

As alterações de justo valor da dívida emitida decorrente do risco de taxa de juro são reconhecidas 
em resultados, de forma a compensar a variação de justo valor do instrumento de cobertura na 
demonstração dos resultados do exercício. 

No exercício de 2017, a alteração de justo valor da dívida de 400 000 milhares de euros relativa  
ao risco de taxa de juro reconhecida em resultados foi de 4 975 milhares de euros positivos  
(em 31 de dezembro de 2016 era de 11 700 milhares de euros negativos, resultando numa 
componente ineficaz de cerca de 297 milhares de euros positivos (em 31 de dezembro de 2016  
era de 251 milhares de euros positivos). 

Derivados de negociação 

A Empresa detém um forward start swap de taxa de juro com data de início em 2019 e maturidade 
em 2024, em que paga uma taxa fixa e recebe uma taxa variável. 

Este instrumento, apesar de não designado como de cobertura de acordo com o IAS 39, encontra-
se a efetuar a cobertura económica do risco de flutuação das taxas de juro futuras para o período 
considerado.  

O nocional deste derivado de negociação é de 60 000 milhares de euros à data de 31 de dezembro 
de 2017 (em 31 de dezembro de 2016 era de 60 000 milhares de euros). Esta é uma cobertura do 
risco de taxa de juro associado aos pagamentos futuros de juros à taxa variável decorrente dos 
passivos financeiros do Grupo. O risco coberto é o indexante da taxa variável ao qual estão 
associados os juros dos financiamentos. O objetivo desta cobertura é transformar os fluxos de taxa 
de juro variável em taxa de juro fixa, sendo que o risco de crédito não se encontra a ser coberto. O 
justo valor do derivado de negociação, em 31 de dezembro de 2017, é de 851 milhares de euros 
negativos (em 31 de dezembro de 2016 era de 1 139 milhares de euros negativos). 

As variações de justo valor do derivado de negociação são registadas diretamente em resultados 
do exercício. O impacte nos resultados à data de 31 de dezembro de 2017, relativo ao efeito do 
justo valor do derivado de negociação, foi um rendimento de 288 milhares de Euros (a 31 de 
dezembro de 2016 foi registado um gasto de 2 012 milhares de euros). 
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12. ATIVOS FINANCEIROS DISPONÍVEIS PARA VENDA 

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016, os ativos reconhecidos nesta rubrica referem-se, 
essencialmente, a instrumentos de capital detidos em entidades estratégicas do mercado elétrico 
e do gás, e detalham-se como se segue:  

 

Os movimentos registados nesta rubrica foram os seguintes: 

 

A REN SGPS detém ações representativas de 7,5% do capital social da Hidroeléctrica de Cahora 
Bassa, S.A., sociedade de direito moçambicano, transmitidas na sequência do preenchimento das 
condições do contrato celebrado em 9 de abril de 2012 entre a REN com a Parpública – 
Participações Públicas, SGPS, S.A. (Parpública), a CEZA – Companhia Eléctrica do Zambeze, S.A. 
e a EDM – Electricidade de Moçambique, EP para aquisição à Parpública de 2 060 661 943 ações 
representativas de 7,5% do capital social e direitos de voto da HCB. Esta participação foi 
inicialmente registada pelo seu custo de aquisição (38 400 milhares de euros) e posteriormente 
ajustada para o seu justo valor (Nota 27). 

Em 31 de dezembro de 2017, a REN SGPS detém ainda o instrumento de capital próprio de 
empresas não cotadas OMEL, Operador del Mercado Ibérico de Energia, S.A., (OMEL). No âmbito 
do processo de criação do Operador Único do Mercado Ibérico de Eletricidade (OMI), e em 
conformidade com o que estava previsto no acordo entre a República Portuguesa e o Reino de 
Espanha relativo à constituição de um mercado ibérico de energia elétrica, a REN SGPS adquiriu 
10% do capital social do OMEL, Operador del Mercado Ibérico de Energia, S.A., polo espanhol do 
operador único pelo valor global de 3 167 milhares de euros. 

Na medida em que não existe um preço de mercado disponível para o investimento referido 
(OMEL) e não sendo possível determinar o justo valor no período recorrendo a transações 
comparáveis, esta participação encontra-se refletida contabilisticamente ao custo de aquisição 
deduzido de perdas por imparidade. 

Relativamente ao investimento detido na OMEL, não existe na data de relato qualquer indício de 
imparidade. 

  

Localidade País 2017 2016 2017 2016

OMEL - Operador del Mercado Ibérico de Energia (Polo Espanhol) Madrid Espanha 10,00% 10,00% 3.167 3.167 

Hidroeléctrica de Cahora Bassa Maputo Moçambique 7,50% 7,50% 51.591 49.516 
54.757 52.683 

Sede social % detida Valor contabilístico

OMEL HCB Total

1 de janeiro de 2016 3.167       47.104     50.271     
Ajustamento de justo valor -                2.412       2.412       
31 de dezembro de 2016 3.167       49.516     52.683     

1 de janeiro de 2017 3.167       49.516     52.683     
Ajustamento de justo valor -                2.075       2.075       
31 de dezembro de 2017 3.167       51.591     54.757     
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Os movimentos ocorridos na rubrica de Imparidade de investimentos detalha-se como se segue: 

 

Os ajustamentos ao justo valor dos ativos financeiros disponíveis para venda são registados em 
capital próprio na rubrica Reserva de justo valor, que em 31 de dezembro de 2017 e 2016 
apresenta os seguintes montantes: 

 

Os dividendos distribuídos encontram-se detalhados na Nota 24. 

 

13. INSTRUMENTOS DE CAPITAL PRÓPRIO 

Capital 
Em 31 de dezembro de 2017, o capital social da Empresa encontrava-se totalmente subscrito e 
realizado, sendo representado por 667 191 262 ações com o valor nominal de 1 euro cada. 

O detalhe do capital social em 31 de dezembro de 2017 e 2016 é como se segue: 

 

No dia 7 de dezembro de 2017 a REN SGPS conclui a operação de aumento de capital de 534 000 
milhares de euros para 667 191 milhares de euros.  O aumento de capital foi totalmente subscrito, 
correspondente a um encaixe financeiro de cerca 250 000 milhares de euros, compreendendo a 
emissão de 133 191 262 ações ordinárias, escriturais e nominativas, com o valor nominal de 1,00 
euro cada. 

  

2017 2016

Saldo inicial - 600 
Reversões - (92)
Utilizações - (508)
Saldo final - - 

Reserva de justo 
valor

1 de janeiro de 2016 8.704 
Variação de justo valor 2.412 
Efeito fiscal (2.334)
31 de dezembro de 2016 8.782 

1 de janeiro de 2017 8.782 
Variação de justo valor 2.075 
Efeito fiscal (436)
31 de dezembro de 2017 10.421

Número de 
ações

Capital 
Social

Número de 
ações

Capital 
Social

Capital social 667.191.262 667.191 534.000.000 534.000 

2017 2016
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Na sequência do aumento de capital, a REN SGPS registou na rubrica de Prémio de emissões de 
ações o montante de 116 809 milhares de euros. 

Adicionalmente, na rubrica de Outras variações no capital próprio foi registado o montante de 5 571 
milhares de euros (líquido de impostos no montante de 1 481 milhares de euros) referente aos 
gastos associados à emissão das novas ações. 

Os principais acionistas, em 31 de dezembro de 2017 e 2016, são como se segue: 

 

Ações próprias 
Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 a Empresa detinha as seguintes ações próprias em carteira: 

 

Não houve aquisição ou venda de ações próprias nos exercícios findos em 31 de dezembro de 
2017 e 2016. 

De acordo com o Código das Sociedades Comerciais, a REN SGPS tem de garantir em cada 
momento a existência de reservas no capital próprio para cobertura do valor das ações próprias, 
limitando o valor das reservas disponíveis para distribuição. 

Reserva legal 
De acordo com a legislação comercial em vigor, pelo menos 5% do resultado líquido anual, se 
positivo, tem de ser destinado ao reforço da reserva legal até que esta represente 20% do capital. 
Esta reserva não é distribuível a não ser em caso de liquidação da Empresa, mas pode ser 
utilizada para absorver prejuízos depois de esgotadas as outras reservas, ou incorporada no 
capital. 

Em 31 de dezembro de 2017 a reserva legal ascende 106 800 milhares de euros. 

  

Número de 
ações %

Número de 
ações %

State Grid Europe Limited (Grupo State Grid) 166.797.815 25,00% 133.500.000 25,00%
Mazoon B.V. (Grupo Oman Oil Company S.A.O.C.) 80.100.000 12,01% 80.100.000 15,00%
Lazard Asset Management LLC 45.034.126 6,75% - - 
Fidelidade - Companhia de Seguros, S.A. 35.496.424 5,32% 28.370.665 5,31%
Red Eléctrica Internacional, S.A.U. 33.359.563 5,00% 26.700.000 5,00%
The Capital Group Companies, Inc. 31.691.585 4,75% 26.792.304 5,02%
Great-West Lifeco, Inc. 13.719.885 2,06% 10.980.987 2,06%
EDP - Energias de Portugal, S.A. - - 26.707.335 5,00%
Ações próprias 3.881.374 0,58% 3.881.374 0,73%
Free float 257.110.490 38,54% 196.967.335 36,89%

667.191.262 100,00% 534.000.000 100,00%

31.12.2017 31.12.2016

Número de 
ações

Percentagem 
de capital Valor

Ações próprias 3.881.374 0,7268% 10.728 
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Outras reservas 
A rubrica de Outras reservas inclui as variações de justo valor dos ativos detidos para venda e dos 
instrumentos financeiros derivados de cobertura de fluxos de caixa e as reservas livres. 

De acordo com a legislação em vigor em Portugal, os incrementos decorrentes da adoção de justo 
valor apenas poderão ser distribuídos aos acionistas quando os elementos ou direitos que lhe 
deram origem sejam alienados, exercidos, extintos, liquidados ou quando se verifique o seu uso.  

Em 31 de dezembro de 2017, a Empresa tem no seu capital próprio o montante de 719 milhares 
de euros positivos (5 076 milhares de Euros negativos em 2016) referente a reduções decorrentes 
da aplicação do justo valor, nomeadamente: (i) reserva de justo valor de ativos financeiros detidos 
para venda no montante de 10 421 milhares de euros positivos (Nota 12) e (ii) reserva de cobertura 
de instrumentos financeiros derivados no montante de 9 702 milhares de euros negativos 
(Nota 11).  

As reservas livres ascendem a 180 189 milhares de euros. Esta rubrica é movimentada pela 
aplicação dos resultados dos exercícios, sendo passível de distribuição aos acionistas, exceto 
quanto à limitação definida pelo Código das Sociedades Comerciais no que respeita às ações 
próprias e aos rendimentos provenientes de ganhos apropriados pela aplicação do método de 
equivalência patrimonial. 

Ajustamento de ativos financeiros 
A rubrica Ajustamentos em ativos financeiros reflete as variações nos capitais próprios das 
empresas participadas apurados aquando da aplicação do método de equivalência patrimonial. 

Em 31 de dezembro de 2017 esta rubrica ascende a 59 240 milhares de euros negativos  
(43 714 milhares de euros negativos em 31 de dezembro de 2016). A variação no exercício  
refere-se, essencialmente: (i) ao efeito das variações no capital próprio da subsidiária REN – Rede 
Eléctrica Nacional, S.A. na sequência do reconhecimento dos ganhos e perdas atuariais do ano, no 
montante global de 723 milhares de euros (Nota 7) e; (ii) ao efeito das variações de justo valor da 
participação da REN Serviços na Red Eléctrica Corporación apropriadas pelo método de 
equivalência patrimonial pela Empresa, que durante o ano de 2017 ascenderam a 14 803 milhares 
de euros. 

De acordo com a legislação vigente em Portugal, os rendimentos e outras variações patrimoniais 
positivas reconhecidos em consequência da utilização do método da equivalência patrimonial 
apenas relevam para poderem ser distribuídos aos sócios quando sejam realizados. A legislação 
vigente em Portugal estabelece ainda que a diferença entre o resultado apropriado pela aplicação 
do método da equivalência patrimonial e o montante de dividendos pagos ou deliberados 
referentes às mesmas participações seja equiparada a reservas legais. 

Distribuição de dividendos 
No dia 11 de maio de 2017 foi aprovada em assembleia geral a distribuição de dividendos aos 
acionistas, em função do resultado de exercício de 2016, no montante de 91 314 milhares de euros 
(0,171 euros por ação), incluindo o dividendo atribuível às ações próprias no montante de 664 
milhares de euros, tendo sido pago aos acionistas o montante de 90 650 milhares de euros.  

A distribuição de dividendos, apurados em função do resultado consolidado do exercício de 2015, 
ascendeu a 91 314 milhares de euros (0,171 euros por acção). O dividendo atribuível às ações 
próprias ascendeu a 664 milhares de euros, tendo sido pago aos acionistas o montante de 90 650 
milhares de euros. 
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14. PROVISÕES, PASSIVOS CONTINGENTES E ATIVOS 
CONTINGENTES 

Garantias prestadas 
As garantias bancárias prestadas pela Empresa em 31 de dezembro de 2017 e 2016 são conforme 
se segue: 

 

As garantias prestadas apresentam as seguintes maturidades: 

 

    

Provisões 
Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 a rubrica Provisões apresenta o seguinte movimento: 

 

Beneficiário Objeto 2017 2016

BEI Para garantir empréstimos 262.929 278.033

Direção Geral 
de Geologia e Energia Cumprimento das obrigações de contratos de concessão 10.000 10.000

Autoridade Tributária e Aduaneira Garantir a suspensão de Processo de Execução Fiscal 2.613 2.107 

Município de Vila Nova de Gaia Garantir a suspensão do Processo de Execução n.º 412/13 2 2 

Tribunal do Trabalho de Lisboa Processo-1ª secção do 5º Juiz - 153 

275.543 290.295

Menos de 1 
ano

Entre 1 e 5 
anos

Mais de 5 
anos Total

Garantias sobre empréstimos bancários 31.126 148.169 83.634 262.929 
Outras garantias - - 12.615 12.615 

31.126 148.169 96.249 275.543

31 de dezembro de 2017

Menos de 1 
ano

Entre 1 e 5 
anos

Mais de 5 
anos Total

Garantias sobre empréstimos bancários 22.810 95.720 159.503 278.033 
Outras garantias - - 12.262 12.262 

22.810 95.720 171.765 290.295

31 de dezembro de 2016

Participações Outras Provisões Participações Outras Provisões
(Nota 7) provisões (Nota 7) provisões

Não Corrente:
Saldo inicial 401 263 664 - 263 263 
Aumentos - 116 116 401 - 401 
Utilizações - (241) (241) - - 
Reversão (401) (67) (468) - - - 
Saldo final - 71 71 401 263 664 

Corrente:
Saldo inicial - 200 200 - - - 
Aumentos - - - - 200 200 
Utilizações - (200) (200) - - - 
Saldo final - - - - 200 200 

2017 2016
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Em 31 de dezembro de 2017 a rubrica de Provisões refere-se a uma provisão para reestruturação 
no montante de 71 milhares de euros relativa ao processo de reestruturação da Empresa em curso 
e à estimativa de pagamentos a serem efetuados decorrentes de processos judiciais em curso. 

 

15. PASSIVOS FINANCEIROS 

Fornecedores e Outras dívidas a pagar 
Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 as rubricas Fornecedores e Outras dívidas a pagar 
apresentavam a seguinte composição: 

 

A Empresa celebrou um acordo de gestão centralizada de tesouraria com as restantes empresas 
do Grupo REN. Este acordo é válido por períodos anuais, com condições financeiras em linha com 
as condições de mercado. 

  

2017 2016
Corrente

Fornecedores:
Grupo (Nota 25) - 86
Nacionais 3.645 931
Estrangeiros 2.623 561

6.268 1.578

Outras dívidas a pagar:
Fornecedores de investimento - 95
Empresas do Grupo - RETGS (Nota 25) 4.885 2.032
Empresas do Grupo - Gestão de tesouraria (Nota 25) 12.044 50.425
Acréscimos de gastos:

Remunerações 477 487
Outros 3.974 2.452

Outros credores:
Grupo (Nota 25) 288 285
Outros 453 443

22.121 56.220

28.389 57.797
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Financiamentos obtidos 
A repartição dos empréstimos quanto ao prazo (corrente e não corrente) e por natureza de 
empréstimo, em 31 de dezembro de 2017 e 2016, é como se segue: 

 

Os empréstimos externos obtidos apresentavam o seguinte plano de reembolso previsto: 

 

Os empréstimos internos obtidos apresentavam o seguinte plano de reembolso previsto: 

 

O detalhe dos empréstimos obrigacionistas à data de 31 de dezembro de 2017 era o seguinte: 

 

Data da emissão
Data de 

reembolso Montante inicial Capital em dívida Taxa de juro

Periodicidade 
de pagamento 

de juros

Emissões ao abrigo do Programa 'Euro Medium Term Notes'
26-06-2009 26-06-2024 mJPY 10.000.000 (i) mJPY 10.000.000 Taxa fixa (ii) Semestral
16-01-2013 16-01-2020 mEUR 150.000 (i) mEUR 90.000 Taxa variável Trimestral
31-01-2013 31-01-2018 mEUR 300.000 mEUR 162.800 Taxa fixa EUR 4,125% Anual

(i) Estas emissões correspondem a colocações privadas.
(ii) Estas emissões têm associados swaps de taxa de juro e/ou de taxa de câmbio.

31 de dezembro de 2017

2017 2016
Não corrente:

Papel comercial 150.000 152.000
Empréstimos obrigacionistas 145.013 352.355
Empréstimos bancários 403.234 450.349
Locações financeiras (Nota 6) 129 170
Empresas do Grupo - Empréstimos obrigacionistas (Nota 25) 1.512.755 1.362.755
Gastos a reconhecer (541) (871)
Gastos a reconhecer - Grupo (Nota 25) (3.642) (5.155)

2.206.948 2.311.602
Corrente:

Papel comercial 70.000 101.000
Empresas do Grupo - Papel comercial (Nota 25) 444.500 126.597
Empréstimos obrigacionistas 192.800 30.000
Empréstimos bancários 47.115 46.730
Locações financeiras (Nota 6) 107 115
Empresas do Grupo - Juros e outros gastos similares a pagar (Nota 25) 25.411 20.326
Juros e outros gastos similares a pagar 7.930 8.573
Gastos a reconhecer (1.275) (1.516)
Gastos a reconhecer - Grupo (Nota 25) (1.787) (1.514)

784.801 330.311

2.991.750 2.641.914

2018 2019 2020 2021 2022
Anos 

seguintes Total
Dívida - Não corrente -                       227.521 77.941 59.350 48.886 284.541 698.239
Dívida - Corrente 309.915 -                                     -                              -                                        -                   -                309.915

309.915 227.521 77.941 59.350 48.886 284.541 1.008.154

2018 2019 2020 2021 2022
Anos 

seguintes Total
Papel Comercial 444.500 -                            -                      -                              -               -            444.500
Empréstimos obrigacionistas -                  -                            314.755            49.000 48.000 1.101.000 1.512.755

444.500 -                            314.755            49.000 48.000 1.101.000 1.957.255
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A REN SGPS, juntamente com a REN Finance B.V., contratou um empréstimo bancário junto de 
um sindicato de bancos, no montante de 532 000 milhares de euros com a perspetiva de novos 
investimentos que vieram a verificar-se com a aquisição da EDP Gás. Decorrente do aumento de 
capital da Empresa, parte do empréstimo foi amortizado em dezembro de 2017. 

Adicionalmente, ambas as empresas acordaram uma nova linha de financiamento com o China 
Development Bank no montante global de 150 000 milhares de euros, os quais se encontram 
totalmente desembolsados. 

Na rubrica empréstimos bancários destacam-se os empréstimos contratados com o Banco Europeu 
de Investimento (BEI), que em 31 de dezembro de 2017 ascendiam a 450 349 milhares de euros 
(em 31 de dezembro de 2016 era de 497 078 milhares de euros).  

Em dezembro de 2017 a Empresa assinou um contrato de abertura de crédito no montante de  
50 000 milhares de euros, obtendo assim uma maior flexibilidade para satisfazer as necessidades 
de curto prazo. 

Decorrente da cobertura de justo valor, que ascende a 400 000 milhares de euros efetuada sobre 
emissões de dívida (Nota 11), foi reconhecida a alteração de justo valor dessas emissões relativa 
ao risco de taxa de juro diretamente em resultados no montante de 4 975 milhares de euros 
positivos (em 31 de dezembro de 2016 era de 11 700 milhares de euros negativos). 

Subscritos dentro do Grupo, a Empresa, em 31 de dezembro de 2017, emitiu papel comercial no 
valor de 444 500 milhares de euros (em 31 de dezembro de 2016 era de 126 597 milhares de 
euros) e detinha empréstimos obrigacionistas contratados no valor de 1 512 755 milhares de euros 
(em 31 de dezembro de 2016 era de 1 362 755 milhares de euros). As condições financeiras 
destes empréstimos estão em linha com as condições de mercado. 

Em 31 de dezembro de 2017 a Empresa detém cinco programas de papel comercial, no valor de  
1 075 000 milhares de euros, estando disponíveis 855 000 milhares de euros. Do valor total dos 
programas de papel comercial, 630 000 milhares de euros possuem garantia de colocação. 

A Empresa detém ainda 80 000 milhares de euros em linhas de crédito contratadas e não utilizadas 
com vencimentos até um ano, sendo renováveis periodicamente de forma automática (caso não 
sejam denunciadas no período contratualmente estipulado para o efeito), sendo que, do total,  
70 000 milhares de euros dizem respeito a duas linhas grupadas que podem ser utilizadas na sua 
totalidade e alternadamente por diversas empresas do grupo. 

O saldo da rubrica Juros pagos (antecipação) inclui o montante de 18 705 milhares de euros (em 
31 de dezembro de 2016 era de 20 100 milhares de euros) relacionados com o refinanciamento de 
emissões obrigacionistas através de uma exchange offer, realizado durante o exercício de 2016. 

Os passivos financeiros da Empresa apresentam os seguintes covenants principais: Cross default, 
pari passu, negative pledge, rácios de leverage e gearing (rácio que relaciona o capital próprio total 
consolidado com o valor total dos ativos concessionados do Grupo). O rácio de gearing cumpre 
confortavelmente os limites definidos contratualmente, estando em 31 de dezembro de 2017 acima 
do valor mínimo em 64%. 

Os financiamentos celebrados com o BEI incluem ainda covenants relacionados com notações de 
rating e outros rácios financeiros em que a Empresa pode ser chamada a prestar uma garantia 
aceitável para o BEI no caso de verificação de notações de rating ou rácios financeiros abaixo dos 
níveis estipulados. 

A Empresa e as suas subsidiárias são parte em alguns contratos de financiamento e emissões de 
dívida, que incluem cláusulas de alteração de controlo típicas neste tipo de transações 
(abrangendo, ainda que de forma não expressa, alterações de controlo em resultado de ofertas 
públicas de aquisição) e essenciais para a concretização de tais transações no respetivo contexto 
de mercado. Em qualquer caso, a aplicação prática destas cláusulas é limitada, considerando as 
restrições legais à titularidade de ações da REN. 
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Segundo normas legais relativas à concorrência, termos contratuais e práticas usuais de mercado 
nem a REN nem as suas contrapartes em contratos de financiamento estão autorizadas a divulgar 
outras informações relativamente às caraterísticas das respetivas operações de financiamento. 

 

16. ESTADO E OUTROS ENTES PÚBLICOS 

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016, as rubricas de “Estado e outros entes públicos” 
apresentavam a seguinte composição: 

 

 

As empresas do Grupo REN pertencem ao regime especial de tributação de grupos de sociedades 
(RETGS), em sede de IRC (Nota 9).  

 

17. RÉDITO 

O rédito reconhecido pela Empresa em 31 de dezembro de 2017 e 2016 é detalhado conforme 
se segue:  

 

 

  

2017 2016
Ativo corrente

IVA a recuperar 596 1
Outros Impostos 1 -

Estado e outros entes públicos - Ativo 597 1

2017 2016
Passivo corrente

Imposto sobre o rendimento 29.960 26.698
IVA a pagar - 380
Retenção de impostos 118 119
Contribuições para a Segurança Social 115 119

Estado e outros entes públicos - Passivo 30.193 27.317

2017 2016
Serviços prestados

Gestão técnica e administrativa para o Grupo REN (Nota 25) 12.573 12.954
12.573 12.954
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18. GANHOS E PERDAS EM SUBSIDIÁRIAS E ASSOCIADAS 

Os ganhos e perdas em subsidiárias nos exercícios findos em 31 de dezembro de 2017 e 2016 são 
detalhados conforme se segue: 

 

 

19. FORNECIMENTOS E SERVIÇOS EXTERNOS 

A rubrica Fornecimentos e serviços externos nos exercícios findos em 31 de dezembro de 2017 
e 2016, é detalhada conforme se segue: 

 

A variação na rubrica de serviços especializados refere-se essencialmente a serviços de 
consultoria relacionados com o processo de aquisição efetuados no exercício. 

 

  

2017 2016

Subsidiárias:
REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A. 74.166 56.178
REN Atlântico, Terminal de GNL, S.A., 6.159 7.210
Rentelecom - Comunicações, S.A. 2.477 2.542
REN Serviços, S.A. 33.116 21.690
Enondas – Energia das Ondas, S.A. 85 82
REN Trading, S.A. 2.480 (2.778)
REN Finance, B.V. 4.493 3.735
Associadas:
OMIP, SGPS, S.A. (1.317) 1.089
Centro de Investigação em Energia REN - State Grid, S.A. (180) 797

121.478 90.544

2017 2016

Serviços especializados 6.182 2.818
Serviços de empresas do Grupo (Nota 25) 1.554 2.879
Publicidade 457 325
Deslocações e estadas 341 606
Outros fornecimentos e serviços externos 625 692

9.161 7.321
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20. GASTOS COM O PESSOAL 

O detalhe da rubrica Gastos com o pessoal nos exercícios findos em 31 de dezembro de 2017 e 
2016, é conforme se segue: 

 

As remunerações dos órgãos sociais incluem as remunerações do Conselho de Administração da 
REN SGPS e as remunerações auferidas pela Mesa da Assembleia Geral. 

Pessoal ao serviço da empresa 
O número médio de pessoas ao serviço da Empresa durante os exercícios de 2017 e 2016 foi de 
42 empregados. 

 

21. OUTROS RENDIMENTOS E GANHOS 

O detalhe da rubrica Outros rendimentos e ganhos, nos exercícios findos em 31 de dezembro de 
2017 e 2016, é conforme se segue: 

 
 

22. OUTROS GASTOS E PERDAS 

O detalhe da rubrica Outros gastos e perdas, nos exercícios findos em 31 de dezembro de 2017 e 
2016, é conforme se segue: 

 

2017 2016

Remuneração
Remunerações dos orgãos sociais 2.384 2.344
Remunerações do pessoal 3.424 3.314

5.808 5.658

Encargos sociais e outros gastos
Encargos sobre remunerações 1.043 1.066
Outros gastos com o pessoal 43 73
Seguros 111 84

1.196 1.223

Total de gastos com o pessoal 7.004 6.881

2017 2016

Rendimentos suplementares 220 138
Outros rendimentos 250 40

471 178

2017 2016

Donativos 170 177
Quotizações 111 165
Impostos 194 272
Outros gastos 60 49

536 662
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23. JUROS E OUTROS RENDIMENTOS E GASTOS SIMILARES 

Os juros e gastos de financiamento e os juros e rendimentos similares obtidos, reconhecidos 
no decurso dos exercícios findos em 31 de dezembro de 2017 e 2016, são detalhados conforme 
se segue:  

 

Os fluxos de juros associados a instrumentos financeiros derivados (swaps) são apresentados 
líquidos dos fluxos relacionados com as rubricas de empréstimos que se encontram a ser cobertos. 

 

24. DIVIDENDOS  

Nos exercícios findos em 31 de dezembro de 2017 e 2016, a Empresa obteve os seguintes 
dividendos de ativos disponíveis para venda: 

 

O montante total de dividendos recebidos de subsidiárias, associadas e de ativos disponíveis para 
venda ascendeu a 65 993 milhares de euros. 

 

  

2017 2016
Juros e gastos similares suportados:
Empréstimos obrigacionistas 12.549 42.208
Empréstimos bancários 10.553 11.260
Papel comercial 4.357 4.811
Instrumentos financeiros derivados 275 2.012
Gestão centralizada de tesouraria (Nota 25) 334 347
Papel comercial - Empresas do Grupo (Nota 25) 4.521 1.117
Empréstimos obrigacionistas - Empresas do Grupo (Nota 25) 45.287 39.095
Outros gastos financeiros 272 444

78.149 101.294
Juros e rendimentos similares obtidos:
Juros de suprimentos (Nota 25) 79.461 98.975
Juros de gestão centralizada de tesouraria (Nota 25) 4.447 3.800
Juros de depósitos bancários 5  -
Instrumentos financeiros derivados 3.184 5.261
Outros rendimentos (Nota 10) 226 1

87.323 108.038

2017 2016
Dividendos recebidos:
- HCB 1.472 1.079
- OMEL 55 41

1.528 1.120
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25. PARTES RELACIONADAS  

No decurso dos exercícios findos em 31 de dezembro de 2017 e 2016, foram efetuadas as 
seguintes transações com partes relacionadas: 

Grupo 

 
Outras partes relacionadas 

 

  

2017 2016

Prestação de serviços
Centro de Investigação em Energia REN - State Grid, S.A. 15 - 

15 - 
Fornecimentos e serviços externos
EDP 1 1 
CMS - Rui Pena & Arnaut 1 54 - 
OMIP 297 - 

352 1 
1  Entidade relacionada com o administrador José Luís Arnaut.

Entidade

Serviços
prestados       
(Nota 17)

Juros e rendimentos
 similares obtidos - 

Suprimentos (Nota 23)

Juros e rendimentos
 similares obtidos - 

"Gestão de tesouraria" 
(Nota 23)

Fornecimentos
 e serviços

 externos (Nota 19)

Juros e gastos
 similares

 suportados - "Gestão 
de tesouraria" (Nota 

23)

Juros	e	gastos	
similares

suportados	-	
Papel	comercial	

(Nota	23)

Juros	e	gastos	
similares

suportados	-	
Empréstimos	
obrigacionistas	

(Nota	23)
REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A. 7.266 55.448 1.076 762  -  -  -
REN Trading, S.A. 12  - 950  -  -  -  -
ENONDAS, S.A. 13  - 11  -  -  -  -
REN Serviços, S.A. 1.449 19.232 1.595 602  -  -  -
RENTELECOM - Comunicações, S.A. 115  -  -  - 28  -  -
REN Gás, S.A.  -  - 695  - 218  -  -
REN Gasodutos, S.A. 2.386  - 86  - 34  -  -
REN Armazenagem, S.A. 440  - 8  - 19  -  -
REN Gás Distribuição SGPS S,A,  -  - 5  -  -  -  -
REN Portgás Distribuição SGPS, S.A.  -  - 1  -  -  -  -
REN Atlântico, Terminal de GNL, S.A. 879 4.781 19  - 36  -  -
REN Finance, B.V.  -  -  - 190  - 4.521 45.287

12.559 79.461 4.447 1.554 334 4.521 45.287

2017

Entidade

Serviços
prestados       
(Nota 17)

Juros e 
rendimentos

 similares 
obtidos - 

Suprimentos 
(Nota 23)

Juros e rendimentos
 similares obtidos - 

"Gestão de 
tesouraria" (Nota 23)

Fornecimentos
 e serviços

 externos (Nota 
19)

Juros e gastos
 similares

 suportados - 
"Gestão de 

tesouraria" (Nota 
23)

Juros	e	gastos	
similares

suportados	-	
Papel	comercial	

(Nota	23)

Juros	e	gastos	
similares

suportados	-	
Empréstimos	
obrigacionistas	

(Nota	23)
REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A. 7.447 69.250 1.273 806  -  -  -
REN Trading, S.A. 11  - 972  -  -  -  -
ENONDAS, S.A. 13  - 14  -  -  -  -
REN Serviços, S.A. 1.563 28.163 1.396 621  -  -  -
RENTELECOM - Comunicações, S.A. 117  -  -  - 32  -  -
REN Gás, S.A.  -  -  -  - 311  -  -
REN Gasodutos, S.A. 2.454  - 100  - 5  -  -
REN Armazenagem, S.A. 447  - 46  -  -  -  -
REN Atlântico, Terminal de GNL, S.A. 903 1.562  -  -  -  -  -
REN Finance, B.V.  -  -  - 1.453  - 1.117 39.095

12.954 98.975 3.800 2.879 347 1.117 39.095

2016
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Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 a Empresa apresentava os seguintes saldos com partes 
relacionadas: 

Grupo 

Outras partes relacionadas 

Entidade

Outras contas a 
pagar - "Gestão 
de tesouraria" 

(Nota 15)

Outras contas a pagar - 
"Consolidado fiscal" 

(Nota 15)

Outras contas a pagar - 
Diferimentos

 (Nota 15)
Outros credores

 (Nota 15)

Outras contas
 a pagar- Papel 

comercial
 (Nota 15)

Outras contas a 
pagar - Emprést. 
obrigacionistas 

(Nota 15)

Outras contas a 
pagar - Gastos a 
reconhecer (Nota 

15)
REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A.  -  -  - 82  -  -  -
REN Trading, S.A.  - 3.738  - 1  -  -  -
REN Serviços, S.A.  - 1.147  - 2  -  -  -
REN Gasodutos, S.A. 3.448  -  - 4  -  -  -
REN Armazenagem, S.A.  -  -  - 2  -  -  -
REN Atlântico, Terminal de GNL, S.A. 4.142  -  - 6  -  -  -
REN Gás, S.A.  -  -  -  -  -  -  -
ENONDAS, S.A.  -  -  -  -  -  -  -
RENTELECOM - Comunicações, S.A. 4.454  -  - 2  -  -  -
REN Finance, B.V.  -  - 25.411 190 444.500 1.512.755  (3.642)

12.044 4.885 25.411 288 444.500 1.512.755  (3.642)

Passivo Corrente Passivo não corrente

2017

Ativo não 
corrente

Entidade

Outras contas a 
receber - 

"Suprimentos" 
(Nota 10)

Outras contas a 
receber - "Gestão de 
tesouraria" (Nota 10)

Outras contas a 
receber - Juros a 

receber de 
suprimentos (Nota 10)

Outras contas a 
receber - 

"Consolidado fiscal" 
(Nota 10)

Outros devedores 
(Nota 10)

Outras contas a 
receber - 

"Suprimentos" 
(Nota 10)

REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A. 484.231 213.218 22.518 24.313 1.109 916.346
REN Trading, S.A.  - 140.898  - 11.384 342  -
REN Serviços, S.A. 240.000 225.780 11.196  - 366 450.000
REN Gasodutos, S.A.  - 11.538  - 20.023 371  -
REN Armazenagem, S.A.  - 5.589  - 4.084 64  -
REN Atlântico, Terminal de GNL, S.A. 7.676 3.000 212 3.504 133 107.409
REN Gás, S.A.  -  -  - 75  -  -
ENONDAS, S.A.  - 2.160  - 16 3  -
RENTELECOM - Comunicações, S.A.  -  -  - 766 17  -
REN Finance, B.V.  -  -  -  - 3.543  -

731.907 602.183 33.926 64.165 5.947 1.473.755

2016

Ativo Corrente

Entidade

Outras contas a 
pagar - "Gestão 
de tesouraria" 

(Nota 15)

Outras contas a pagar - 
"Consolidado fiscal" 

(Nota 15)

Outras contas a pagar - 
Diferimentos

 (Nota 15)
Outros credores

 (Nota 15)
Fornecedores

 (Nota 15)

Outras contas
 a pagar- Papel 

comercial
 (Nota 15)

Outras contas a 
pagar - Emprést. 
obrigacionistas 

(Nota 15)

Outras contas a 
pagar - Gastos a 

reconhecer 
(Nota 15)

REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A.  -  -  - 166  -  -  -  -
REN Trading, S.A.  -  -  -  -  -  -  -  -
REN Serviços, S.A.  - 2.032  - 8 86  -  -  -
REN Armazenagem, S.A.  -  -  -  -  -  -  -  -
REN Atlântico, Terminal de GNL, S.A.  -  -  -  -  -  -  -  -
REN Gás, S.A. 45.444  -  - 25  -  -  -  -
RENTELECOM - Comunicações, S.A. 4.981  -  - 3  -  -  -  -
REN Finance, B.V.  -  - 13.656 84  - 126.597 1.362.755  (5.155)

50.425 2.032 13.656 285 86 126.597 1.362.755  (5.155)

2016

Passivo Corrente  Passivo não corrente

Ativo não 
corrente

Entidade

Outras contas 
a receber - 

"Suprimentos" 
(Nota 10)

Outras contas 
a receber - 
"Gestão de 
tesouraria" 

Outras contas a 
receber - Juros a 

receber de 
suprimentos (Nota 

Outras contas a 
receber - 

"Consolidado 
fiscal" (Nota 10)

Outros devedores 
(Nota 10)

Acréscimos de 
rendimentos 

(Nota 10)

Outras contas a 
receber - 

"Suprimentos" 
(Nota 10)

REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A. 334.231 127.241 23.931 50.676 79 1.250 1.032.115
REN Trading, S.A.  - 143.606  -  - 101  -  -
REN Serviços, S.A. 70.000 259.888 9.127  - 142 214 655.000
REN Gasodutos, S.A.  -  -  - 24.151  - 407  -
REN Armazenagem, S.A.  - 14.877  - 5.931 5 78  -
REN Atlântico, Terminal de GNL, S.A. 8.061  - 179 9.791  - 150 99.348
REN Gás, S.A.  - 320.829  - 72 209  -  -
REN Gás Distribuição SGPS S,A,  - 1.996  -  - 5  -  -
REN Portgás Distribuição SGPS, S.A.  - 3.893  -  - 1  -  -
ENONDAS, S.A.  - 1.584  - 19 1 2  -
RENTELECOM - Comunicações, S.A.  -  -  - 756  - 20  -
REN Finance, B.V.  -  -  -  - 3.655  -  -
Aerio Chile  -  -  -  - 59  -  -

412.291 873.913 33.237 91.395 4.255 2.121 1.786.463

2017

Ativo Corrente
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Transações de ações por membros do Conselho de Administração 
Em dezembro de 2017, o Presidente da Comissão de Auditoria e vogal do Conselho de 
Administração da REN, Manuel Ramos de Sousa Sebastião, realizou operações de compra de  
23 000 ações da REN. 

A sociedade Fidelidade – Companhia de Seguros, S.A., acionista com participação qualificada e 
entidade relacionada com Jorge Manuel Baptista Magalhães Correia, vogal do conselho de 
administração da REN, realizou durante o ano operações de compra de 7 065 276 ações da REN. 

Para além das transações mencionadas, não ocorreram situações de transações efetuadas por 
membros dos órgãos sociais, face às demonstrações da Empresa, em 31 de dezembro de 2016. 

 

26. REMUNERAÇÃO DO CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO 

O Conselho de Administração da REN SGPS foi considerado, de acordo com NCRF 5, como sendo 
os únicos «elementos-chave» da gestão da Empresa. Durante o exercício findo em 31 de 
dezembro de 2017 e 2016, as remunerações auferidas pelo Conselho de Administração da REN 
SGPS foram as seguintes: 

 

Não existem empréstimos concedidos aos membros do Conselho de Administração. 

 

  

2017 2016
Ativo
Outros devedores - Oman Oil 1 1 
Outros devedores - Centro de Investigação em Energia REN - State Grid, S.A. 18 65 

19 66 
Passivo
Fornecedores:
EDP 1 1 
CMS - Rui Pena & Arnaut 1 9 - 

10 1 

1 Entidade relacionada com o Administrador José Luis Arnaut

2017 2016
Remuneração e outros benefícios de curto prazo 1.528 1.488
Prémio de gestão (estimativa) 856 856

2.384 2.344



RELATÓRIO & CONTAS 2017  DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS 
 
 
 

0295 

 

295 

 

 

27. CLASSIFICAÇÃO DE ATIVOS E PASSIVOS FINANCEIROS 
DE ACORDO COM A IAS39 

As políticas contabilísticas para instrumentos financeiros de acordo com as categorias da IAS 39 
foram aplicadas aos seguintes ativos e passivos financeiros: 

2017 

 
2016 

 

Estimativa de justo valor - Ativos mensurados ao justo valor  
A tabela seguinte apresenta os ativos e passivos da Empresa mensurados ao justo valor em 31 de 
dezembro de 2017, de acordo com os seguintes níveis de hierarquia de justo valor:  

• Nível 1: O justo valor de instrumentos financeiros é baseado em cotações de mercados líquidos 
ativos à data de referência do balanço.  

• Nível 2: O justo valor de instrumentos financeiros não é determinado com base em cotações de 
mercado ativo, mas sim com recurso a modelos de avaliação. Os principais inputs dos modelos 
utilizados são observáveis no mercado, sendo o intervalo de taxas utilizado para a curva euro 
de cerca de -0,373% a 1,289% (maturidades de um dia e 15 anos respetivamente) 
relativamente aos instrumentos financeiros derivados. 

• Nível 3: O justo valor de instrumentos financeiros não é determinado com base em cotações de 
mercado ativo, mas sim com recurso a modelos de avaliação, cujos principais inputs não são 
observáveis no mercado.  
 

Notas

Clientes e 
outras 

contas a 
receber

Justo valor - 
Instrumentos 

financeiros derivados 
de cobertura 

Justo valor - 
derivados 

de 
negociação

Ativos 
financeiros 
disponíveis 
para venda

Ativos financeiros 
ao justo valor por 
via de resultados

Outros 
ativos/passivos 

financeiros
Quantia 

escriturada
Justo 
valor

Ativos

Caixa e equivalentes de caixa 4 -                       -                                              -                       -                             -                                   55.699                    55.699              55.699       
Clientes e outras contas a receber 10 3.203.779      -                                              -                       -                             -                                   -                                3.203.779        3.203.779  
Outros ativos financeiros 10 -                       -                                              -                       -                             8                                  88                            96                      96               
Ativos financeiros disponíveis para venda 12 -                       -                                              -                       54.757                  -                                   -                                54.757              54.757       
Estado e outros entes públicos 16 -                       -                                              -                       -                             -                                   597                          597                   597             
Instrumentos financeiros derivados 11 -                       7.907                                     -                       -                             -                                   -                                7.907                7.907          
Total ativos financeiros 3.203.779      7.907                                     -                       54.757                  8                                  56.385                    3.322.836        3.322.836  

Passivos

Empréstimos obtidos 15 -                       -                                              -                       -                             -                                   2.991.750               2.991.750        3.197.142  
Fornecedores e outras contas a pagar 15 -                       -                                              -                       -                             -                                   28.389                    28.389              28.389       
Estado e outros entes públicos 16 -                       -                                              -                       -                             -                                   30.193                    30.193              30.193       
Instrumentos financeiros derivados 11 -                       6.960                                     -                       -                             -                                   -                                6.960                6.960          
Total passivos financeiros -                       6.960                                     -                       -                             -                                   3.050.331               3.057.291        3.262.683  

Notas

Clientes e 
outras 

contas a 
receber

Justo valor - 
Instrumentos 

financeiros derivados 
de cobertura 

Justo valor - 
derivados 

de 
negociação

Ativos 
financeiros 
disponíveis 
para venda

Ativos financeiros 
ao justo valor por 
via de resultados

Outros 
ativos/passivos 

financeiros
Quantia 

escriturada
Justo 
valor

Ativos

Caixa e equivalentes de caixa 4 -                       -                                              -                       -                             -                                   9.804                       9.804                9.804          
Clientes e outras contas a receber 10 2.912.051      -                                              -                       -                             -                                   -                                2.912.051        2.912.051  
Outros ativos financeiros 10 -                       -                                              -                       -                             1.322                          94                            1.415                1.415          
Ativos financeiros disponíveis para venda 12 -                       -                                              -                       52.683                  -                                   -                                52.683              52.683       
Estado e outros entes públicos 16 -                       -                                              -                       -                             -                                   1                               1                        1                  
Instrumentos financeiros derivados 11 -                       20.425                                   -                       -                             -                                   -                                20.425              20.425       
Total ativos financeiros 2.912.051      20.425                                   -                       52.683                  1.322                          9.898                       2.996.379        2.996.379  

Passivos

Empréstimos obtidos 15 -                       -                                              -                       -                             -                                   2.641.914               2.641.914        2.554.023  
Fornecedores e outras contas a pagar 15 -                       -                                              -                       -                             -                                   57.797                    57.797              57.797       
Estado e outros entes públicos 16 -                       -                                              -                       -                             -                                   27.317                    27.317              27.317       
Instrumentos financeiros derivados 11 -                       13.275                                   -                       -                             -                                   -                                13.275              13.275       
Total passivos financeiros -                       13.275                                   -                       -                             -                                   2.727.028               2.740.303        2.652.412  
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No decurso do exercício de 2017 não houve qualquer transferência de ativos e passivos financeiros 
entre hierarquias de justo valor. 

 

A Empresa procedeu, no decorrer do exercício findo em 31 de dezembro de 2017, à valorização da 
participação na Hidroeléctrica de Cahora Bassa, S.A., a qual se encontra classificada como ativo 
financeiro disponível para venda (Nota 12). O justo valor deste ativo reflete o preço pelo qual este 
ativo seria vendido numa operação ordenada.  

Para esse efeito, a Empresa optou por uma abordagem do rendimento, a qual reflete as 
expetativas atuais do mercado relativamente às quantias futuras. Os dados utilizados no cálculo  
do preço, embora não cotados, são informações observáveis no mercado. 

Qualidade dos ativos financeiros 
A qualidade de crédito dos ativos financeiros pode ser avaliada com referência aos ratings de 
crédito divulgados pela Standard & Poor’s ou com base na informação histórica das entidades  
a que se referem:  

 

Relativamente aos saldos de créditos a receber e dívidas a pagar, estes representam 
essencialmente saldos com empresas do Grupo, conforme se pode verificar na Nota 10  
e na Nota 15, respetivamente. 

Relativamente aos saldos de créditos a receber e dívidas a pagar correntes, o seu valor líquido 
contabilístico constitui uma razoável aproximação ao justo valor. 

  

2017 Nível	1 Nível	2 Nível	3 Total

Ativos:
Ativos financeiros disponiveis para venda Ações -                       51.591            -                       51.591     

Ativos financeiros ao justo valor Derivados de cobertura 
de cash flows -                       724                  724           

Ativos financeiros ao justo valor Derivados de cobertura 
de justo valor -                       7.183              -                       7.183       

Outros investimentos financeiros Fundo de tesouraria -                       -                       -                       -                
-                       59.498            -                       59.498     

Passivos:
Passivos financeiros ao justo valor Empréstimos obtidos -                       403.689          -                       403.689   

Passivos financeiros ao justo valor Derivados de cobertura 
de cash flows -                       6.109              -                       6.109       

Passivos financeiros ao justo valor reconhecidos em resultados Derivados de 
negociação -                       851                  -                       851           

-                       410.649          -                       410.649   

2017 2016

Caixa e equivalentes de caixa
A+ a A- 14 - 
BBB+ a BBB- 39 14 
BB+ a B- 52.883 16 
Até CCC+ 2.750 9.727 
Sem rating 13 46 

Total de caixa e equivalentes de caixa 55.699 9.804 

Outros ativos financeiros
Sem rating 96 1.415 
Total de outros ativos financeiros 96 1.415 
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28.  DIVULGAÇÕES EXIGIDAS POR DIPLOMAS LEGAIS 

Honorários faturados pelo revisor oficial de contas 
A informação relativa aos honorários do Revisor Oficial de Contas encontra-se divulgada no 
relatório e contas consolidado do Grupo REN. 

 

29. EVENTOS SUBSEQUENTES 

No dia 11 de janeiro de 2018 a REN Finance B.V., subsidiária totalmente detida pela REN SGPS, 
acordou os termos de uma emissão de obrigações no mercado de euro bonds, no montante de  
300 000 milhares de euros, ao abrigo do respetivo Programa de EMTN (European Medium Term 
Notes) da REN e da REN Finance B.V., com um prazo de vencimento de 10 anos e com uma taxa 
de juro correspondente à mid swap rate a 10 anos, acrescida de 0,8%.  

 

30. OUTROS ASSUNTOS 

Conforme mencionado na Nota 3.5, a Empresa optou por aplicar integralmente a IAS 32 – 
Instrumentos financeiros: Apresentação, a IAS 39 – Instrumentos financeiros, Reconhecimento e 
mensuração e a IFRS 7 – Instrumentos financeiros: Divulgação de informações, face ao disposto 
no parágrafo 2 da Norma Contabilística de Relato Financeiro 27. 

Em julho de 2014 o International Accounting Standards Board (IASB) emitiu a versão final da IFRS 
9 – Instrumentos Financeiros, que vem substituir a IAS 39 - Instrumentos financeiros, 
Reconhecimento e mensuração. A IFRS 9 foi adotada pelo Regulamento da Comissão Europeia n.º 
2067/2016, de 22 de novembro de 2016. A IFRS 9 é efetiva para os exercícios anuais a partir de 1 
de janeiro de 2018. 

A Empresa realizou uma avaliação preliminar do impacte potencial da adoção da IFRS 9 tendo 
obtido um impacte positivo nos capitais próprios num intervalo entre 3 e 4 milhões de euros na data 
de adoção a 1 de janeiro de 2018, maioritariamente relativo às alterações na mensuração de 
passivos financeiros no âmbito da operação de troca de obrigações vincendas efetuada em 2016 
pela Empresa. 
 

I. Classificação e mensuração 

A IFRS 9 apresenta uma nova abordagem de classificação e mensuração para os ativos 
financeiros que reflete o modelo de negócio utilizado na sua gestão e as caraterísticas dos fluxos 
de caixa contratuais. 

A IFRS 9 determina três principais categorias de classificação dos ativos financeiros: mensuradas 
ao custo amortizado, ao justo valor através de outro rendimento integral (FVOCI) e pelo justo valor 
através de resultados (FVTPL). A IFRS 9 elimina as categorias de IAS 39: Detidos até à 
maturidade (HTM), contas a receber e disponíveis para Venda (AFS). 

De acordo com a IFRS 9, contratos com derivados embutidos não poderão ser bifurcados. Em vez 
disso, o instrumento financeiro híbrido deverá ser avaliado e classificado como um único ativo 
financeiro, mensurado a justo valor por resultados.  
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Com base na sua avaliação preliminar, a Empresa não prevê que os novos requisitos de 
classificação apresentem um impacte significativo na contabilização dos seus ativos financeiros. 

 
II. Imparidade 

A IFRS 9 substitui o modelo de «perda incorrida» da IAS 39 por um modelo de «perda esperada» 
de crédito (ECL). Como tal, deixará de ser necessário que o evento de perda ocorra para que seja 
reconhecida imparidade. 

O novo modelo de imparidade será aplicado aos ativos financeiros mensurados ao custo 
amortizado ou FVOCI, com exceção de investimentos em instrumentos de capital próprio. 

De acordo com a IFRS 9, as perdas serão mensuradas numa das seguintes bases: 

• ECL de 12 meses, que resultam de possíveis eventos de default nos 12 meses após a data do 
reporte; e 

• ECL Lifetime, que resultam de todos os eventos de default durante a vida esperada de um 
instrumento financeiro. 
 

Caso o risco de crédito de um ativo financeiro não tenha aumentado significativamente desde o seu 
reconhecimento inicial, deverá ser reconhecida uma imparidade acumulada igual à expectativa de 
perda que se estima poder ocorrer nos próximos 12 meses. Caso o risco de crédito tenha 
aumentado significativamente, deverá ser reconhecida uma imparidade acumulada igual à 
expectativa de perda que se estima poder ocorrer até à respetiva maturidade do ativo.  

A Empresa não prevê impactes significativos na imparidade pela adoção da IFRS 9.  
 

III. Classificação – Passivos financeiros 

A IFRS 9 mantém os requisitos existentes na IAS 39 para a classificação de passivos financeiros. 

No entanto, de acordo com a IAS 39, todas as variações de Justo valor dos passivos designados 
como FVTPL são reconhecidas nos Resultados, enquanto que, de acordo com a IFRS 9, essas 
mudanças no Justo valor são geralmente apresentadas da seguinte forma: 

• O valor da variação no Justo valor que é atribuível a mudanças no risco de crédito do passivo é 
apresentado no Outro resultado integral (OCI) e não é transferível para resultados 

• O valor restante variação no Justo valor é apresentado em Resultados 
 

A Empresa ainda não designou nenhum passivo financeiro como FVTPL e, atualmente, não tem 
intenção de o fazer. A avaliação preliminar da Empresa não indicou qualquer impacte relevante 
caso os requisitos da IFRS 9 relativos à classificação de passivos financeiros fossem aplicados  
a 1 de janeiro de 2018. 

Adicionalmente, de acordo com a IFRS 9 e conforme confirmação do Interpretations Committee do 
IASB, passivos financeiros modificados que não resultam em desreconhecimento devem ser 
mensurados na data da sua modificação pelo seu valor presente aplicando como taxa de desconto 
a taxa efetiva original do passivo, sendo qualquer diferença reconhecida como um ganho ou perda 
nos resultados do exercício. O tratamento ao abrigo da IAS 39 permitia o diferimento desse 
diferencial através da revisão da taxa de juro efetiva, tratamento aplicado pela REN no âmbito da 
operação de troca de obrigações vincendas efetuada em 2016. Esta alteração apresenta um 
impacte no valor contabilístico dos respetivos passivos financeiros e no capital próprio da REN. 
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IV. Contabilidade de cobertura 

À data de aplicação inicial da IFRS 9, o Empresa pode escolher como política contabilística manter 
os requerimentos relativos à contabilidade de cobertura da IAS 39 em vez dos da IFRS 9. O plano 
atual da Empresa passa pela aplicação da IFRS 9. 

De forma a evitar uma aplicação parcial da contabilidade de cobertura desta norma, a Empresa 
decidiu continuar a aplicar a IAS 39 até que o projeto de Dynamic Risk Management (macro-hedging) 
atualmente em curso seja concluído. 
 

V. Divulgações 

A IFRS 9 exigirá novas divulgações, em particular no que diz respeito à contabilidade de cobertura, 
risco de crédito e perdas esperadas. A Empresa encontra-se a analisar a informação necessária 
nos sistemas de informação, de forma a assegurar o cumprimento da Norma. 
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7  
GOVERNO  
SOCIETÁRIO 
  
PARTE I 
 
7.1  
INFORMAÇÃO SOBRE ESTRUTURA 
ACIONISTA, ORGANIZAÇÃO  
E GOVERNO DA SOCIEDADE  

7.1.1 ENVOLVENTE ECONÓMICA 

I. ESTRUTURA DE CAPITAL 

I.1. Estrutura de capital (capital social, número de ações, distribuição  
do capital pelos acionistas, etc.), incluindo indicação das ações não 
admitidas à negociação, diferentes categorias de ações, direitos  
e deveres inerentes às mesmas e percentagem de capital que cada 
categoria representa (artigo 245.º-A, n.º 1, al. a)). 

O capital social da REN – Redes Energéticas Nacionais, S.G.P.S., S.A. (REN ou sociedade) é 
atualmente de 667 191 262 euros, encontra-se integralmente realizado, sendo representado por 
667 191 262 ações ordinárias, com o valor nominal de 1 euro, sob a forma de representação 
escritural, na modalidade nominativa. 

Em dezembro de 2017 a REN realizou uma operação de aumento de capital de 534 000 000,00 
euros para 667 191 262,00 euros. O aumento foi feito através de oferta pública de subscrição de 
133 191 262 novas ações ordinárias, escriturais e nominativas, com o valor nominal de 1,00 euro 
cada1. O aumento de capital foi totalmente subscrito ao preço de subscrição unitário de 1,877 
euros com um ágio de 0,877 euros por cada nova ação (correspondendo assim a um encaixe 

                                                                    
1 Cfr. prospeto de aumento de capital com oferta pública de subscrição de 133.191.262 ações ordinárias, 
escriturais e nominativas, de 16 de novembro de 2017, disponível em: www.ren.pt. e www.cmvm.pt. 
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financeiro de cerca de 250 000 000 euros),2 e que se destinou ao financiamento parcial da 
aquisição, em 4 de outubro de 2017, pela REN Gás, da totalidade do capital social da EDP Gás e 
das suas subsidiárias EDP Gás Distribuição, S.A. e EDP Gás GPL (atualmente, as três entidades 
designadas por REN GÁS Distribuição SGPS, S.A., REN PORTGÁS Distribuição, S.A. e REN 
PORTGÁS GPL, S.A., respetivamente), na sequência da celebração de contrato de compra e 
venda para a aquisição de ações com a EDP Iberia, S.L.U., em 7 de abril de 2017. 

 
As ações da REN são ações ordinárias, pelo que não conferem direitos especiais aos seus 
titulares, para além dos direitos gerais inerentes à qualidade de acionista, nos termos da lei.  

Atualmente, encontra-se admitida à negociação no Euronext Lisbon, mercado regulamentado 
gerido pela Euronext Lisbon – Sociedade Gestora de Mercados Regulamentados, S.A., a totalidade 
das ações da REN, correspondentes ao código PTREL0AM0008.  

 

ESTRUTURA ACIONISTA A 31 DE DEZEMBRO DE 2017 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                                    
2 Tal como devidamente publicitado em: http://web3.cmvm.pt/sdi/emitentes/docs/fsd396339.pdf.  
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I.2. Restrições à transmissibilidade das ações, tais como cláusulas  
de consentimento para a alienação, ou limitações à titularidade  
de ações (artigo 245.º-A, n.º 1, al. b). 

Não existem atualmente limitações, nem foram pela REN tomadas medidas que prejudiquem  
a transmissibilidade das ações representativas do capital social da REN, as quais são livremente 
transacionáveis em mercado regulamentado. 

No que respeita a limitações à titularidade de ações, nos termos legais, nenhuma entidade, 
incluindo entidades que exerçam atividade no respetivo setor em Portugal ou no estrangeiro, pode 
ser titular, direta ou indiretamente, de uma participação superior a 25% do capital social  
da REN3. 

Estas limitações à titularidade de ações da REN foram introduzidas na sequência da transposição 
de diretivas comunitárias aplicáveis aos setores da eletricidade e do gás natural, destinadas a 
promover a concorrência no mercado e a igualdade de acesso dos operadores às infraestruturas 
de transporte.  

Neste âmbito, acresce que a ERSE – Entidade Reguladora dos Serviços Energéticos (ERSE) 
emitiu, no dia 9 de setembro de 20144, decisão relativa à certificação da REN – Rede Eléctrica 
Nacional, S.A. e da REN – Gasodutos, S.A. (ambas detidas integralmente pela REN) como 
operadores da rede nacional de transporte de eletricidade e da rede nacional de transporte de gás 
natural («Decisão da ERSE»), respetivamente, em regime de separação completa jurídica e 
patrimonial (full ownership unbundling).  

Nos termos da decisão da ERSE, a certificação encontrava-se dependente do cumprimento de um 
conjunto de condições destinadas a garantir a independência daqueles operadores, incluindo, inter 
alia, (i)  restrições ao exercício de direitos sociais relacionados com a assembleia geral da REN;  
(ii) restrições ao exercício de cargo no Conselho de Administração ou na Comissão de Auditoria da 
REN e dos operadores das redes de transporte; e (iii) a alteração dos Estatutos da REN, no sentido 
de dar cumprimento às restrições previstas em (i) e (ii).  

As alterações aos Estatutos da REN com vista ao cumprimento da decisão da ERSE foram 
aprovadas na reunião da Assembleia Geral anual de acionistas da REN que teve lugar no dia 17  
de abril de 2015, tendo sido incluídas, relativamente ao exercício dos seus direitos sociais na 
Assembleia Geral da REN, as seguintes alterações: 

•  Os acionistas que, direta ou indiretamente, exercerem controlo sobre uma empresa que exerça 
uma das atividades de entre a produção ou a comercialização de eletricidade ou gás natural 
estão inibidos de exercer direitos sociais na assembleia geral relativamente a quaisquer ações 
da Sociedade, salvo se a ERSE tiver reconhecido a não existência de risco de conflitos de 
interesses. 

•  As pessoas que exerçam controlo ou direitos sobre empresas que exerçam qualquer das 
atividades de produção ou comercialização de eletricidade ou de gás natural não podem 
designar membros do conselho de administração ou o ROC, ou membros de órgãos que 
legalmente a representam, só por si ou por outros com quem esteja ligado por acordos 
parassociais, (i) salvo reconhecimento pela ERSE da não existência de risco de conflitos de 
interesses, devido ao facto, nomeadamente, de a respetiva atividade de produção ou de 
comercialização de eletricidade e ou gás natural desse acionista ser exercida em localizações 
geográficas que não têm ligação ou interface, direta ou indiretamente, com as redes 
portuguesas e (ii) desde que não se tenham verificado alterações quanto aos fundamentos ou 

                                                                    
3 Cfr. alínea i) do n.º 2 do artigo 25.º do Decreto-Lei n.º 29/2006, de 15 de fevereiro (na sua redação atual), bem 
como alínea b) do n.º 3 do artigo 20.º-A e alínea h) do n.º 3 do artigo 21.º do Decreto-Lei n.º 30/2006, de 15 de 
fevereiro (na sua redação atual). 
4 A ERSE – Entidade Reguladora dos Serviços Energéticos notificou a REN no dia 4 de agosto de 2015 
relativamente à decisão de verificar cumpridas as condições de certificação que havia determinado a 9 de 
setembro de 2014, tornando-se efetiva a decisão de certificação. 
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circunstâncias objetivas que levaram a ERSE a reconhecer não existir risco de conflito de 
interesses com os operadores de rede de transporte portugueses. 

Assim, as limitações à titularidade de ações (assim como ao exercício dos seus direitos sociais) 
decorrem exclusivamente de imposições legais, ou regulamentares ou do cumprimento de 
decisões administrativas, que o Código de Governo das Sociedades da CMVM não pode ter a 
intenção de derrogar. Nesta sequência, a não adoção da recomendação I.4. do Código de Governo 
das Sociedades da CMVM de 2013 encontra-se plenamente justificada. 

No que respeita a limitações ao exercício de direitos de voto, vide ainda I.5 infra, acerca das limitações 
estatutárias também decorrentes do regime legal aplicável aos setores da eletricidade e do gás.  

I.3. Número de ações próprias, percentagem de capital social 
correspondente e percentagem de direitos de voto a que corresponderiam 
as ações próprias (artigo 245.º-A, n.º 1, al. a)) 

A REN possui 3 881 374 ações próprias, representativas de 0,6% do seu capital social.  
Estas ações corresponderiam a 0,6% dos direitos de voto.  

I.4. Acordos significativos de que a sociedade seja parte e que entrem  
em vigor, sejam alterados ou cessem em caso de mudança de controlo  
da sociedade na sequência de uma oferta pública de aquisição, bem 
como os efeitos respetivos, salvo se, pela sua natureza, a divulgação  
dos mesmos for seriamente prejudicial para a sociedade, exceto se a 
sociedade for especificamente obrigada a divulgar essas informações  
por força de outros imperativos legais (artigo 245.º-A, n.º 1, al. j)) 

A REN e as suas subsidiárias são parte em alguns contratos de financiamento e emissões de 
dívida que incluem cláusulas de alteração de controlo típicas neste tipo de transações 
(abrangendo, ainda que de forma não expressa, alterações de controlo em resultado de ofertas 
públicas de aquisição) e essenciais para a concretização de tais transações no respetivo contexto 
de mercado.  

Em qualquer caso, a aplicação prática destas cláusulas é limitada, considerando as restrições 
legais à titularidade de ações da REN referidas em I.2. 

Não existem outros acordos significativos de que a REN seja parte e que entrem em vigor, sejam 
alterados ou cessem, em caso de transição de controlo da sociedade ou na sequência de uma 
oferta pública de aquisição. 

Em suma, a REN não adotou quaisquer medidas destinadas a exigir pagamentos ou a assunção de 
encargos pela sociedade em caso de transição de controlo ou de mudança da composição do Conselho 
de Administração e que se afigurem suscetíveis de prejudicar a livre transmissibilidade das ações e a 
livre apreciação pelos acionistas do desempenho dos titulares do Conselho de Administração, sendo 
cumprida a recomendação I.5 do Código de Governo das Sociedades da CMVM de 2013. 

I.5. Regime a que se encontre sujeita a renovação ou revogação de 
medidas defensivas, em particular aquelas que prevejam a limitação do 
número de votos suscetíveis de detenção ou de exercício por um único 
acionista de forma individual ou em concertação com outros acionistas 

As únicas disposições constantes do Contrato de Sociedade da REN que preveem a limitação de 
votos suscetíveis de detenção ou de exercício por um único acionista ou por certos acionistas (e.g. 
que exerçam controlo sobre uma empresa que exerça atividades de produção ou comercialização 
de eletricidade ou gás natural), de forma individual ou em concertação com outros acionistas, são 
as descritas em I.2 supra.  
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Não obstante, tais disposições decorrem de imposições legais e da decisão da ERSE, não visando 
limitar o exercício do direito de voto, mas antes assegurar a existência de um regime sancionador 
da violação do limite legal de titularidade de ações e a restrição legal a direitos de voto, 
respetivamente, pelo que a não adoção da recomendação I.3. do Código de Governo das 
Sociedades da CMVM de 2013 se encontra plenamente justificada. 

Nesta sequência, não se encontra previsto no Contrato de Sociedade qualquer mecanismo de 
renovação ou revogação destas normas estatutárias, uma vez que a existência das mesmas se 
deve ao cumprimento de imposições legais e administrativas, a não adoção da recomendação I.4. 
do Código de Governo das Sociedades da CMVM de 2013 encontra-se plenamente justificada. 

Não existem quaisquer outras medidas defensivas. 

I.6. Acordos parassociais que sejam do conhecimento da sociedade  
e possam conduzir a restrições em matéria de transmissão de valores 
mobiliários ou de direitos de voto (artigo 245.º-A, n.º 1, al. g)) 

O Conselho de Administração não tem conhecimento da existência de acordos parassociais 
relativos à REN que possam conduzir a restrições em matéria de transmissão de valores 
mobiliários ou de exercício de direitos de voto. 
 

II. PARTICIPAÇÕES SOCIAIS E OBRIGAÇÕES DETIDAS 

II.7. Identificação das pessoas singulares ou coletivas que, direta ou 
indiretamente, são titulares de participações qualificadas (artigo 245.º-A,  
n.º 1, als. c) e d) e artigo 16.º), com indicação detalhada da percentagem 
de capital e de votos imputável e da fonte e causas de imputação  

Nos termos acima já descritos5, realizou-se um aumento do capital social da REN através de Oferta 
Pública de Subscrição. O exercício de direitos de subscrição preferente por parte dos acionistas 
importou, naturalmente, um aumento do número de ações representativas do capital social da REN 
detidas pelos acionistas. Todavia, para efeitos do cumprimento de obrigações de comunicação de 
participações qualificadas, a lei toma em consideração a percentagem das ações representativas 
dos direitos de voto (contabilizados nos termos do artigo 20.º, n.º 1 do Cód.VM) imputáveis a cada 
um dos acionistas e não o número de ações que cada um deles detém (cfr. artigo 16.º do CVM). 
Não influindo o exercício de direitos de subscrição preferente na percentagem do capital social 
detida por cada um dos acionistas — o exercício pressupõe a manutenção dessa mesma 
percentagem —, os acionistas da REN não teriam de fazer, em princípio, qualquer comunicação 
relativa à detenção de uma participação qualificada, o que justifica a ausência de informação 
atualizada, em alguns casos, após o aumento de capital. 

Considerando as comunicações efetuadas à sociedade, nos termos do disposto no artigo 447.º do 
Código das Sociedades Comerciais (CSC), no artigo 16.º do Código dos Valores Mobiliários 
(Código VM) e no artigo 2.º do Regulamento da CMVM n.º 5/2008, por referência a 31 de 
dezembro de 2016, os acionistas que detinham participações qualificadas representativas de, pelo 
menos, 2% do capital social da REN, calculadas de acordo com o disposto no artigo 20.º do Código 
VM, eram os seguintes: 

                                                                    
5 Cfr. ponto 7.1.1. (I.1). 
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State Grid 
Corporation  
of China 

N.º de ações 
pré-aumento 
de capital 

% Capital 
social com 
direito de voto 
pré-aumento 
de capital 

N.º de ações 
pós-aumento 
de capital 

% Capital 
social com 
direito de voto 
pós-aumento 
de capital 

Diretamente 0 0% A REN recebeu um compromisso 
irrevogável da State Grid Europe 
Limited informando que iria 
exercer o seu direito de 
preferência no aumento de capital 
de 7 de dezembro de 2017, 
subscrevendo ações em montante 
proporcional à participação que 
detinha antes do aumento de 
capital, consoante informação 
constante do prospeto que pode 
ser consultado em www.ren.pt. 
Não houve indicação posterior da 
quantidade de ações efetivamente 
subscritas no âmbito do aumento 
de capital. 

Através da State Grid 
Europe Limited 
(SGEL), dominada 
pela State Grid 
International 
Development Limited 
(SGID), a qual é 
dominada pela State 
Grid Corporation of 
China 

133 500 000 25,0% 

 

Total imputável 133 500 000 25,0%  

 

Red Eléctrica  
Corporación, S.A. 

N.º de ações 
pré-aumento 
de capital 

% Capital 
social com 
direito de voto 
pré-aumento 
de capital 

N.º de ações 
pós-aumento 
de capital 

% Capital 
social com 
direito de voto 
pós-aumento 
de capital 

Diretamente 0 0% A REN recebeu um compromisso 
irrevogável da Red Eléctrica 
Corporación, S.A. informando que 
iria exercer o seu direito de 
preferência no aumento de capital 
de 7 de dezembro de 2017, 
subscrevendo ações em montante 
proporcional à participação que 
detinha antes do aumento de 
capital, consoante informação 
constante do prospeto que pode 
ser consultado em www.ren.pt. 
Não houve indicação posterior da 
quantidade de ações subscritas 
no âmbito do aumento de capital. 

Através da sua 
subsidiária Red 
Eléctrica Internacional, 
S.A.U. 

26 700 000 5,0% 

 

Total imputável 26 700 000 5,0%  
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Fidelidade 
Companhia de 
Seguros, S.A.6 

N.º de ações 
pré-aumento de 

Capital 

% Capital 
social com 

direito de voto 
pré-aumento  

de Capital 

N.º de ações 
pós-aumento 

de capital 

 

% Capital 
social com 

direito de voto 
pós-aumento 

de Capital 

Diretamente 28 115.216 5,265% 35 176 7967 5,272% 

Através da Via Directa 
– Companhia de 
Seguros, S.A., 
a qual é dominada 
pela Fidelidade 

95 816 0,018% 95 816 0,018% 

Através da Companhia 
Portuguesa de 
Resseguros, S.A.,  
a qual 
é dominada pela 
Fidelidade 

30 000 0,006% 30 000 0,006% 

Através da Fidelidade 
Assistência – 
Companhia de 
Seguros, S.A., a qual 
é dominada pelo 
acionista comum 
Longrun8 

78 907 0,015% 78 907 0,015% 

Através da Multicare – 
Seguros 
de Saúde, S.A., a qual 
é dominada pelo 
acionista comum 
Longrun9 

50 726 0,009% 50 726 0,009% 

Total imputável 28 370 665 5,313% 35 432 245 5,31% 

 

 

                                                                    
6 Esta participação qualificada, calculada nos termos do artigo 20.º do Código VM, é imputável igualmente à 
LongRun Portugal, S.G.P.S., S.A., Millenium Gain Capital, Fosun Financial Holdings Limited, Fosun International 
Limited, Fosun Holdings Limited, Fosun International Holdings, Ltd. e ao senhor Guo Guangchang, enquanto 
pessoas singulares ou coletivas controladoras diretas e indiretas da Fidelidade - Companhia de Seguros, S.A.  
7 De acordo com a informação prestada em 23 de janeiro de 2018, tendo a Fidelidade informado a REN, através 
de retificação ao comunicado de transação de dirigentes sobre ações da REN de 15 de dezembro de 2017, sobre 
a venda de 1 848 acções da REN e da aquisição de 7 063 428 ações da REN conforme descrito em 
http://web3.cmvm.pt/sdi/emitentes/docs/fsd430880.pdf. No presente quadro a REN assume que não existiram 
outras transações que influenciem sua participação qualificada, calculada nos termos do artigo 20.º do Código 
VM. 
8 A Longrun detém, igualmente, 80% do capital social da Fidelidade Assistência – Companhia de Seguros, S.A. 
9 A Longrun detém, igualmente, 80% do capital social da Multicare – Seguros de Saúde, S.A. 
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Oman Oil Company 
SAOC 

N.º de ações 
pré-aumento 

de Capital 

% Capital 
social com 

direito de voto 
pré-aumento 

de Capital 

N.º de ações 
pós-aumento 

de capital 

% Capital 
social com 

direito de voto 
pós-aumento 
de Capital 10 

Diretamente 0 0% 0 0% 

Através da Mazoon 
B.V. e da 
Oman Oil Holding 
Europe, B.V., 
que são dominadas 
pela 
Oman Oil Company 
SAOC 

80 100 000 15% 80 100 000 12% 

Total imputável 80 100 000 15% 80 100 000 12% 

 

The Capital Group  
Companies, Inc. 

N.º de ações 
pré-aumento 

de Capital 

% Capital 
social com 

direito de voto 
pré-aumento 

de Capital 

N.º de ações 
pós-aumento 

de capital 

% Capital 
social com 

direito de voto 
pós-aumento 

de Capital 

Diretamente 0 0% 

Sem informação enviada  
pelo acionista à REN  

atualizada após a operação  
de aumento de capital. 11 

 

Através da 
SMALLCAP  
World Fund, Inc. 

20 085 000 3,7612% 

Através de contas sob 
gestão discricionária 
de sociedades 
gestoras de fundos em 
relação de domínio  
ou de grupo com The 
Capital Group 
Companies, Inc 

5 280 000 0,9888% 

Total imputável 25 365 000 4,75%  

 

 

                                                                    
10 Em 13 de dezembro de 2017, a Oman Oil Company S.A.O.C. informou a REN ter reduzido a sua participação qualificada indireta de 
15% para 12% no capital e direitos de voto da REN, nos termos descritos em: http://web3.cmvm.pt/sdi/emitentes/docs/PQ66755.pdf. 
11 A REN não foi informada sobre se a The Capital Group Companies, inc. exerceu os seus direitos de subscrição no âmbito da operação 
de aumento de capital. 
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GreatWest Lifeco, 
Inc.12 

N.º de ações 
pré-aumento 

de capital 

% Capital 
social com 

direito de voto 
pré-aumento 

de capital 

N.º de ações 
pós-aumento 

de capital 

% Capital 
social com 

direito de voto 
pós-aumento 

de capital 

Diretamente 0 0% 

Sem informação enviada  
pelo acionista à REN  

atualizada após a operação  
de aumento de capital. 13 

Através da PanAgora 
Asset Management, 
Inc. sociedade numa 
relação de domínio 
com a Great-West 
Lifeco, Inc. 

82 0,00002% 

Através dos 
organismos de 
investimento coletivo 
geridos pela Setanta 
Asset Management 
Limited14, sociedade 
numa relação de 
domínio com a Great-
West Lifeco, Inc. 

10 740 000 2,011% 

Através de 
organismos de 
investimento coletivo 
geridos pela GLC 
Asset Management 
Group LTD15 

218 682 0,041% 

                                                                    
12 De acordo com comunicação recebida pela sociedade de 5 de outubro de 2016, os acionistas controladores últimos da Great-West 
Lifeco, Inc. são o The Desmarais Family Residuary Trust e os seus trustees Jacqueline Desmarais, Paul Desmarais, Jr., André Desmarais, 
Michel Plessis-Bélair e Guy Fortin, a quem são imputados, nos termos do artigo 20.º, n.º 1, al. b) do Código VM, os 2,056% direitos de 
voto na REN. Os mesmos direitos de voto são ainda imputáveis às seguintes sociedades controladas pela The Demarais Trust: Power 
Financial Corporation; 17123 Canada Inc.; Power Corporation of Canada; e Pansolo Holdings Inc. 
13 A REN não foi informada sobre se a Great West Lifeco, Inc. exerceu os seus direitos de subscrição no âmbito da operação de aumento 
de capital. 
14 Passa-se a indicar os organismos de investimento coletivo e respetivas participações: Balanced Fund, sub-fundo da Summit Investment 
Funds plc (52 347 ações correspondentes a 0,01% do capital social); Balanced Fund, sub fundo da Summit Mutual Funds plc (16 733 
ações correspondentes a 0,003% do capital social); Canada Life Assurance Europe Limited (2 715 969 ações correspondentes a 0,509% 
do capital social); CF Canlife Global Equity Income Fund (209 682 ações correspondentes a 0,039% do capital social); Growth Fund, sub 
fundo da Summit Investment Funds plc (109 317 ações correspondentes a 0,020% do capital social); Growth Fund, sub fundo da Summit 
Mutual Funds plc (73 262 ações correspondentes a 0,014% do capital social); Irish Life Assurance Plc (4 696 070 ações correspondentes 
a 0,879% do capital social); Little Company of Mary Limited (30 861 ações correspondentes a 0,006% do capital social); London Life 
Insurance Company (639 014 ações correspondentes a 0,120% do capital social); Quadrus Global Dividend Class (946 989 ações 
correspondentes a 0,177% do capital social); Quadrus Global Dividend Fund (21 094 ações correspondentes a 0,004% do capital social); 
Quadrus Global Equity Class (28 636 ações correspondentes a 0,005% do capital social); Setanta Global Equity Fund, sub fundo da 
Beresford Funds plc (125 943 ações correspondentes a 0,024% do capital social); Setanta Income Opportunities Fund, sub fundo da 
Beresford Funds plc (130 804 ações correspondentes a 0,024% do capital social); Setanta Reditus Global Balanced Fund, sub fundo da 
Beresford Funds plc (18 587 ações correspondentes a 0,003% do capital social); Setanta Reditus Global Equity Fund, sub fundo da 
Beresford Funds plc (82 979 ações correspondentes a 0,016% do capital social); The Great-West Life Assurance Company (268 316 
ações correspondentes a 0,050% do capital social); The Canada Life Assurance Company (207.807 ações correspondentes a 0,039% do 
capital social); Setanta Reditus Income Fund, sub fundo da Beresford Funds plc (365 590 ações correspondentes a 0,068% do capital 
social). Os direitos de voto inerentes às ações ora referidas são também imputáveis, nos termos do artigo 20.º, n.º 1, al. b) do Código VM, 
às seguintes sociedades controladas pela Great-West Lifeco, Inc.: The Great-West Life Assurance Company; Canada Life Financial 
Corporation; The Canada Life Assurance Company; Canada Life Capital Corporation Inc; Canada Life International Holdings Limited; e 
The Canada Life Group (U.K.) Limited. 
15  Passa-se a indicar os fundos e sociedades e respetivas participações: London Life Insurance Company (177 122 ações 
correspondentes a 0,033% do capital social); Quadrus U.S. And International Specialty Class (2 125 ações correspondentes a 0,0003% do 
capital social); The Great-West Life Assurance Company (14 247 ações correspondentes a 0,0027% do capital social); The Canada Life 
Assurance Company (17 511 ações correspondentes a 0,0033% do capital social); CF Canlife  Global Infraestruture Fund (7 677 ações 
correspondentes a 0,001% do capital social). 
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GreatWest Lifeco, 
Inc.12 

N.º de ações 
pré-aumento 

de capital 

% Capital 
social com 

direito de voto 
pré-aumento 

de capital 

N.º de ações 
pós-aumento 

de capital 

% Capital 
social com 

direito de voto 
pós-aumento 

de capital 

Através do sub-fundo 
Indexed World Small 
Cap Equity, sub-fundo 
da Beresfird Funds 
plc, gerido pela Irish 
Life Investment 
Managers Limited 

22 223 0,004% 

Total imputável 10 980.987 2,056%  

 

Lazard Asset 
Management LLC 

N.º de ações pré-
aumento de 

capital 

% Capital social 
com direito de 

voto pré-
aumento de 

capital 

N.º de Ações 
pós-aumento de 

capital 

% Capital social 
com direito de 

voto pós-
aumento de 

Capital 

Diretamente 0 0 Sem informação diretamente 
enviada pelo acionista à REN 

atualizada após a operação de 
aumento de capital 16 Indiretamente17 36 043 972 6,75% 

Total imputável 36 043 972 6,75%  

 

 

II.8. Indicação sobre o número de ações e obrigações detidas por 
membros dos órgãos de administração e de fiscalização  

Nos termos e para os efeitos do disposto no artigo 447.º do CSC, em particular o respetivo n.º 5, o 
número de ações detidas pelos membros dos órgãos de administração e de fiscalização da REN e 
pelas pessoas com estes relacionadas, nos termos do n.º 2 do referido artigo18, bem como todas as 

                                                                    
16 A REN não foi informada sobre se a  Lazard Asset Management LLC exerceu os seus direitos de subscrição no 
âmbito da operação de aumento de capital.  
17 Esta participação qualificada, calculada nos termos do artigo 20.º do Código VM, é detida pela Lazard Asset 
Management LLC por conta de Clientes, e imputável àquela por ter acordado com estes o exercício dos 
respetivos direitos de voto. A participação qualificada é ainda imputável a (i) Lazard Freres & Co, que detém a 
totalidade da primeira; (ii) Lazard Group LLC, que detém a totalidade da segunda; e (iv) Lazard Limited, 
sociedade com as ações admitidas à negociação no mercado NYSE, enquanto controladora daquela.  
18 Compreende as ações dos membros do órgão de administração ou fiscalização da REN, assim como, se 
aplicável, (i) do cônjuge não separado judicialmente, seja qual for o regime matrimonial de bens; (ii) dos 
descendentes de menor idade; (iii) das pessoas em cujo nome as ações se encontrem, tendo sido adquiridas por 
conta do membro do órgão de administração ou fiscalização ou das pessoas referidas em (i) e (ii); e (iv) as 
pertencentes a sociedade de que o membro do órgão de administração ou fiscalização e as pessoas referidas em 
(i) e (ii) sejam sócios de responsabilidade ilimitada, exerçam a gerência ou cargos de administração ou 
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suas aquisições, onerações ou cessações de titularidade, por referência ao exercício de 2017, são, 
considerando as comunicações efetuadas à sociedade, como se segue: 

CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO  
(INCLUINDO COMISSÃO DE AUDITORIA) 

CONSELHO DE 
ADMINISTRAÇÃO 

AQUISIÇÕES (EM 
2017) 

ONERAÇÕES  
(EM 2017) 

ALIENAÇÕES (EM 
2017) 

N.º AÇÕES 
A 31.12.2017 

Rodrigo Costa - - - 0 (zero) 

João Faria Conceição - - - 500 

Gonçalo Morais Soares - - - 0 (zero) 

Guangchao Zhu - em 
representação da SGID 

- - - 0 (zero) 

Mengrong Cheng  - - - 0 (zero) 

Longhua Jiang - - - 0 (zero) 

Omar Al-Wahaibi - - - 0 (zero) 

Jorge Magalhães Correia  - - 35 176 79619 

José Luís Arnaut20  - - 7 587 

Manuel Ramos de Sousa 
Sebastião 

23 000 - - 30 0000 

Gonçalo Gil Mata - - - 0 (zero) 

Maria Estela Barbot - - - 0 (zero) 

 

Nos termos e para os efeitos do disposto no artigo 447.º do CSC, em particular o respetivo n.º 5,  
o número de obrigações detidas pelos membros dos órgãos de administração e de fiscalização da 
REN e pelas pessoas com estes relacionadas, nos termos do n.º 2 do referido artigo21, bem como 
todas as suas aquisições, onerações ou cessações de titularidade, por referência ao exercício de 
2017, são, considerando as comunicações efetuadas à sociedade, como se segue: 

 

 

                                                                                                                                                                     

fiscalização ou possuam, isoladamente ou em conjunto com pessoas referidas em (i) a (iii), pelo menos metade 
do capital social ou dos votos correspondentes a este. 
19 Correspondente às ações detidas pela Fidelidade Companhia de Seguros, S.A., as quais lhe são imputáveis para efeitos do artigo 447.º 
do CSC, em virtude do exercício do cargo de membro do conselho de administração dessa sociedade, nos termos descritos em: 
http://web3.cmvm.pt/sdi/emitentes/docs/fsd430879.pdf . 
20 Compreende 480 ações detidas diretamente e as restantes detidas pela sociedade Platinumdetails - 
Consultoria e Investimentos, Lda, na qual detém 68% do capital social.  
21 Compreende as obrigações dos membros do órgãos de administração ou fiscalização da REN, assim como, se 
aplicável, (i) do cônjuge não separado judicialmente, seja qual for o regime matrimonial de bens; (ii) dos 
descendentes de menor idade; (iii) das pessoas em cujo nome as ações se encontrem, tendo sido adquiridas por 
conta do membro do órgão de administração ou fiscalização ou das pessoas referidas em (i) e (ii); e (iv) as 
pertencentes a sociedade de que o membro do órgão de administração ou fiscalização e as pessoas referidas em 
(i) e (ii) sejam sócios de responsabilidade ilimitada, exerçam a gerência ou cargos de administração ou 
fiscalização ou possuam, isoladamente ou em conjunto com pessoas referidas em (i) a (iii), pelo menos metade 
do capital social ou dos votos correspondentes a este. 
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CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO 

CONSELHO DE 
ADMINISTRAÇÃO 

AQUISIÇÕES 
(EM 2017) 

ONERAÇÕES 
(EM 2017) 

ALIENAÇÕE
S (EM 2017) 

N.º 
OBRIGAÇÕES 
A 31.12.2017 

Rodrigo Costa - - - 0 (zero) 

João Faria 
Conceição - - - 0 (zero) 

Gonçalo Morais 
Soares - - - 0 (zero) 

Guangchao Zhu  
- em representação  
da SGID 

- - - 0 (zero) 

Mengrong Cheng  - - - 0 (zero) 

Longhua Jiang - - - 0 (zero) 

Omar Al-Wahaibi - - - 0 (zero) 

Jorge Manuel 
Magalhães Correia 

- -   1 200 000 22  

José Luís Arnaut - - - 0 (zero) 

Manuel Ramos de 
Sousa Sebastião - - - 0 (zero) 

Gonçalo Gil Mata - - - 0 (zero) 

Maria Estela Barbot - - - 0 (zero) 

 

II.9 Poderes especiais do órgão de administração, nomeadamente no  
que respeita a deliberações de aumento do capital (artigo 245.º-A, n.º 1,  
al. i), com indicação, quanto a estas, da data em que lhe foram atribuídos, 
prazo até ao qual aquela competência pode ser exercida, limite 
quantitativo máximo do aumento do capital social, montante já emitido  
ao abrigo da atribuição de poderes e modo de concretização  
dos poderes atribuídos 

O Conselho de Administração tem as competências e poderes que lhe são conferidos pelo CSC  
e pelo Contrato de Sociedade23 (vide resumo destas competências e poderes em II.21), pelo que  
o órgão de administração não dispõe de poderes especiais. 

Em particular no que respeita a deliberações de aumento de capital, salienta-se que o Contrato de 
Sociedade da REN não autoriza o Conselho de Administração a aumentar o capital social da 
sociedade. 

 

                                                                    
22 Corresponde a obrigações detidas pela Fidelidade – Companhia de Seguros, S.A., as quais lhe são imputáveis 
para efeitos do disposto no artigo 447.º do CSC, em virtude do exercício do cargo de membro do conselho de 
administração dessa sociedade. 
23 Cfr. artigo 15.º do Contrato de Sociedade e ainda artigo 3.º do regulamento do Conselho de Administração. 
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II.10. Informação sobre a existência de relações significativas de natureza 
comercial entre os titulares de participações qualificadas e a sociedade 

Nos termos do regulamento interno sobre apreciação e controlo de transações com partes 
relacionadas24 e prevenção de situações de conflito de interesses25, são consideradas transações 
significativas com partes relacionadas aquelas que: 

a) consubstanciem uma compra e/ou venda de bens, uma prestação de serviços ou uma 
empreitada com um valor económico superior a 1 milhão de euros; 

b) consubstanciem uma aquisição ou alienação de participações sociais; 

c) impliquem novos empréstimos, financiamentos e subscrição de investimentos financeiros que 
representem um valor agregado anual de endividamento superior a 100 milhões de euros, 
salvo quando se trate da mera renovação de situações já existentes ou de operações 
desenvolvidas no quadro de condições contratuais pré-existentes; 

d) não se encontrando verificado nenhum dos critérios de materialidade previstos nas alíneas 
anteriores, (i) tenham um valor económico superior a 1 milhão de euros ou (ii) sejam 
consideradas relevantes para este efeito pelo órgão de administração, em virtude da sua 
natureza ou da sua especial suscetibilidade de configurar uma situação de conflito de 
interesses. 

O Conselho de Administração encontra-se vinculado a submeter à apreciação prévia da Comissão 
de Auditoria as transações significativas com partes relacionadas26. Com efeito, as transações 
consideradas significativas estão sujeitas a parecer prévio da Comissão de Auditoria, enquanto  
as restantes estão sujeitas apenas a apreciação subsequente. 

Por outro lado, nos termos do regulamento interno do Conselho de Administração, as transações 
com partes relacionadas cujo montante exceda 500 mil euros ou, independentemente do montante, 
qualquer transação que possa ser considerada como não sendo executada com base em 
condições de mercado são matéria não delegável na Comissão Executiva.  

Atendendo aos critérios supramencionados – previstos no regulamento do Conselho de 
Administração e no regulamento interno sobre apreciação e controlo de transações com partes 
relacionadas e prevenção de situações de conflito de interesse –, durante o ano de 2017  
verificou-se uma transação comercial significativa com parte relacionada, a qual foi sujeita a controlo 
prévio pela Comissão de Auditoria, conforme descrito infra em I.90. 
 

 

 

 

 

 

 

 

                                                                    
24 A definição de ‹‹parte relacionada›› nos termos deste regulamento inclui os titulares de participações 
qualificadas calculadas nos termos do artigo 20.º do Código VM. 
25 Cfr. secção II, parágrafo I., p. 3. 
26 Cfr. secção III, p. 3 e secção VI, p.5.  
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7.1.2 ÓRGÃOS SOCIAIS E COMISSÕES 

I. ASSEMBLEIA GERAL 
a) Composição da mesa da Assembleia Geral ao longo do ano de referência 

II.11. Identificação e cargo dos membros da mesa da Assembleia Geral  
e respetivo mandato (início e fim) 

Foram eleitos os seguintes membros da mesa da Assembleia Geral para o mandato 2015-2017: 
 

NOME CARGO 
DATA DA  

1.ª DESIGNAÇÃO 
MANDATO  

EM CURSO 

Pedro Maia Presidente  27.03.2012 2015-2017 

Francisco Santos Costa Vice-presidente 17.04.2015 2015-2017 

 

No exercício das suas funções, o presidente da mesa da Assembleia Geral contou ainda com o 
apoio do secretário da sociedade, Marta Almeida Afonso. 
 

b) Exercício do direito de voto 

II.12. Eventuais restrições em matéria de direito de voto, tais como 
limitações ao exercício do voto dependente da titularidade de um número 
ou percentagem de ações, prazos impostos para o exercício do direito  
de voto ou sistemas de destaque de direitos de conteúdo patrimonial  
(artigo 245.º-A, n.º 1, al. f)) 

Na esteira das melhores práticas em matéria de participação acionista nas assembleias gerais  
de sociedades com ações admitidas à negociação em mercado regulamentado, o Contrato  
de Sociedade da REN incorpora o princípio ‹‹uma ação, um voto››27. 

Sem prejuízo do referido em I.2. e I.5., não existem quaisquer restrições em matéria de direito de 
voto, tais como limitações ao exercício do direito de voto dependente de um número ou 
percentagem de ações. 

Quem for titular de uma ou mais ações na ‹‹Data de Registo››, pode assistir, participar e votar na 
Assembleia Geral da REN, desde que cumpra os seguintes requisitos: 

a) Os acionistas que pretendam participar na Assembleia Geral devem declarar essa intenção, 
por escrito, ao presidente da mesa da Assembleia Geral e ao intermediário financeiro junto do 
qual tenham aberto a conta de registo individualizado relevante, até ao dia anterior à ‹‹Data 
de Registo››28, podendo, para o efeito, fazê-lo por correio eletrónico29. 

b) Por sua vez, o referido intermediário financeiro deverá enviar ao presidente da mesa da 
Assembleia Geral, até ao fim do dia correspondente à ‹‹Data de Registo››, informação sobre 

                                                                    
27 Cfr. artigo 12.º, n.º 2, do Contrato de Sociedade 
28 Cfr. artigo 23.º-C do Código VM. 
29 Cfr. n.º 9, do artigo 12.º, do Contrato de Sociedade 
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o número de ações registadas em nome do acionista por referência à referida data, podendo, 
para o efeito, fazê-lo por correio eletrónico30. 

c) Qualquer acionista que exerça, direta ou indiretamente, controlo sobre uma empresa que 
exerça uma das atividades de entre a produção ou a comercialização de eletricidade ou gás 
natural e pretenda participar, pessoalmente ou através de representante, na Assembleia 
Geral deve declarar por escrito, em documento entregue ao presidente da mesa da 
Assembleia Geral até ao dia anterior à «Data de registo», que não se encontra inibido de 
exercer os direitos de voto em virtude de a ERSE ter reconhecido a não existência de 
conflitos de interesses.  

d) Qualquer acionista que pretenda participar, pessoalmente ou através de representante, na 
Assembleia Geral deve declarar por escrito, em documento entregue ao presidente da mesa 
da Assembleia Geral até ao dia anterior à ‹‹Data de Registo››, que não se encontra inibido de 
exercer direitos de voto nos termos da alínea c). O teor da referida declaração escrita é 
condição de exercício do direito de voto na Assembleia Geral e pode ser estabelecido em 
termos padronizados pelo presidente da mesa.31 

e) Os acionistas relativamente aos quais a ERSE tenha reconhecido a não existência de risco 
de conflitos interesses – devido ao facto, nomeadamente, de a respetiva atividade de 
produção ou de comercialização de eletricidade e/ou gás natural desse acionista ser exercida 
em localizações geográficas que não têm ligação ou interface, direta ou indiretamente com as 
redes portuguesas –, e desde que não se tenham verificado alterações quanto aos 
fundamentos ou circunstâncias objetivas que levaram a ERSE a reconhecer não existir risco 
de conflito de interesses com os operadores de rede de transporte portugueses, ficam 
dispensados de juntar prova do aludido reconhecimento com a referida declaração, salvo se 
entretanto se tiver verificado uma alteração nos fundamentos e circunstâncias objetivas que 
presidiu a esse reconhecimento que determine a inibição dos respetivos direitos políticos e/ou 
reexame das condições de certificação por parte daquela entidade.32 

Os titulares de ações com direito de voto podem fazer-se representar na Assembleia Geral por 
pessoa com capacidade jurídica plena, mediante documento escrito, comunicando a designação 
do(s) representante(s), remetido ao presidente da mesa da Assembleia Geral, nos termos previstos  
na lei e na convocatória, podendo fazê-lo por correio eletrónico33. 

Os acionistas da REN que detenham, a título profissional, ações da sociedade em nome próprio, 
mas por conta de clientes, podem votar em sentido diverso com as suas ações, desde que 
apresentem ao presidente da mesa da Assembleia Geral, até à ‹‹Data de Registo››, com recurso a 
meios de prova suficientes e proporcionais: (a) a identificação de cada cliente e o número de ações 
a votar por sua conta; e (b) as instruções de voto, específicas para cada ponto da ordem do dia, 
dadas por cada cliente. 

Os acionistas da REN podem exercer o seu voto por correspondência relativamente a cada 
assunto da ordem do dia, mediante carta com assinatura idêntica à constante do respetivo 
documento de identificação e acompanhada de fotocópia legível deste, se o acionista for uma 
pessoa singular, ou assinatura reconhecida do representante nessa qualidade, se o acionista for 
uma pessoa coletiva34. 

Esta carta deve ser dirigida ao presidente da mesa da Assembleia Geral e enviada por correio 
registado com aviso de receção, para a sede social da REN, pelo menos até ao terceiro dia útil 
anterior à data da reunião da Assembleia Geral, salvo se da própria convocatória para a 
Assembleia Geral relevante constar prazo diferente. Cabe ao presidente da mesa da Assembleia 

                                                                    
30 Cfr. n.º 10, do artigo 12.º, do Contrato de Sociedade 
31 Cfr. n.ºs 12, 13 e 15, do artigo 12.º do Contrato de Sociedade 
32 Cfr. n.º 14, do artigo 12.º do Contrato de Sociedade 
33 Cfr. n.º 11, do artigo 12.º, do Contrato de Sociedade 
34 Cfr. n.º 5, do artigo 12.º, do Contrato de Sociedade 
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Geral verificar a autenticidade e a regularidade dos votos exercidos por correspondência, bem 
como assegurar a sua confidencialidade até ao momento da votação35. 

Estabelece-se, ainda, que os votos emitidos por correspondência deverão valer como votos 
negativos, no caso de propostas de deliberação apresentadas em momento posterior à data da 
respetiva emissão. 

Tendo em vista facilitar o exercício do voto por correspondência, a REN disponibiliza no seu 
website36 um modelo de boletim de voto que pode ser utilizado para o efeito, podendo remeter 
também aos acionistas que assim o requeiram o boletim de voto acompanhado por um sobrescrito 
para envio postal. 

Havendo indicação expressa na convocatória da reunião da Assembleia Geral, os acionistas 
poderão exercer o direito de voto mediante comunicação eletrónica, nos termos, prazo e condições 
que venham a ser definidos na respetiva convocatória.37 

Em qualquer caso, a REN tem considerado que se encontra plenamente assegurada a participação 
dos seus acionistas nas assembleias gerais através do voto por correspondência e dos 
mecanismos de representação (conforme descrito acima). Acresce que, tendo em conta, em 
particular, o muito reduzido número de votos por correspondência recebidos nas últimas 
assembleias gerais38, a REN tem considerado que o voto eletrónico não constitui uma mais-valia 
para os seus acionistas.  

Em suma, a REN considera que dispõe dos mecanismos necessários a incentivar os seus 
acionistas a participar e a votar nas assembleias gerais.  

Os estatutos da REN não preveem qualquer sistema de destaque de direitos de conteúdo 
patrimonial e não existe qualquer mecanismo que tenha por efeito provocar o desfasamento entre 
os direitos ao recebimento de dividendos ou à subscrição de novos valores mobiliários e o direito 
de voto de cada ação, com exceção da disposição estatutária descrita em I.2. e I.5. acima,  
que visa conferir eficácia ao regime legal e regulamentar vigente. 

II.13. Indicação da percentagem máxima dos direitos de voto que podem 
ser exercidos por um único acionista ou por acionistas que com aquele 
se encontrem em alguma das relações do n.º 1 do artigo 20.º do Código 
VM 

Como referido em I.5 supra, a percentagem máxima de direitos de voto que podem ser exercidos 
por um único acionista ou por acionistas que com aquele se encontrem em alguma das relações do 
n.º 1 do artigo 20.º do Código VM, em nome próprio ou como representante de outrem, é de 25% 
da totalidade dos votos correspondentes ao capital social da REN.  

Como também referido em I.2. e I.5. supra, os acionistas que, direta ou indiretamente, exercerem 
controlo sobre uma empresa que exerça uma das atividades de entre a produção ou a 
comercialização de eletricidade ou gás natural estão inibidos de exercer direitos sociais na 
assembleia geral relativamente a quaisquer ações da Sociedade, salvo se a ERSE tiver 
reconhecido a não existência de risco de conflitos de interesses.  

As pessoas que exerçam controlo ou direitos sobre empresas que exerçam qualquer das 
atividades de produção ou comercialização de eletricidade ou de gás natural não podem designar 
membros do conselho de administração ou o ROC, ou membros de órgãos que legalmente a 

                                                                    
35 Cfr. n.ºs 5 e 7, do artigo 12.º, do Contrato de Sociedade 
36 www.ren.pt 
37 Cfr. n.º 6, do artigo 12.º do Contrato de Sociedade 
38 Houve apenas um voto por correspondência na assembleia geral anual de 11 de maio de 2017. 
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representam, só por si ou por outros com quem esteja ligado por acordos parassociais, salvo 
reconhecimento pela ERSE da não existência de risco de conflitos de interesses. 

II.14. Identificação das deliberações acionistas que, por imposição 
estatutária, só podem ser tomadas com maioria qualificada, para além das 
legalmente previstas, e indicação dessas maiorias 

Para que a assembleia possa reunir e deliberar em primeira convocação, de acordo com o n.º 1 do 
artigo 11.º do Contrato de Sociedade, é indispensável a presença ou representação de acionistas 
que detenham, pelo menos, 51% do capital.  

De acordo com o n.º 2 do artigo 11.º do Contrato de Sociedade, o quórum deliberativo para a 
adoção de deliberações sobre alterações do Contrato de Sociedade, cisão, fusão, transformação 
ou dissolução é de dois terços dos votos emitidos, seja em primeira seja em segunda convocatória 
e independentemente da percentagem de capital social representado.  

Em acréscimo, de acordo com o n.º 3 do mesmo artigo do Contrato de Sociedade, as deliberações 
de alteração que versem sobre o artigo 7.º-A e/ou o n.º 3 do artigo 12.º e sobre o próprio artigo 11.º 
do Contrato de Sociedade carecem de ser aprovadas por três quartos dos votos emitidos. 

 II. ADMINISTRAÇÃO E SUPERVISÃO 

(CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO, CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO 
EXECUTIVO E CONSELHO GERAL E DE SUPERVISÃO) 

II.15. Identificação do modelo de governo adotado 

A REN adota um modelo de governo societário de inspiração anglo-saxónica que integra os 
seguintes órgãos sociais eleitos pela Assembleia Geral39: (i) o Conselho de Administração, como 
órgão de administração dos negócios sociais, o qual delega a gestão corrente da sociedade na 
Comissão Executiva40 e é apoiado por comissões especializadas (conforme detalhado infra),  
e (ii) a Comissão de Auditoria e o revisor oficial de contas, como órgãos de fiscalização, sendo a 
Comissão de Auditoria composta exclusivamente por administradores não executivos41. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                                    
39 Cfr. alínea b), do n.º 2, do artigo 8.º do Contrato de Sociedade. 
40 Cfr. n.º 1, do artigo 8.º, do regulamento do Conselho de Administração. 
41 Cfr. n.º 3, do artigo 3.º, do regulamento da Comissão de Auditoria. 
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II.16. Regras estatutárias sobre requisitos procedimentais e materiais 
aplicáveis à nomeação e substituição dos membros, consoante aplicável, 
do Conselho de Administração, do Conselho de Administração Executivo 
e do Conselho Geral e de Supervisão (artigo 245.º-A, n.º 1, al. h)) 

Nos termos da lei e do Contrato de Sociedade42, a eleição e destituição dos membros do Conselho 
de Administração é da competência da Assembleia Geral, sendo efetuada por listas de pessoas 
selecionadas pelo(s) acionista(s) proponente(s). Incidindo a votação sobre estas listas, os 
acionistas assumem um papel decisivo no respetivo processo de seleção de candidatos, sem 
qualquer intervenção dos administradores executivos neste processo. Cabe ainda à Assembleia 
Geral eleger o Presidente e o Vice-Presidente do Conselho de Administração.  

Segundo o Contrato de Sociedade43, uma minoria de acionistas que vote contra a proposta que fez 
vencimento na eleição dos administradores tem o direito de designar, pelo menos, um 
administrador, contanto que esta minoria represente, no mínimo, 10% do capital.  

Aplicam-se as regras constantes do CSC44 no que respeita à substituição dos membros do 
Conselho de Administração, já que nem o Contrato de Sociedade nem o regulamento do Conselho 
de Administração preveem regras especiais relativamente a esta matéria. No caso de substituição 
de administradores em falta, por cooptação, tratando-se de uma competência indelegável do 
Conselho de Administração, todos os administradores participam na deliberação de cooptação, 
salvo em caso de conflito de interesses. 

O Contrato de Sociedade45 dispõe que a falta não justificada de qualquer administrador a mais de 
metade das reuniões ordinárias do Conselho de Administração durante um exercício, quer se trate 
de faltas seguidas ou interpoladas, equivale a falta definitiva desse administrador. A falta definitiva 
deve ser declarada pelo Conselho de Administração, devendo deliberar-se sobre a substituição do 
administrador em causa. 

II.17. Composição, consoante aplicável, do Conselho de Administração, 
do Conselho de Administração Executivo e do Conselho Geral e de 
Supervisão, com indicação do número estatutário mínimo e máximo de 
membros, duração estatutária do mandato, número de membros efetivos, 
data da primeira designação e data do termo de mandato de cada membro 

O Conselho de Administração, compreendendo a Comissão de Auditoria, é composto por um 
mínimo de sete e um máximo de quinze membros, fixados pela Assembleia Geral que os eleger46. 

Atualmente, o Conselho de Administração é composto por doze membros, incluindo um total de 
nove membros não executivos.  

 

 

 

                                                                    
42 Cfr. alínea b), do n.º 2, do artigo 8.º, e n.º 3, do artigo 14.º, ambos do Contrato de Sociedade; e n.º 1, do artigo 
2.º, do regulamento do Conselho de Administração. 
43 Cfr. n.º 2, do artigo 14.º 
44 Cfr. n.º 3, do artigo 393.º 
45 Cfr. n.ºs 8 e 9, do artigo 19.º 
46 Cfr. alínea b), do n.º 2, do artigo 8.º, e n.º 1, do artigo 14.º, ambos do Contrato de Sociedade. 
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A 31 de dezembro de 2017, o Conselho de Administração da REN integra os seguintes membros, 
os quais foram nomeados para o mandato correspondente ao triénio 2015-2017: 
 

NOME CARGO 
ANO 1.ª 

ELEIÇÃO 

ANO 
TERMO  

MANDATO  

Rodrigo Costa 
Presidente do Conselho de 

Administração e da Comissão 
Executiva  

2014 2017 

Gonçalo Morais Soares  Administrador executivo  2012 2017 

João Faria Conceição  Administrador executivo  2009 2017 

Guangchao Zhu  
(em representação da State 
Grid International Development 
Limited) 

Vice-Presidente  2012 2017 

Mengrong Cheng  Administrador  2012 2017 

Longhua Jiang Administrador 2014 2017 

Omar Al-Wahaibi Administrador  2015 2017 

Jorge Magalhães Correia Administrador  2015 2017 

Manuel Ramos de Sousa 
Sebastião 

Administrador/ Presidente da 
Comissão de Auditoria  

2015 2017 

Gonçalo Gil Mata 
Administrador/ Membro  

da Comissão de Auditoria  
2015 2017 

Maria Estela Barbot Administrador / Membro da 
Comissão de Auditoria  2015 2017 

José Luís Arnaut  Administrador  2012 2017 

 

Nos termos do Contrato de Sociedade47, os membros dos órgãos sociais exercem as respetivas 
funções por períodos de três anos civis renováveis, contando-se como completo o ano civil da 
designação.  

II.18. Distinção dos membros executivos e não executivos do Conselho de 
Administração e, relativamente aos membros não executivos, 
identificação dos membros que podem ser considerados independentes, 
ou, se aplicável, identificação dos membros independentes do Conselho 
Geral e de Supervisão 

O Conselho de Administração inclui um número adequado de membros não executivos que 
garantem a efetiva capacidade de acompanhamento, supervisão, fiscalização e avaliação da 
atividade dos membros executivos, tendo em conta, em particular, a estrutura acionista e a 
dispersão de capital da REN. Assim, em 31 de dezembro de 2017 e nesta data, nove dos doze 
membros do Conselho de Administração da REN são administradores não executivos. 

                                                                    
47 Cfr. artigo 27.º, n.º 1. 
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Atentos os critérios de aferição de independência previstos no n.º 5 do artigo 414.º do CSC 
relativamente aos membros da Comissão de Auditoria, na recomendação II.1.7 do Código de 
Governo das Sociedades da CMVM de 2013 e em II.18 do Regulamento 4/2013 da CMVM, 
relativamente aos demais administradores não executivos e, com base na respetiva autoavaliação, 
o Conselho de Administração e a Comissão de Auditoria da REN consideraram independentes os 
seguintes administradores da sociedade que desempenharam funções durante o exercício de 
2017: 
 

NOME CARGO 

Manuel Ramos de Sousa Sebastião Presidente da Comissão de Auditoria 

Gonçalo Gil Mata Membro da Comissão de Auditoria 

Maria Estela Barbot Membro da Comissão de Auditoria  

José Luís Arnaut Administrador 

 

Ademais, todos os membros não executivos do Conselho de Administração (para além, 
naturalmente, dos administradores que integram a Comissão de Auditoria) cumpririam, se lhes 
fossem aplicáveis, todas as regras de incompatibilidade previstas no n.º 1 do artigo 414.º-A do 
CSC, com exceção das previstas nas alíneas b) e h). 

A REN considera que a proporção de administradores independentes é adequada face ao número 
de administradores executivos e ao número total de administradores, tendo em conta, em 
particular: 

(i) o modelo de governação adotado, ou seja, uma Comissão Executiva composta apenas 
por três administradores executivos e uma Comissão de Auditoria constituída 
igualmente por três membros em que todos os membros são independentes, e ainda 
seis outros administradores não executivos, o que assegura a eficácia da fiscalização 
dos administradores executivos; 

(ii) a dimensão da sociedade, a sua estrutura acionista e o respetivo free float (que era de 
38,5% do capital social até 31 de dezembro de 2017). 

Atento o exposto, a REN cumpre plenamente as recomendações II.1.6 e II.1.7 da CMVM, uma vez 
que o Conselho de Administração inclui um número adequado de administradores não executivos 
e, de entre estes, de administradores independentes. 

Acresce que os artigos 7.º-A e 7.º-B do Contrato de Sociedade regulam o regime especial de 
incompatibilidades aplicável à eleição e ao exercício de funções em qualquer órgão social da REN. 
Visa-se com a disposição do artigo 7.º-A do Contrato de Sociedade estabelecer um regime de 
incompatibilidades relacionadas com potenciais conflitos de interesses decorrentes do exercício, 
direto ou indireto, de atividades no setor elétrico ou no setor do gás natural, em Portugal ou no 
estrangeiro. Por sua vez, o regime previsto no artigo 7.º-B do Contrato de Sociedade visa ainda 
impedir que as pessoas que exerçam controlo ou direitos sobre empresas que exerçam qualquer 
das atividades de produção ou comercialização de eletricidade ou de gás natural designem 
membros do conselho de administração ou o ROC ou membros de órgãos que legalmente  
a representam, só por si ou por outros com quem esteja ligado por acordos parassociais, salvo 
reconhecimento pela ERSE da não existência de risco de conflitos de interesses. 

Cumulação do cargo de Presidente do Conselho  
de Administração e da Comissão Executiva  

Durante o exercício de 2017, os cargos de Presidente do Conselho de Administração e da 
Comissão Executiva foram exercidos simultaneamente pela mesma pessoa – Rodrigo Costa.  
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Nos termos do regulamento do Conselho de Administração, foram adotados diversos mecanismos 
destinados à eficiente coordenação dos trabalhos dos membros com funções não executivas, em 
especial com vista a facilitar o exercício do respetivo direito à informação, nos termos que se 
seguem48. 

a) Sem prejuízo do desempenho das competências não delegadas na Comissão Executiva, os 
administradores com funções não executivas assumem uma função de supervisão da 
atuação da gestão executiva. 

b) Com vista à adoção de decisões independentes e informadas, os administradores não 
executivos poderão obter qualquer informação que julguem necessária ou conveniente ao 
exercício das respetivas funções, competências e deveres (em especial, informação 
relacionada com as competências delegadas na Comissão Executiva e com o seu 
desempenho), podendo solicitar tais informações a qualquer um dos membros da Comissão 
Executiva, devendo a resposta à sua solicitação ser prestada adequada e atempadamente. 

Sempre que considerado por estes necessário ou conveniente, os administradores com funções 
não executivas realizam ainda reuniões ad hoc, com vista a proceder à apreciação da gestão da 
sociedade. 

Em acréscimo, a documentação de suporte para as reuniões do Conselho de Administração  
é oportunamente comunicada aos membros não executivos do órgão de administração, 
encontrando-se as deliberações da Comissão Executiva e respetiva documentação de suporte 
sempre disponíveis para consulta49. 

Assim, através dos mecanismos acima descritos, encontram-se reunidas as condições necessárias 
para que os administradores com funções não executivas desempenhem as suas funções de forma 
independente e informada. 

II.19. Qualificações profissionais e outros elementos curriculares 
relevantes de cada um dos membros, consoante aplicável, do Conselho 
de Administração, do Conselho Geral e de Supervisão e do Conselho de 
Administração Executivo em funções a 31.12.2017  

RODRIGO COSTA 

Co-fundador de diversas empresas nas áreas de retalho e tecnologia, tendo sido consultor para as 
áreas de tecnologia em empresas nacionais e internacionais. Foi executivo da Microsoft 
Corporation, onde ao longo de 15 anos desempenhou várias funções: fundador e diretor-geral da 
Microsoft Portugal 1990-2000, diretor-geral da Microsoft Brasil, em 2000, e, de 2001 a 2005,  
corporate vice-president da Microsoft Corporation em Redmond, Washington, EUA.  
Foi igualmente administrador e vice-presidente executivo do grupo PT e presidente da comissão 
executiva da PTC entre dezembro de 2005 e setembro de 2007. Foi presidente da comissão 
executiva da ZON Multimédia (grupo de telecomunicações e media) entre 2007 e 2013. Exerceu 
igualmente as funções de presidente do conselho de administração e da comissão executiva da 
Unicre (pagamentos eletrónicos e cartões e crédito). Exerceu ainda o cargo de administrador não 
executivo da NOS SGPS (empresa resultante da fusão entre a ZON multimédia e a Optimus), de 
2013 a 2015. 

Foi nomeado administrador não executivo da REN em dezembro de 2014 e indigitado para o lugar 
de Presidente da Comissão Executiva com efeitos a fevereiro de 2015 e eleito para o cargo de 
Presidente do Conselho de Administração e da Comissão Executiva na Assembleia Geral de  
17 de abril de 2015. 

                                                                    
48 Cfr. artigo 11.º do regulamento do Conselho de Administração. 
49 Cfr. artigo 5.º do regulamento da Comissão de Executiva. 
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Ao longo dos anos deu o seu contributo em várias organizações, tendo sido no passado: membro 
do Conselho Geral da Universidade de Coimbra e do Conselho Geral da Porto Business School;  
Vice-Presidente da Câmara de Comércio Luso-Americana; membro do Conselho Português para  
o Investimento Estrangeiro; membro do conselho consultivo do Plano Nacional Tecnológico. Foi 
condecorado pelo Presidente da República português com a Comenda de Grande Oficial da Ordem 
do Infante D.Henrique pelos serviços prestados a Portugal; é frequentemente convidado como 
orador/moderador para fóruns nacionais e internacionais (conferências da indústria, do Governo, 
das universidades e de investidores). É titular de um certificado de corporate governance pelo 
Insead e frequentou o curso de Corporate Governance na Harvard Business School. 

GONÇALO MORAIS SOARES 

Licenciado em Economia pela Universidade Nova de Lisboa, tendo concluído um MBA na 
Georgetown University (Washington) e um Advanced Management Program pela Kellog Business 
School (Chicago) e pela Universidade Católica de Lisboa. Exerceu o cargo de administrador da ZON 
TV Cabo e da ZON Lusomundo Audiovisuais entre 2007 e 2012. Exerce o cargo de membro do 
Conselho de Administração e vogal da Comissão Executiva da REN desde 2012. 

JOÃO FARIA CONCEIÇÃO  

Licenciado em Engenharia Aeroespacial pelo Instituto Superior Técnico, tendo completado mestrado em 
Aerodinâmica no Von Karman Institute for Fluid Dynamics (Bélgica) e concluído um MBA no Insead 
(França). Foi consultor, entre 2000 e 2007, na Boston Consulting Group, tendo entre 2007 e 2009 
exercido o cargo de assessor do ministro da Economia e Inovação. Desde 2009 exerce o cargo de 
membro do Conselho de Administração e de vogal da Comissão Executiva da REN.  

GUANGCHAO ZHU 

Licenciado em Sistemas de Proteção Relay pela Universidade Shandong (China), tendo concluído 
o mestrado em Sistemas Elétricos e Automação na mesma universidade. Posteriormente, concluiu 
um MBA na Universidade Baylor (EUA). Entre 2007 e 2009, exerceu o cargo de vice-presidente do 
grupo preparatório da National Grid Corporation of the Philippines, foi presidente consultivo, chief 
executive advisor e membro do Conselho de Administração da National Grid Corporation of the 
Philippines, em 2009, tendo desde essa data até 2010 desempenhado funções de diretor-geral do 
Departamento de Cooperação Internacional da State Grid Corporation of China. Entre 2010 e 2011, 
exerceu os cargos de vice-presidente executivo sénior e de membro do Conselho de Administração 
da State Grid International Development Co. Ltd. Entre 2012 e 2015 foi Presidente, CEO e membro 
do Conselho de Administração da State Grid International Development Co. Ltd., Presidente do 
Conselho de Administração da State Grid Brasil Holding, S.A. e Presidente do Conselho de 
Administração da State Grid Europe Limited. Atualmente, exerce os cargos Engenheiro-Chefe 
Adjunto da State Grid Corporation of China e Diretor-Geral do Departamento de Cooperação 
Internacional da State Grid Corporation of China. 

Desde 2012 exerce o cargo de Vice-Presidente do Conselho de Administração da REN.  

MENGRONG CHENG  

Licenciada em Língua Inglesa pelo Instituto de Segunda Língua Estrangeira de Pequim, concluindo 
um mestrado em Gestão de Empresas pela Universidade Tsinghua (Pequim, China). Entre 2006 e 
2011, Mengrong Cheng desempenhou funções de diretora-geral adjunta do departamento de 
cooperação internacional na State Grid Corporation of China. Entre 2012 e 2015 foi membro do 
Chinese Expert Committee do IEC/MSB, co-Presidente do Departamento de Cooperação 
Internacional e membro do comité de gestão do investimento estrangeiro na State Grid Corporation 
of China. Atualmente, Mengrong Cheng é membro do  Chinese Expert Committee do IEC MSB, 
Diretora-Geral Adjunta do Departamento de Cooperação Internacional da State Grid Corporation  
of China, e Presidente do State Grid Corporation of China US Office. 

Desde 2012 exerce o cargo de membro do Conselho de Administração da REN.  
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LONGHUA JIANG  

Licenciado em Tecnologias de Isolamento Elétrico pela Xi’an Jiaotong University (China), tendo 
concluído o mestrado em Tecnologias de Isolamento Elétrico pela mesma universidade. Entre maio 
de 2011 e dezembro de 2012 foi engenheiro-chefe na Shandong Electric Power Company da State 
Grid Corporation of China. Entre dezembro de 2012 e novembro de 2014 foi Administrador Adjunto 
do State Grid Australia Representative Office e membro do Conselho de Administração da 
ElectraNet in South Australia. Entre dezembro de 2014 e julho de 2015 foi Diretor-Geral Adjunto no 
European Representative Office da State Grid Corporation of China e foi nomeado administrador 
não executivo da REN a 17 de fevereiro de 2015. Entre julho e novembro de 2015 foi Diretor-Geral 
do European Representative Office da State Grid Corporation of China. Atualmente desempenha 
funções de Vice-Presidente Executivo na China Electric Power Equipment and Technology Co. Ltd. 
Desde 2014 exerce o cargo de membro do Conselho de Administração da REN.  

OMAR AL-WAHAIBI 

Licenciado em Engenharia Mecânica pela Universidade de Manchester, Institute of Science & 
Technology (UMIST/Reino Unido). Desempenhou várias funções no desenvolvimento de novos 
negócios, incluindo gestão de carteiras e planeamento corporativo na Shell E&P International 
Ventures sediada em Haia (Países Baixos). Liderou a equipa de engenharia e foi gerente do 
projeto da Oman Norte na Petroleum Development Oman, entre 2001 e 2002. Foi CEO da Oman 
Wastewater Services Company (Haya Water), entre 2003 e 2011, e atualmente é CEO do Grupo 
Electricity Holding, um grupo de empresas estatais que abrange negócios na aquisição de 
eletricidade e água e na produção, transmissão, distribuição e fornecimento de eletricidade.  
É atualmente membro do Conselho de Administração da Oman Broad Band Company, da Gulf 
Cooperative Council Interconnection Authority, CEO da Electricity Holding e CEO do Nama Group. 

Desde 2015 exerce o cargo de membro do Conselho de Administração da REN. 

JORGE MAGALHÃES CORREIA  

Vice-Presidente do Conselho de Administração e Presidente da Comissão Executiva das 
seguradoras Fidelidade, Multicare e Fidelidade Assistência. É também Presidente do Conselho de 
Administração da Fidelidade – Property Europe, S.A., da Fidelidade Property International, S.A.,da 
Luz Saúde, S.A. da qual é também membro do Conselho Consultivo. 

No plano associativo de incidência profissional é vice-presidente da Associação Portuguesa de 
Seguradores e membro da The Geneva Association. 

Iniciou a vida profissional como docente da Faculdade de Direito de Lisboa, tendo sido dirigente  
da Inspeção-Geral de Finanças, da Comissão de Mercado de Valores Mobiliários e advogado. 
Desempenhou diversos cargos societários na área financeira e seguradora, tendo sido, 
nomeadamente, administrador e/ou presidente do Conselho de Administração das seguradoras 
Mundial-Confiança, Fidelidade Mundial, Império Bonança e Via Directa. Na área hospitalar foi 
administrador da USP Hospitales (Barcelona) e administrador, posteriormente presidente, do 
Conselho de Administração da HPP - Hospitais Privados de Portugal SGPS e ainda  
Vice-Presidente do Conselho de Administração da Caixa Seguros e Saúde, SGPS, S.A.  

Desde 2015 exerce o cargo de membro do Conselho de Administração da REN. 

MANUEL RAMOS DE SOUSA SEBASTIÃO 

Detém uma licenciatura em Economia pela Universidade Técnica de Lisboa, Faculdade de 
Economia, em 1973 e com doctorat de troisième cycle em Planeamento Económico pela 
Universidade de Paris I Pantheon-Sorbonne em 1978 e doutoramento em economia pela 
Universidade de Columbia em Nova Iorque em 1986.  
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É professor de economia na Católica Lisbon School of Business and Economics. Foi consultor  
do conselho de administração do Banco de Portugal de setembro de 2013 a abril de 2015. 
Anteriormente, foi presidente do Conselho da Autoridade da Concorrência de março de 2008  
a setembro de 2013, administrador executivo do Banco de Portugal de fevereiro de 2000 a março 
de 2008, instituição onde desempenhou funções  de 1986 até 1988 e, mais tarde, de 1996 a 1998.  
Foi ainda administrador executivo do Conselho Diretivo do Instituto de Seguros de Portugal  
de 1998 a 2000, administrador executivo do Banco de Fomento e Exterior de 1992 a 1996,  
e economista do Fundo Monetário Internacional de 1988 a 1992.  

Desde 2015 exerce os cargos de membro não executivo do Conselho de Administração da REN  
e de presidente da Comissão de Auditoria. 

GONÇALO GIL MATA  

Licenciado em Engenharia de Software pela Universidade de Coimbra e MBA pela Universidade 
Nova de Lisboa. É diretor executivo e membro do conselho da Capital Criativo - Soc. Capital de 
Risco e membro do conselho (não executivo) da Arquiled, S.A. (soluções de iluminação LED),  
da Summer Portugal, S.A. e da Vila Monte, S.A. (resorts turísticos). É também gerente da Goma 
Consulting, Lda. (consultoria de negócios). 

Nos últimos cinco anos desempenhou cargos como diretor da área de corporate finance do 
Deutsche Bank (Portugal), S.A e  como Administrador não executivo da MVMS, S.A., ISA Intelligent 
Sensing Anywhere, S.A. e Gypfor – Gessos Laminados, S.A., enquanto representante de fundos 
geridos pela Capital Criativo – Sociedade de Capital de Risco, S.A. 

Desde 2015 exerce os cargos de membro do Conselho de Administração da REN e de membro  
da Comissão de Auditoria.  

MARIA ESTELA BARBOT 

Licenciada em economia pela Universidade do Porto, frequentou o Senior Executive Program pela 
London Business School e o Making Corporate Boards More Effective Program pela Harvard 
Business School. É uma empresária e gestora em vários setores, incluindo o setor dos produtos 
químicos, o setor imobiliário e o setor bancário.   

É atualmente administradora e membro da Comissão de Auditoria da Instituição Financeira para o 
Desenvolvimento, sócia gerente da ALETSE, Lda (imobiliário e consultoria em gestão), membro da 
Comissão de Auditoria da Casa da Música. É Presidente do Fórum Portugal Global – FPG, 
representando Portugal na Comissão Trilateral.  É membro do Comité de Gestão do LIDE – Grupo de 
Líderes Empresariais, membro do Conselho Consultivo do Instituto Português de Corporate Governance, 
membro do Conselho Consultivo do Ar.Co – Centro de Arte e Comunicação Visual, membro do 
Conselho de Fundadores e da Comissão de Vencimentos do Museu de Arte Moderna da Fundação de 
Serralves, membro do Conselho Geral do FAE – Fórum de Administradores de Empresas. 

Desde 2015 exerce os cargos de membro do Conselho de Administração e de membro da 
Comissão de Auditoria da REN.  

JOSÉ LUÍS ARNAUT´ 

Licenciado em Direito pela Universidade Lusíada de Lisboa, tendo obtido, em 1999, o DESS 
(Diploma de Estudos Superiores Especializados) da Universidade Robert Schuman, de 
Estrasburgo. Tem centrado a sua atividade profissional como advogado, tendo iniciado a sua 
atividade em 1989 na sociedade de advogados Pena, Machete & Associados. Sócio-fundador da 
Rui Pena, Arnaut & Associados, em 2002, onde é atualmente managing partner e membro do 
conselho executivo da CMS Legal Services EEIG. É membro do Conselho Consultivo da AON, 
presidente da Assembleia Geral da Federação Portuguesa de Futebol, presidente da Assembleia 
Geral da Única – União Cervejeira de Angola (Grupo Unicer), presidente da Assembleia Geral da 
ANA – Aeroportos de Portugal (Vinci Airports), presidente da Assembleia Geral da Portway – 
Handling de Portugal, S.A. (Vinci Airports), presidente da Assembleia Geral da Siemens S.A., 
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membro do Conselho de Administração da Discovery Portugal Real Estate Fund, membro do 
conselho de administração da MOP, S.A., presidente da Assembleia Geral da Tabaqueira II, S.A. e 
membro do Conselho Consultivo internacional da Goldman Sachs. Em 1999, foi eleito secretário-
geral do Partido Social Democrata, liderado por José Manuel Durão Barroso, e foi deputado da 
Assembleia da República, onde presidiu à Comissão de Negócios Estrangeiros e à Comissão de Defesa 
Nacional. Foi ministro-adjunto do primeiro-ministro José Manuel Durão Barroso, no XV Governo 
Constitucional de Portugal. Foi ministro das Cidades, Administração Local, Habitação e Desenvolvimento 
Regional do XVI Governo Constitucional de Portugal. Foi comissário da Lisboa 94 – Capital Europeia da 
Cultura. Em 1995, foi condecorado pelo Presidente da República com a Comenda da Ordem do Infante 
Dom Henrique; em 2004 foi agraciado pelo Presidente da República do Brasil com a Grã-Cruz da Ordem 
Nacional do Cruzeiro do Sul. Em 2006, foi condecorado com a insígnia de Chevalier de la Legion 
d´Honneur pelo Presidente da República Francesa e agraciado com a Grã-Cruz da Ordem de Mérito 
pelo Presidente da República da Lituânia. 

Desde 2012 exerce o cargo de membro do Conselho de Administração da REN. 

O endereço profissional de cada um dos citados membros do Conselho de Administração  
é o da sede da REN, sita na Avenida Estados Unidos da América, n.º 55, freguesia de Alvalade, 
em Lisboa.  

II.20. Relações familiares, profissionais ou comerciais, habituais  
e significativas, dos membros, consoante aplicável, do Conselho  
de Administração, do Conselho Geral e de Supervisão e do Conselho  
de Administração Executivo a 31.12.2017 
 

ADMINISTRADOR 

DETENTOR DE 
PARTICIPAÇÃO 

QUALIFICADA RELAÇÃO 

Rodrigo Costa - - 

Gonçalo Morais Soares  - - 

João Faria Conceição  - - 

Guangchao Zhu  
(em representação da State 
Grid International 
Development Limited) 

State Grid of China 
 

Engenheiro-Chefe Adjunto e 
Diretor Geral do Departamento de 

Cooperação Internacional da  
State Grid Corporation of China 

(vide II.19 e 26) 

Mengrong Cheng  State Grid of China 

Diretora-Geral Adjunta do 
Departamento de Cooperação 

Internacional da  State Grid 
Corporation of China e Presidente 

do State Grid Corporation of China 
US Office 

(vide II.19 e 26) 

Longhua Jiang State Grid of China 

 Vice-Presidente Executivo da 
China Electric Power Equipment 

and Technology Co. Ltd.  
(vide II.19 e 26) 

Omar Al Wahaibi    
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Jorge Magalhães Correia  Fidelidade – Companhia 
de Seguros, S.A. 

Presidente da Comissão 
Executiva da Fidelidade – 

Companhia de Seguros, S.A.  
e cargos de administração em 

outras sociedades do Grupo 
Fidelidade (vide II.26) 

Manuel Ramos de Sousa 
Sebastião   - - 

Gonçalo Gil Mata - - 

Maria Estela Barbot  - - 

José Luís Arnaut  - - 

II.21. Organogramas ou mapas funcionais relativos à repartição  
de competências entre os vários órgãos sociais, comissões e/ou 
departamentos da sociedade, incluindo informação sobre delegação  
de competências, em particular no que se refere à delegação da 
administração quotidiana da sociedade 

Conforme organograma constante do ponto II.15, a REN adota um modelo de governo societário 
de inspiração anglo-saxónica que integra os seguintes órgãos sociais eleitos pela Assembleia 
Geral50: (i) o Conselho de Administração, como órgão de administração dos negócios sociais, o 
qual delega a gestão corrente da sociedade na Comissão Executiva51 e é ainda apoiado por 
comissões especializadas, e (ii) a Comissão de Auditoria e o revisor oficial de contas, como órgãos 
de fiscalização, sendo a Comissão de Auditoria composta exclusivamente por administradores não 
executivos. A Assembleia Geral elege ainda uma Comissão de Vencimentos. 

Para melhor compreensão da divisão de competências entre os diversos órgãos sociais, inclui-se 
de seguida também o organograma funcional das unidades de negócio da REN: 

 

                                                                    
50 Cfr. alínea b), do n.º 2, do artigo 8.º do Contrato de Sociedade. 
51 Cfr. n.º 1, do artigo 8.º, do regulamento do Conselho de Administração. 
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Durante o ano de 2017, foi implementado um processo de reorganização das unidades funcionais 
das empresas do Grupo REN e de reafetação de responsabilidades na estrutura das áreas 
operacionais e de apoio às concessões, com vista, sobretudo, à promoção da eficiência e 
complementaridade de competências em áreas com objetivos comuns. 

ASSEMBLEIA GERAL 

A Assembleia Geral é o órgão social constituído pela universalidade dos acionistas da sociedade, 
ao qual compete, nomeadamente: 

a) apreciar o relatório do Conselho de Administração, discutir e votar o balanço, as contas  
e os pareceres da Comissão de Auditoria e do revisor oficial de contas, e deliberar sobre  
a aplicação dos resultados do exercício; 

b) eleger os membros da mesa da Assembleia Geral, os administradores e o revisor oficial  
de contas;  

c) deliberar sobre quaisquer alterações dos estatutos;  

d) deliberar sobre as remunerações dos membros dos órgãos sociais, podendo, para o efeito, 
designar uma Comissão de Vencimentos; e  

e) deliberar sobre qualquer outro assunto que se integre na sua competência e para o qual 
tenha sido convocada. 

CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO 

O Conselho de Administração tem as competências e poderes que lhe são conferidos pelo CSC  
e pelo Contrato de Sociedade52. De entre estes, salientam-se, em especial: 

a) definir os objetivos e as políticas de gestão da sociedade; 

b) elaborar os planos de atividade e financeiros anuais;  

c) gerir os negócios sociais e praticar todos os atos e operações relativos ao objeto social que 
não caibam na competência atribuída a outros órgãos da sociedade; 

d) representar a sociedade em juízo e fora dele, ativa e passivamente, podendo desistir, 
transigir e confessar em quaisquer pleitos, como celebrar convenções de arbitragem; 

e) adquirir, vender ou por outra forma alienar ou onerar direitos ou bens, móveis ou imóveis; 

f) constituir sociedades e subscrever, adquirir, onerar e alienar participações sociais;  

g) propor à Assembleia Geral a aquisição e alienação de ações próprias, dentro dos limites 
fixados na lei; 

h) estabelecer a organização técnico-administrativa da sociedade e as normas de 
funcionamento interno, designadamente relativas ao pessoal e sua remuneração; 

i) designar o secretário da sociedade e o respetivo suplente;  

j) constituir mandatários com os poderes que julgar convenientes, incluindo os de 
substabelecer; e 

k) exercer as demais competências que lhe sejam atribuídas por lei ou pela Assembleia Geral. 

De acordo com o regulamento do Conselho de Administração, aprovado em 27 de março de 
201253, não são suscetíveis de delegação na Comissão Executiva as matérias legalmente 
indelegáveis, incluindo a cooptação de administradores, o pedido de convocação de assembleias 
gerais, a aprovação do relatório e contas anuais a submeter à Assembleia Geral, a prestação de 

                                                                    
52 Cfr. n.º 1 do artigo 15.º do Contrato de Sociedade. 
53 Cfr. n.º 3 e n.º 5 do artigo 3.º. 
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cauções e garantias pessoais ou reais pela sociedade, a mudança da sede social, aumentos do 
capital social, e aprovação de projetos de fusão, cisão e transformação.  

Por sua vez, a aquisição e a alienação de bens, direitos ou participações sociais de valor 
económico superior a 10% dos ativos fixos da Sociedade encontram-se sujeitas a aprovação prévia 
da Assembleia Geral54. 

COMISSÃO EXECUTIVA 

Em 17 de abril de 2015, foram delegados numa Comissão Executiva na medida do permitido por 
lei, pelos Estatutos da Sociedade e pelo Regulamento do Conselho de Administração, todos os 
poderes necessários ou convenientes para o exercício dos atos de gestão referentes à 
prossecução das atividades compreendidas no objeto social da Sociedade, os quais incluem, em 
particular, as seguintes competências, a exercer ao abrigo e dentro dos limites fixados anualmente 
no orçamento de exploração e no plano estratégico, a aprovar, sob proposta da Comissão 
Executiva, pelo Conselho de Administração: 

a) Gerir a atividade normal da Sociedade e praticar todos os atos e operações compreendidos 
no objeto social da Sociedade que não caibam na competência exclusiva do Conselho de 
Administração por força de lei, dos Estatutos da Sociedade ou do Regulamento do Conselho 
de Administração 

b) Aprovar, caso a caso, as alienações de ativos e/ou direitos e os investimentos ou a oneração 
de ativos, salvo mediante a constituição de garantias pessoais ou reais, a efetuar pela 
Sociedade e/ou pelas sociedades participadas, cujo valor individual e/ou agregado seja igual 
ou inferior a 15 milhões de euros ou que já tenham sido aprovadas no âmbito do orçamento 
anual da Sociedade e cujo valor individual ou agregado seja igual ou inferior a 25 milhões de 
euros 

c) Propor ao Conselho de Administração e executar o orçamento anual, o plano de negócios  
e outros planos de desenvolvimento de longo prazo 

d) Sem prejuízo do disposto no artigo 3.º, n.º 5, alínea f) do Regulamento do Conselho de 
Administração, estabelecer a organização técnico-administrativa da Sociedade e as normas 
de funcionamento interno, designadamente relativas aos colaboradores e sua remuneração 

e) Representar a Sociedade em juízo e fora dele, ativa e passivamente, podendo desistir, 
transigir e confessar em quaisquer pleitos, bem como, celebrar convenções de arbitragem 

f) Constituir sociedades e subscrever, adquirir, deter, onerar e alienar participações sociais, 
contanto que aquelas sociedades sejam, ou as participações respeitem a, sociedades-veiculo 
para a realização de investimentos específicos com um valor individual ou agregado que não 
exceda 7,5 milhões de euros), ou que já tenham sido aprovadas no âmbito do orçamento 
anual da Sociedade 

g) Negociar, celebrar, modificar e promover a cessação de quaisquer contratos, incluindo 
contratos de prestação de serviços e contratos de trabalho, de valor igual ou inferior a cinco 
milhões de euros 

h) Negociar, celebrar, modificar e promover a cessação de quaisquer contratos de contração de 
dívida de curto prazo (isto é, com uma maturidade igual ou inferior a três anos), incluindo sob 
a forma de papel comercial 

i) Abrir, movimentar e encerrar contas bancárias 

j) Deliberar que a Sociedade preste apoio técnico e financeiro às sociedades em que seja titular 
de ações, quotas ou outras participações sociais, concedendo-lhes, nomeadamente, 
empréstimos e prestando garantias em seu benefício 

                                                                    
54 Cfr. n.º 2 do artigo 15.º do Contrato de Sociedade e artigo 3.º, n.º 6 do Regulamento do Conselho de 
Administração. 
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k) Apresentar ao Conselho de Administração propostas a submeter à Assembleia Geral 
relativamente à aquisição e alienação de ações próprias e de obrigações ou outros valores 
mobiliários próprios, dentro dos limites fixados na lei e estabelecidos pela Assembleia Geral 

l) Apresentar ao Conselho de Administração propostas em matéria de controlo interno, de 
gestão de riscos e de auditoria interna do Grupo REN  

m) Constituir mandatários com os poderes que julgar convenientes, incluindo os de 
substabelecer 

n) Indicar as pessoas a designar pela Sociedade para integrarem as listas dos titulares de 
órgãos sociais a eleger nos dois operadores das redes de transporte, ou seja, a REN – Rede 
Eléctrica Nacional, S.A., e a REN Gasodutos, S.A., bem como nas sociedades-veículo 
referidas na alínea f) anterior 

o) Tomar ou dar de arrendamento quaisquer prédios ou frações de imóveis 

p) Gerir as participações sociais detidas pela REN e coordenar a atividade das sociedades que 
se encontrem em relação de grupo com a REN, podendo ainda, quanto às sociedades em 
relação de domínio total, dirigir instruções vinculativas, nos termos legais aplicáveis. 

No que respeita em concreto à contração de dívida de médio ou longo prazo, e tendo em 
consideração o objetivo de assegurar o adequado financiamento do Grupo REN, o Conselho de 
Administração delegou ainda na Comissão Executiva os poderes necessários para negociar os 
termos específicos de cada instrumento de contração de dívida no que respeita, em particular, ao 
respetivo montante, prazo, taxa de juro, condições de reembolso, seleção dos intermediários 
financeiros e outros elementos relevantes, devendo a Comissão Executiva, atenta a importância 
deste tipo de operações, submeter os respetivos contratos ou acordos a aprovação final pelo 
Conselho de Administração. 

A delegação de competências na Comissão Executiva não exclui a possibilidade de o Conselho de 
Administração deliberar sobre as matérias delegadas e não inclui as matérias reservadas por lei, 
pelo Contrato de Sociedade ou pelo Regulamento do Conselho de Administração, nomeadamente:  

a) escolha do presidente do Conselho de Administração; 

b) cooptação de administradores; 

c) pedido de convocação da assembleia geral; 

d) aprovação do relatório e contas anuais a submeter à assembleia geral; 

e) aprovação das contas semestrais e trimestrais a publicar nos termos legais aplicáveis; 

f) prestação de cauções e garantias pessoais ou reais pela Sociedade; 

g) mudança da sede social e realização de aumentos do capital social, nos termos previstos no 
Contrato de Sociedade; 

h) projetos de fusão, cisão e transformação da Sociedade; 

i) designação do secretário da Sociedade e do respetivo suplente; 

j) definição da estratégia e das políticas gerais da Sociedade; 

k) definição dos objetivos e das políticas de gestão da Sociedade; 

l) aprovação do orçamento anual, do plano de negócios e de outros planos de exploração  
a longo prazo; 

m) definição da estrutura empresarial do grupo; 

n) aprovação, caso a caso, das alienações de ativos e/ou direitos e investimentos e constituição 
de ónus a efetuar pela Sociedade e/ou pelas sociedades participadas, cujo valor individual ou 
agregado seja superior a 15 milhões de euros, ou que já tenham sido aprovadas no âmbito do 
orçamento anual da Sociedade e o respetivo valor individual ou agregado não exceder 25 
milhões de euros; 
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o) constituição de sociedades e subscrição, aquisição, detenção, oneração e alienação de 
participações sociais, exceto nos casos em que aquelas sociedades sejam, ou as 
participações respeitem a, sociedades-veículo para a realização de investimentos específicos 
com um valor individual ou agregado que não exceda 7,5 milhões de euros, ou que já tenham 
sido aprovados no âmbito do orçamento anual da Sociedade;  

p) deliberação de contração de dívida no mercado financeiro nacional ou internacional, incluindo 
através da emissão de obrigações ou de quaisquer outros valores mobiliários; 

q) apresentação de propostas a submeter à Assembleia Geral relativamente à aquisição e 
alienação de ações próprias, de obrigações próprias ou outros valores mobiliários próprios, 
dentro dos limites fixados na lei; 

r) aprovação dos sistemas de controlo interno, de gestão de riscos e de auditoria interna da 
Sociedade; 

s) designação do representante da Sociedade nas assembleias gerais de todas as sociedades 
participadas; 

t) indicação das pessoas a designar pela Sociedade para integrarem as listas dos titulares de 
órgãos sociais a eleger em todas as sociedades participadas, bem como a nomeação do 
Chief Technical Officer da Sociedade, sob proposta da Comissão Executiva, salvo no que 
respeita aos dois operadores das redes de transporte, isto é, a REN – Rede Eléctrica 
Nacional, S.A. e a REN Gasodutos, S.A., e às sociedades-veículo referidas na alínea o) 
anterior; 

u) intervenção da Sociedade ou de qualquer das suas participadas em atividades que não se 
incluam nas suas atividades principais, ou seja, o transporte de energia elétrica e gás natural, 
armazenamento de gás natural e regaseificação e/ou armazenamento de gás natural 
liquefeito, nomeadamente através da aquisição ou subscrição de participações sociais ou 
estabelecimentos comerciais, cujo objeto social não inclua as referidas atividades; 

v) participação da REN em joint ventures, parcerias ou acordos de cooperação estratégica e 
seleção dos parceiros relevantes; 

w) transações com partes relacionadas cujo montante exceda 500 mil euros ou, 
independentemente do montante relevante, qualquer transação com partes relacionadas que 
possa ser considerada como não tendo sido executada com base em condições de mercado; 

x) deliberar sobre todas as matérias que sejam consideradas estratégicas, devido à sua relação 
com acordos estratégicos celebrados pela REN, ao seu risco ou às suas caraterísticas 
especiais. 
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Repartição de pelouros no Conselho de Administração 

Tendo em vista a otimização da eficiência da gestão, os membros da Comissão Executiva 
repartiram entre si, durante o exercício de 2017, a responsabilidade pelo acompanhamento direto 
de áreas específicas de atuação da sociedade, nos termos que constam do diagrama seguinte: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

COMISSÃO DE AUDITORIA E REVISOR OFICIAL DE CONTAS 

A Comissão de Auditoria e o revisor oficial de contas são os órgãos de fiscalização da sociedade, 
encontrando-se as suas principais competências descritas em III.38. 

COMISSÃO DE VENCIMENTOS 

A Comissão de Vencimentos é responsável pela fixação das remunerações e pela apresentação de 
declaração anual sobre a política de remuneração dos membros dos órgãos de administração e de 
fiscalização.  

Dentro das suas incumbências, a Comissão de Vencimentos tem igualmente participado 
ativamente na avaliação de desempenho, em particular para efeitos da fixação da remuneração 
variável dos administradores executivos. 
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II.22. Existência e local onde podem ser consultados os regulamentos  
de funcionamento, consoante aplicável, do Conselho de Administração, 
do Conselho Geral e de Supervisão e do Conselho de Administração 
Executivo 

O regulamento do Conselho de Administração – bem como o regulamento da Comissão Executiva 
– encontra-se disponível no website55 da Sociedade em português e na sua tradução para língua 
inglesa. 

II.23. Número de reuniões realizadas e grau de assiduidade de cada 
membro, consoante aplicável, do Conselho de Administração, do 
Conselho Geral e de Supervisão e do Conselho de Administração 
Executivo, às reuniões realizadas 

CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO 

As reuniões do Conselho de Administração são convocadas e dirigidas pelo respetivo Presidente. 
Compete ao Conselho de Administração fixar a periodicidade das suas reuniões ordinárias, sendo, 
no entanto, obrigatória uma reunião bimestral. Assim, o Conselho de Administração reúne 
ordinariamente com uma periodicidade mínima bimestral, em datas a fixar, em cada ano, pelos 
seus membros, salvo durante os 18 meses iniciais do seu mandato, período no qual as reuniões do 
Conselho de Administração devem ser mensais56. 

Acresce que o Conselho de Administração deve reunir extraordinariamente sempre que convocado 
pelo seu Presidente, por dois administradores, ou a pedido do revisor oficial de contas57.  

No ano de 2017, o Conselho de Administração realizou nove reuniões. 

O quadro seguinte identifica o número de reuniões do Conselho de Administração da REN em que 
os administradores estiveram presentes ou devidamente representados. 

ASSIDUIDADE DOS MEMBROS DO CONSELHO  
DE ADMINISTRAÇÃO ÀS REUNIÕES 

NOME PRESENÇA REPRESENTAÇÃO AUSÊNCIA 
% DE 

ASSIDUIDADE 

Rodrigo Costa 9 0 0 100% 

Gonçalo Morais Soares   9 0 0 100% 

João Faria Conceição 9 0 0 100% 

Guangchao Zhu  
(em representação da 
State Grid International 
Development Limited) 

4 5 0 100% 

Mengrong Cheng 4 5 0 100% 

                                                                    
55 www.ren.pt 
56 Cfr. artigo 19.º, n.º 1, do Contrato de Sociedade e artigo 4.º, n.º 2, do regulamento do Conselho de 
Administração. 
57 Cfr. artigo 19.º, n.º 1, do Contrato de Sociedade.  
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NOME PRESENÇA REPRESENTAÇÃO AUSÊNCIA 
% DE 

ASSIDUIDADE 

Longhua Jiang 5 4 0 100% 

Omar Al Wahaibi 9 0 0 100% 

Jorge Magalhães 
Correia  7 2 0 100% 

Manuel Ramos de 
Sousa Sebastião 9 0 0 100% 

Gonçalo Gil Mata 9 0 0 100% 

Maria Estela Barbot 9 0 0 100% 

José Luís Arnaut  8 1 0 100% 

COMISSÃO EXECUTIVA 

As reuniões da Comissão Executiva são convocadas e dirigidas pelo respetivo Presidente e 
realizam-se, em regra, uma vez por semana58. 

No ano de 2017, a Comissão Executiva realizou 35 reuniões. 

O Presidente da Comissão Executiva (que, conforme já referido, desempenha igualmente o cargo de 
Presidente do Conselho de Administração) remete ao presidente da Comissão de Auditoria as atas das 
reuniões da Comissão Executiva, assim como as respetivas convocatórias, quando aplicável. Por outro 
lado, sempre que solicitado por membros de outros órgãos sociais, a Comissão Executiva presta, em tempo 
útil e de forma adequada, as informações que sejam requeridas59. 

ASSIDUIDADE DOS MEMBROS  
DA COMISSÃO EXECUTIVA ÀS REUNIÕES 

NOME PRESENÇA REPRESENTAÇÃO AUSÊNCIA 
% DE 

ASSIDUIDADE 

Rodrigo Costa 35 0 0 100% 

Gonçalo Morais Soares   35 0 0 100% 

João Faria Conceição 35 0 0 100% 

 

II.24 Indicação dos órgãos da sociedade competentes para realizar  
a avaliação de desempenho dos administradores executivos 

A avaliação do desempenho dos membros da Comissão Executiva tem sido realizada pela 
Comissão de Nomeações e Avaliação e pela Comissão de Vencimentos, no âmbito das suas 
respetivas competências.  

                                                                    
58 Cfr. n.º 1, do artigo 2.º, do regulamento da Comissão Executiva. 
59 Cfr. artigo 5.º do regulamento da Comissão Executiva. 
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Destaca-se ainda o papel desempenhado pela Comissão de Auditoria na verificação dos elementos 
quantitativos de avaliação.  

II.25. Critérios predeterminados para a avaliação de desempenho dos 
administradores executivos 

A avaliação anual do desempenho dos administradores executivos tem por base critérios 
predeterminados, nos termos explicitados em III.71 infra.  

II.26. Disponibilidade de cada um dos membros, consoante aplicável,  
do Conselho de Administração, do Conselho Geral e de Supervisão  
e do Conselho de Administração Executivo, com indicação dos cargos 
exercidos em simultâneo em outras empresas, dentro e fora do grupo,  
e outras atividades relevantes exercidas pelos membros daqueles  
órgãos no decurso do exercício 

Aqui se destacam as funções exercidas em órgãos de administração, de direção ou de fiscalização 
pelos membros do Conselho de Administração e Comissão de Auditoria da REN que 
desempenham funções a 31 de dezembro de 2017: 
 

ADMINISTRADOR 
FUNÇÕES EXERCIDAS EM ÓRGÃOS DE ADMINISTRAÇÃO,  
DE DIREÇÃO OU DE FISCALIZAÇÃO 

Rodrigo Costa Presidente do Conselho de Administração da REN – Rede Eléctrica Nacional, S.A. 
Presidente do Conselho de Administração da REN – Gasodutos, S.A. 
Presidente do Conselho de Administração da REN Atlântico – Terminal de GNL, S.A. 
Presidente do Conselho de Administração da REN – Armazenagem, S.A. 
Presidente do Conselho de Administração da REN Serviços, S.A. 
Presidente do Conselho de Administração da ENONDAS, Energia das Ondas, S.A. 
Presidente do Conselho de Administração da REN Gás, S.A. 
Presidente do Conselho de Administração da RENTELECOM – Comunicações, S.A. 
Presidente do Conselho de Administração da Aerio Chile, Spa 
Vice-Presidente do Conselho de Administração da Electrogas, S.A. 
Presidente do Conselho de Administração da REN Gás Distribuição, SGPS, S.A. 

Gonçalo Morais Soares Vogal do Conselho de Administração da REN – Rede Eléctrica Nacional, S.A. 
Vogal do Conselho de Administração da REN – Gasodutos, S.A. 
Vogal do Conselho de Administração da REN Atlântico – Terminal de GNL, S.A. 
Vogal do Conselho de Administração da REN – Armazenagem, S.A. 
Vogal do Conselho de Administração da REN Serviços, S.A. 
Vogal do Conselho de Administração da ENONDAS, Energia das Ondas, S.A. 
Vogal do Conselho de Administração da REN Gás, S.A. 
Vogal do Conselho de Administração da RENTELECOM – Comunicações, S.A. 
Presidente do Conselho de Administração da REN Finance B.V. 
Vogal do Conselho de Administração da Aerio Chile, Spa 
Vogal do Conselho de Administração da REN Gás Distribuição, SGPS, S.A. 
Vogal do Conselho de Administração da Electrogas, S.A. 

João Faria Conceição Vogal do Conselho de Administração da REN – Rede Eléctrica Nacional, S.A. 
Vogal do Conselho de Administração da REN – Gasodutos, S.A. 
Vogal do Conselho de Administração da REN Atlântico – Terminal de GNL, S.A. 
Vogal do Conselho de Administração da REN – Armazenagem, S.A. 
Vogal do Conselho de Administração da REN Serviços, S.A. 
Vogal do Conselho de Administração da RENTELECOM – Comunicações, S.A. 
Vogal do Conselho de Administração da ENONDAS, Energia das Ondas, S.A. 
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ADMINISTRADOR 
FUNÇÕES EXERCIDAS EM ÓRGÃOS DE ADMINISTRAÇÃO,  
DE DIREÇÃO OU DE FISCALIZAÇÃO 

Vogal do Conselho de Administração da REN Gás, S.A. 
Vogal do Conselho de Administração da Aerio Chile, Spa 
Vogal não Executivo do Conselho de Administração da Hidroeléctrica de Cahora Bassa 
Vogal do Conselho de Administração da REN Gás Distribuição, SGPS, S.A. 
Membro suplente do Conselho de Administração da Electrogas, S.A.  

 

FUNÇÕES DOS ADMINISTRADORES EXECUTIVOS 

Conforme resulta do quadro supra, os administradores executivos da REN exercem exclusivamente 
funções em órgãos de governo de subsidiárias e sociedades participadas, direta ou indiretamente, pela 
REN. Desta forma, a sua disponibilidade para desempenhar o cargo é total, procurando a cada momento 
desenvolver a atividade e prosseguir os interesses da sociedade e do Grupo em todo o seu potencial.  

Ademais, note-se que, aquando da sua designação, os administradores executivos manifestaram  
a sua disponibilidade máxima para desempenho do cargo e para a prossecução dos objetivos 
estabelecidos, tendo esta sido confirmada pela sua assiduidade nas reuniões do Conselho de 
Administração e da Comissão Executiva e pelo trabalho desenvolvido no seio da REN.  

FUNÇÕES DOS ADMINISTRADORES NÃO EXECUTIVOS NÃO INDEPENDENTES QUE 
DESEMPENHAM FUNÇÕES A 31.12.201760 
 

ADMINISTRADOR 
FUNÇÕES EXERCIDAS EM ÓRGÃOS DE ADMINISTRAÇÃO,  
DE DIREÇÃO OU DE FISCALIZAÇÃO 

Guangchao Zhu Engenheiro-Chefe Adjunto da State Grid Corporation of China  
Diretor Geral do Departamento de Cooperação Internacional da State Grid Corporation  
of China 

Mengrong Cheng Diretora-Geral Adjunta do Departamento de Cooperação Internacional  
da State Grid Corporation of China  
Presidente do State Grid Corporation of China US Office 
Membro do comité chinês de IEC MSB 

Longhua Jiang Vice-Presidente Executivo da China Electric Power Equipment and Technology Co. Ltd. 

Omar Al-Wahaibi CEO da Electricity Holding e CEO do grupo Nama Group 
Membro do Conselho de Administração da Oman Broad Band Company 
Membro do Conselho de Administração da Gulf Cooperative Council Interconnection 
Authority 

                                                                    
60 Nenhuma das sociedades identificadas pertence ao Grupo REN. 
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ADMINISTRADOR 
FUNÇÕES EXERCIDAS EM ÓRGÃOS DE ADMINISTRAÇÃO,  
DE DIREÇÃO OU DE FISCALIZAÇÃO 

Jorge Magalhães 
Correia 

Vice-Presidente do Conselho de Administração  
e Presidente da Comissão Executiva da Fidelidade - Companhia de Seguros, S.A. 
Vice-Presidente do Conselho de Administração e Presidente da Comissão Executiva da 
Fidelidade Assistência – Companhia de Seguros, S.A.  
Vice-Presidente do Conselho de Administração  
e Presidente da Comissão Executiva da Multicare - Seguros de Saúde, S.A.  
Presidente do Conselho de Administração da Fidelidade – Property Europe, S.A.  
Presidente do Conselho de Administração da Fidelidade – Property International, S.A.  
Presidente do Conselho de Administração  
e membro do Conselho Consultivo da Luz Saúde, S.A.  
Vice-Presidente da Associação Portuguesa de Seguradores 
Membro da Geneva Association 

 

Aquando da sua designação, os administradores não executivos acima identificados manifestaram 
ter a disponibilidade necessária para desempenho do cargo e para a prossecução dos objetivos 
estabelecidos. Esta disponibilidade tem sido confirmada pela sua assiduidade nas reuniões do 
Conselho de Administração e pelo trabalho desenvolvido no seio da REN. 

FUNÇÕES DOS ADMINISTRADORES NÃO EXECUTIVOS INDEPENDENTES QUE 
DESEMPENHAM FUNÇÕES A 31.12.201761 
 

ADMINISTRADOR FUNÇÕES EXERCIDAS EM ÓRGÃOS DE ADMINISTRAÇÃO,  
DE DIREÇÃO OU DE FISCALIZAÇÃO 

Manuel Ramos  
de Sousa Sebastião 

Consultor no International Advisory Board do Banco Finantia 

Gonçalo Gil Mata Diretor executivo e membro do Conselho de Administração  
da Capital Criativo – Soc. Capital de Risco  
Membro não executivo do Conselho de Administração da Arquiled, S.A.  
Summer Portugal, SA e Vila Monte, S.A.  
Gerente da Goma Consulting, Lda.  

Maria Estela Barbot Administradora da Instituição Financeira para o Desenvolvimento   
Sócia executiva da ALETSE, Lda  
Consultora sénior da Young Network, Marketing e Comunicação, Lda  
Membro da Comissão de Auditoria da Casa da Música 
Membro do Comité de Gestão do LIDE – Grupo de Líderes Empresariais 
Membro do Conselho Consultivo do Instituto Português de Corporate Governance  
Membro do Conselho Consultivo do Ar.Co – Centro de Arte e Comunicação Visual  
Membro do Conselho de Fundadores e da Comissão de Vencimentos do Museu  
de Arte Moderna da Fundação de Serralves 
Membro do Conselho de Administração do Fórum Portugal Global – FPG  
Membro do Conselho Geral do FAE – Fórum de Administradores de Empresas 
Membro da Comissão de Auditoria da Instituição Financeira de Desenvolvimento – IFD  
Membro do Conselho Geral e de Supervisão da Portugal Capital Ventures – Sociedade de 
Capital de Risco, S.A. 

                                                                    
61 Nenhuma das sociedades identificadas pertence ao Grupo REN. 
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ADMINISTRADOR FUNÇÕES EXERCIDAS EM ÓRGÃOS DE ADMINISTRAÇÃO,  
DE DIREÇÃO OU DE FISCALIZAÇÃO 

José Luis Arnaut Vogal do Conselho de Administração do MOP, S.A.  
Vogal do Conselho de Administração da Discovery Portugal Real Estate Fund,  
Presidente da Assembleia Geral da Federação Portuguesa de Futebol, 
Presidente da Assembleia Geral da Única  
União Cervejeira de Angola (Grupo Unicer) 
Presidente da Assembleia Geral da ANA - Aeroportos de Portugal (Vinci Airports) 
Presidente da Assembleia Geral da Siemens Portugal 
Presidente da Assembleia Geral da Portway 
Handling de Portugal, S.A. (Vinci Airports) 
Managing Partner da CMS Rui Pena & Arnaut 
Membro do Conselho Consultivo da AON 
Membro do Conseil des Sages da Fundação – Doha Freedom of Information Center 
Presidente da Associação de Amizade Portugal-Qatar 
Membro do Conselho Consultivo do European Observatory on Infringements of Intellectual 
Property Rights (OHIM – Office for Harmonization in the Internal Market) 
Membro do Conselho de Administração da Discovery Portugal Real Estate Fund 
Membro do Conselho Consultivo internacional da Goldman Sachs 

 

Aquando da sua designação, os administradores não executivos e membros da Comissão de 
Auditoria (quando aplicável) acima identificados manifestaram ter a disponibilidade necessária para 
o desempenho do cargo e para a prossecução dos objetivos estabelecidos. Esta disponibilidade 
tem sido confirmada pela sua assiduidade nas reuniões dos órgãos de administração e fiscalização 
e pelo trabalho desenvolvido no seio da REN. 

II.27. Identificação das comissões criadas no seio, consoante aplicável, 
do Conselho de Administração, do Conselho Geral e de Supervisão e do 
Conselho de Administração Executivo, e local onde podem ser 
consultados os regulamentos de funcionamento 

Durante o ano de 2017, o Conselho de Administração contou com o apoio das comissões especializadas 
no seio do Conselho de Administração criadas em 2015.  

Com efeito, o Conselho de Administração conta regularmente com o apoio (i) da Comissão de 
Governo Societário que apoia e presta assistência ao Conselho de Administração na preparação 
do relatório anual de governo societário, e, em geral, no cumprimento das obrigações legais e na 
adoção das melhores práticas relativamente ao governo societário, bem como (ii) da Comissão de 
Nomeações e Avaliação que apoia o Conselho de Administração na preparação de planos de 
sucessão para os membros executivos do Conselho de Administração e formula recomendações 
relativas ao perfil dos candidatos para futuras nomeações para o Conselho de Administração; e 
ainda presta assistência ao Conselho de Administração na avaliação do desempenho global do 
Conselho de Administração, dos seus membros executivos e das suas comissões especializadas. 

Os seus regulamentos internos podem ser consultados em http://www.ren.pt/pt-
PT/investidores/governo_da_sociedade/estatutos_regulamentos_e_relatorios/. 

II.28. Composição, se aplicável, da Comissão Executiva e/ou identificação 
de administrador(es) delegado(s) 

Em 31 de dezembro de 2017, a Comissão Executiva integra os membros como tal indicados  
em II.17. 
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II.29. Indicação das competências de cada uma das comissões criadas  

Conforme referido em II.27., operam no seio do Conselho de Administração da REN comissões 
especializadas, nomeadamente a Comissão de Governo Societário e a Comissão de Nomeações  
e Avaliação. 

A Comissão de Governo Societário tem as competências e poderes que lhe são conferidos pelo 
seu regulamento interno62. De entre estes, salientam-se, em especial: 

a) formular recomendações e definir políticas de forma a respeitar a legislação aplicável e as 
melhores práticas em matérias de governo societário; 

b) controlar o cumprimento da legislação aplicável e das melhores práticas em matérias de 
governo societário; 

c) promover a adoção de diretrizes nas seguintes matérias: 

(i) a estrutura, competências e funcionamento dos órgãos sociais 

(ii) a articulação entre os órgãos sociais e as comissões internas 

(iii) as incompatibilidades e independência dos membros dos órgãos sociais 

(iv) a eficiência do papel dos membros não executivos do Conselho 
de Administração 

(v) o exercício de direito de voto, representação e tratamento igualitário dos acionistas 

(vi) a prevenção de conflitos de interesses 

(vii) a transparência do governo societário, da informação divulgada ao mercado e das 
relações com os investidores e demais stakeholders da Sociedade 

d) emitir pareceres sobre qualquer assunto de governo societário, particularmente sobre 
incompatibilidades e independência dos membros do Conselho de Administração, a pedido 
do Conselho de Administração ou por sua própria iniciativa; 

e) elaborar o questionário de avaliação da independência dos membros do Conselho de 
Administração; 

f) preparar o relatório anual de governo societário em colaboração com o Secretário da 
Sociedade e outros departamentos relevantes da REN; 

g) elaborar um relatório anual que analise o modelo de governo societário adotado pela 
Sociedade e que proponha, se aplicável, quaisquer melhorias das práticas implementadas; 

h) rever o Código de Conduta do grupo REN; 

i) o governo e organização globais da Sociedade e das suas subsidiárias; 

j) acompanhar as ações de supervisão conduzidas pela CMVM relativas a matérias de governo 
societário; 

k) desempenhar outras competências ou responsabilidades em relação a matérias de governo 
societário delegadas na Comissão de Governo Societário pelo Conselho de Administração. 

A Comissão de Nomeações e Avaliação tem as competências e poderes que lhe são conferidos 
pelo regulamento interno63. De entre estes, salientam-se, em especial: 

a) Em matéria de nomeações, 

                                                                    
62 Cfr. artigo 3.º do regulamento da Comissão de Governo Societário. 
63 Cfr. artigo 3.º do regulamento da Comissão de Nomeações e Avaliação. 
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(i) assistir o Conselho de Administração na identificação e seleção  
de potenciais candidatos para o Conselho de Administração e apresentar ao Conselho 
de Administração a lista das pessoas recomendadas para nomeação; 

(ii) elaborar recomendações sobre as qualificações, conhecimentos e experiência 
profissional requeridos para os membros do Conselho de Administração; 

(iii) assistir o Conselho de Administração na preparação da sucessão dos seus membros; 

(iv) desempenhar outras competências ou responsabilidades delegadas na Comissão de 
Nomeações e Avaliação pelo Conselho de Administração no âmbito das suas funções. 

b) Em matéria de avaliação 

(i) aconselhar o Conselho de Administração em relação às regras que devem reger o 
processo de avaliação anual, particularmente os indicadores-chave (key performance 
indicators) de desempenho; 

(ii) apoiar o Conselho de Administração na avaliação anual dos seus membros executivos, 
do desempenho global do Conselho de Administração e das comissões especializadas; 

(iii) elaborar relatório relativo à avaliação dos membros executivos do Conselho de 
Administração, a apresentar à Comissão de Vencimentos até ao fim de março do ano 
seguinte; 

(iv) desempenhar outras competências ou responsabilidades delegadas na Comissão de 
Nomeações e Avaliação pelo Conselho de Administração no âmbito das suas funções. 

No que respeita à Comissão Executiva, vide II.21. 
 
 

III. FISCALIZAÇÃO  
(CONSELHO FISCAL, COMISSÃO DE AUDITORIA  
OU CONSELHO GERAL E DE SUPERVISÃO) 
a) Composição 

III.30. Identificação do órgão de fiscalização (Conselho Fiscal, Comissão 
de Auditoria ou Conselho Geral e de Supervisão) correspondente ao 
modelo adotado 

Conforme referido supra64, a REN adota um modelo de governo societário de inspiração  
anglo-saxónica, que integra como órgãos de fiscalização a Comissão de Auditoria e o revisor oficial  
de contas, sendo a Comissão de Auditoria composta exclusivamente por administradores não 
executivos65 e independentes (incluindo o seu presidente), com as competências adequadas ao 
desempenho das suas funções. 

 

 

 

 

                                                                    
64 Vide II.15. supra. 
65 Cfr. n.º 3 do artigo 3.º do regulamento da Comissão de Auditoria. 
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III.31. Composição, consoante aplicável, do Conselho Fiscal, da Comissão 
de Auditoria, do Conselho Geral e de Supervisão ou da Comissão para as 
Matérias Financeiras, com indicação do número estatutário mínimo e 
máximo de membros, duração estatutária do mandato, número de 
membros efetivos, data da primeira designação e data do termo de 
mandato de cada membro 

Em 31 de dezembro de 2017, a Comissão de Auditoria era composta pelos três membros como tal 
identificados em II.17., composição esta que se mantém à presente data e que se revela adequada 
ao eficiente desempenho das suas funções, tendo presente a dimensão e o negócio da sociedade 
e a complexidade dos riscos a este associados. 

O Contrato de Sociedade da REN prevê um número de três membros para a Comissão de 
Auditoria. 

Quanto à restante informação requerida, remete-se igualmente para a informação já constante do 
ponto II.17. 

III.32. Identificação, consoante aplicável, dos membros do Conselho 
Fiscal, da Comissão de Auditoria, do Conselho Geral e de Supervisão  
ou da Comissão para as Matérias Financeiras que se considerem 
independentes, nos termos do artigo 414.º, n.º 5 CSC 

Vide II.18. supra. 

III.33. Qualificações profissionais, consoante aplicável, de cada um dos 
membros do Conselho Fiscal, da Comissão de Auditoria, do Conselho 
Geral e de Supervisão ou da Comissão para as Matérias Financeiras  
e outros elementos curriculares relevantes 

Vide II.19. supra. 

b) Funcionamento 

III.34. Existência e local onde podem ser consultados os regulamentos de 
funcionamento, consoante aplicável, do Conselho Fiscal, da Comissão de 
Auditoria, do Conselho Geral e de Supervisão ou da Comissão para as 
Matérias Financeiras 

O regulamento da Comissão de Auditoria pode ser consultado no website oficial da REN66 em 
português e na sua tradução para língua inglesa. 

III.35. Número de reuniões realizadas e grau de assiduidade às reuniões 
realizadas, consoante aplicável, de cada membro do Conselho Fiscal, da 
Comissão de Auditoria, do Conselho Geral e de Supervisão e da 
Comissão para as Matérias Financeiras 

As reuniões da Comissão de Auditoria são convocadas e dirigidas pelo respetivo presidente e 
realizam-se com periodicidade mensal. Para além das reuniões ordinárias, poderá a Comissão de 

                                                                    
66 www.ren.pt 
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Auditoria reunir sempre que convocada pelo respetivo presidente ou pelos dois vogais que a 
compõem67.  

No ano de 2017, a Comissão de Auditoria realizou 12 reuniões. 

ASSIDUIDADE DOS MEMBROS  
DA COMISSÃO DE AUDITORIA ÀS REUNIÕES 

NOME PRESENÇA REPRESENTAÇÃO AUSÊNCIA 
% DE 

ASSIDUIDADE 

Manuel Ramos  
de Sousa Sebastião 12 0 0 100% 

Gonçalo Gil Mata 12 0 0 100% 

Maria Estela Barbot 12  0 0 100% 

 

III.36. Disponibilidade de cada um dos membros, consoante aplicável, do 
Conselho Fiscal, da Comissão de Auditoria, do Conselho Geral e de 
Supervisão ou da Comissão para as Matérias Financeiras, com indicação 
dos cargos exercidos em simultâneo em outras empresas, dentro e fora 
do grupo, e outras atividades relevantes exercidas pelos membros 
daqueles órgãos no decurso do exercício 

Acerca desta matéria, vide o que foi referido em II.26. 

c) Competências e funções 

III.37. Descrição dos procedimentos e critérios aplicáveis à intervenção 
do órgão de fiscalização para efeitos de contratação de serviços 
adicionais ao auditor externo 

De acordo com o regulamento da Comissão de Auditoria68, esta aprova previamente a contratação pela 
sociedade, ao auditor externo, ou a qualquer entidade que com ele se encontre em relação de 
participação ou que integre a mesma rede, de serviços diversos dos serviços de auditoria (vide também 
ponto V.46). 

Em 2017, a contratação ao auditor externo e a entidades referidas supra de serviços diversos dos 
serviços de auditoria pela REN e sociedades em relação de domínio ou de grupo foi previamente 
aprovada pela Comissão de Auditoria.  

III.38. Outras funções dos órgãos de fiscalização e, se aplicável,  
da Comissão para as Matérias Financeiras 

A Comissão de Auditoria é, ao lado do revisor oficial de contas, um órgão de fiscalização, sendo 
um órgão integrante do Conselho de Administração, mas constituído por membros não executivos 
e independentes (incluindo o seu Presidente). 

                                                                    
67 Cfr. artigo 8.º, n.ºs 1 e 2, do regulamento da Comissão de Auditoria. 
68 Cfr. alinea l) do n.º 3 do artigo 6.º. 
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A Comissão de Auditoria desempenha as suas funções de supervisão e fiscalização da atividade 
de gestão com autonomia e independência. A dupla qualidade dos seus membros, enquanto 
membros do órgão de fiscalização e do órgão de administração, incrementa a transparência do 
processo de controlo, nomeadamente em virtude do acesso especial a informações e processos de 
tomada de decisão que é proporcionado aos membros da Comissão de Auditoria por essa 
participação. 

A Comissão de Auditoria, enquanto órgão de fiscalização, dispõe dos poderes e encontra-se sujeita 
aos deveres estabelecidos na lei, no Contrato de Sociedade da REN e no seu regulamento, 
competindo-lhe, em especial69: 

a) Fiscalizar a administração da sociedade;  

b) Vigiar pela observância da lei, do contrato de sociedade da REN e dos princípios de governo 
societário aplicáveis; 

c) Atestar se o relatório sobre o governo societário da REN inclui os elementos referidos no 
artigo 245.º-A do Código dos Valores Mobiliários e no no Regulamento da CMVM n.º 
4/201370; 

d) Exprimir a sua concordância ou não com o relatório anual de gestão e com as contas do 
exercício; 

e) Verificar a regularidade dos livros, registos contabilísticos e documentos que lhes servem de 
suporte;  

f) Verificar, quando o julgue conveniente e pela forma que entenda adequada, a extensão da 
caixa e as existências de qualquer espécie dos bens ou valores pertencentes à sociedade ou 
por ela recebidos em garantia, depósito ou outro título;  

g) Verificar a exatidão dos documentos de prestação de contas;  

h) Verificar se as políticas contabilísticas e os critérios valorimétricos adotados pela sociedade 
conduzem a uma correta avaliação do património e dos resultados; 

i) Elaborar anualmente relatório sobre a sua ação fiscalizadora; 

j) Dar parecer sobre o relatório, contas e proposta de aplicação de resultados apresentados 
pela administração; 

k) Convocar a Assembleia Geral, quando o Presidente da respetiva mesa o não faça, devendo 
fazê-lo; 

l) Receber as comunicações de irregularidades apresentadas por acionistas, colaboradores da 
sociedade ou outros; 

m) Fiscalizar o processo de preparação e de divulgação de informação financeira;  

n) Fiscalizar a revisão de contas aos documentos de prestação de contas da sociedade;  

o) Contratar a prestação de serviços de peritos que coadjuvem um ou vários dos seus membros 
no exercício das suas funções, devendo a contratação e a remuneração dos peritos ter em 
conta a importância dos assuntos a eles cometidos e a situação económica da sociedade;  

p) Cumprir as demais atribuições constantes da lei ou do contrato de sociedade. 

 

 

 
                                                                    
69 Cfr. artigo 6.º, n.º 2, do regulamento da Comissão de Auditoria. 
70 Nos termos do artigo 6.º, n.º 2, al. c), do Regulamento da Comissão de Auditoria da REN a compete à 
Comissão de Auditoria atestar se o relatório sobre o governo societário da REN inclui os elementos referidos no 
Regulamento da CMVM n.º 1/2010. Todavia, e sendo adotado o regulamento posterior (Regulamento da CMVM 
n.º 4/2013), deve aquela disposição ser lida por referência a este regulamento.   
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Na sua relação com os restantes órgãos sociais, compete ainda à Comissão de Auditoria71:  

a) Fiscalizar a eficácia do sistema de gestão de riscos, do sistema de controlo interno e do 
sistema de auditoria interna implementados pelo Conselho de Administração ou pela 
Comissão Executiva, incluindo através da apresentação de propostas para a melhoria do seu 
funcionamento e ajustamento às necessidades da REN; 

b) Assistir o Conselho de Administração e a Comissão Executiva no cumprimento das suas 
responsabilidades de supervisão dos processos de auditoria interna e externa, incluindo 
através da apresentação de propostas para a melhoria do seu funcionamento; 

c) Propor à Assembleia Geral a nomeação do revisor oficial de contas (ROC), efetivo e suplente;  

d) Fiscalizar a independência do ROC, designadamente no tocante à prestação de serviços 
adicionais;  

e) Representar a Sociedade, para todos os efeitos, junto do Auditor Externo;  

f) Propor à Assembleia Geral a nomeação do Auditor Externo, a respetiva remuneração e a sua 
destituição sempre que se verifique justa causa para o efeito; 

g) Emitir parecer fundamentado sobre a eventual renovação do contrato do Auditor Externo da 
Sociedade para o seu quarto mandato, no qual (i) devem ser ponderadas as condições de 
independência do Auditor Externo e as vantagens e custos da sua substituição e (ii) deve ser 
considerado que da recomendação IV.3 do Código de Governo das Sociedade da CMVM de 201372 
resulta, para o caso da REN, o princípio de rotatividade do Auditor Externo ao fim de três mandatos;  

h) Zelar para que sejam asseguradas, no âmbito da estrutura interna da REN, as condições 
adequadas à prestação dos serviços de auditoria pelo Auditor Externo;  

i) Desempenhar as funções de interlocutor da REN junto do Auditor Externo e ser o primeiro 
destinatário dos respetivos relatórios;  

j) Fazer o acompanhamento regular da atividade desenvolvida pelo Auditor Externo e pelo 
ROC, nomeadamente, através da análise dos respetivos relatórios periódicos e do 
acompanhamento da execução dos trabalhos de auditoria e de revisão, procedendo também 
à avaliação de eventuais recomendações de alterações de procedimentos recomendados 
pelo Auditor Externo e pelo ROC;  

k) Avaliar anualmente a atividade desenvolvida pelo Auditor Externo;  

l) Aprovar previamente a contratação pela Sociedade, ao Auditor Externo, ou a qualquer 
entidade que com ele se encontre em relação de participação ou que integre a mesma rede, 
de serviços diversos dos serviços de auditoria, explicitando as razões dessa contratação no 
relatório anual sobre o governo da Sociedade;  

m) Supervisionar a atividade do Gabinete de Auditoria Interna da REN e propor à Comissão 
Executiva o recrutamento dos respetivos meios humanos. 

A Comissão de Auditoria elabora anualmente um relatório sobre a sua atividade de fiscalização 
(incluindo referência a eventuais constrangimentos com que se tenha deparado) e apresenta um 
parecer sobre o relatório de gestão e as contas do exercício, bem como sobre o governo societário, 
sendo ambos disponibilizados conjuntamente com os documentos de prestação de contas no 
website da REN73, os quais se mantêm disponíveis por dez anos. 

A Comissão de Auditoria é o principal interlocutor e o primeiro destinatário dos relatórios do revisor 
oficial de contas e auditor externo, representando a Sociedade perante este e zelando para que lhe 
sejam asseguradas, dentro da Sociedade, as condições adequadas à prestação dos seus serviços.  
                                                                    
71 Cfr. artigo 6.º, n.º 3, do regulamento da Comissão de Auditoria. 
72 Nos termos do artigo 6.º, n.º 3, al. g) do Regulamento da Comissão de Auditoria, o parecer deve ser emitido de 
acordo com a recomendação III.1.3. do Código de Governo das Sociedade da CMVM de 2010, a respeito do 
princípio de rotatividade do Auditor Externo. Todavia, e sendo adotado o regulamento posterior (Regulamento da 
CMVM n.º 4/2013), deve aquela disposição ser lida por referência a este regulamento.   
73 www.ren.pt 
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Cabe à Comissão de Auditoria fazer o acompanhamento regular da atividade do revisor oficial de 
contas e auditor externo, nomeadamente através da análise dos respetivos relatórios periódicos e 
do acompanhamento da execução dos trabalhos de auditoria e revisão, procedendo também à 
avaliação de eventuais recomendações de alterações de procedimentos recomendados pelos 
auditores externos e pelo revisor oficial de contas74.  

Uma vez que a REN adota um modelo de governo societário de inspiração anglo-saxónica, sendo 
o órgão de fiscalização composto por administradores não executivos, que fazem parte do 
Conselho de Administração, a Comissão de Auditoria, enquanto órgão de fiscalização, além das 
competências supra referidas, tem também, conforme acima visto, competências genéricas dos 
administradores não executivos. 

Por sua vez, nos termos do CSC75, compete ao revisor oficial de contas proceder ao exame e 
verificação necessários à revisão e certificação legais das contas. Compete-lhe, igualmente, 
verificar a regularidade dos livros, registos contabilísticos e documentos que lhe servem de suporte, 
a exatidão dos documentos de prestação de contas e se as políticas contabilísticas e os critérios 
valorimétricos adotados pela REN conduzem a uma correta avaliação do património e dos 
resultados. 

O revisor oficial de contas e o auditor externo acompanham ainda a aplicação das políticas e 
sistemas de remunerações, a eficácia e o funcionamento dos mecanismos de controlo interno e 
estão obrigados a reportar quaisquer deficiências significativas à Comissão de Auditoria da 
sociedade. O revisor oficial de contas procede também à verificação do relatório de governo 
societário, nos termos legais aplicáveis. 
 

IV. REVISOR OFICIAL DE CONTAS 

IV.39. Identificação do revisor oficial de contas e do sócio revisor oficial 
de contas que o representa 

O cargo de revisor oficial de contas efetivo da sociedade é desempenhado pela sociedade de 
revisores oficiais de contas Deloitte & Associados, SROC S.A., inscrita na Ordem dos Revisores 
Oficiais de Contas sob o n.º 43 e registada na CMVM sob o n.º 231, representada por Pedro Miguel 
Gonçalves Carreira Mendes (ROC n.º 1207), a qual desempenha também o cargo de auditor externo.  

O revisor oficial de contas suplente da sociedade é Carlos Luís Oliveira de Melo Loureiro, inscrito 
na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas sob o n.º 572. 

IV.40. Indicação do número de anos em que o revisor oficial de contas 
exerce funções consecutivamente junto da sociedade e/ou grupo 

O revisor oficial de contas da REN (Deloitte & Associados, SROC S.A.) foi inicialmente contratado 
para exercer essas funções em 2010. 

IV.41. Descrição de outros serviços prestados pelo ROC à sociedade 

Para além das competências do ROC referidas em III.38, foram prestados os serviços referidos  
em V.46. 
 

                                                                    
74 Cfr. artigo 6.º, n.º 3, alínea j), do regulamento da Comissão de Auditoria. 
75 Cfr. artigo 420.º 
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V. AUDITOR EXTERNO 

V.42. Identificação do auditor externo designado para os efeitos do artigo 
8.º e do sócio revisor oficial de contas que o representa no cumprimento 
dessas funções, bem como o respetivo número de registo na CMVM 

O auditor externo da REN, tal como o revisor oficial de contas, é a Deloitte & Associados, SROC 
S.A., inscrita na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas sob o n.º 43 e registada na CMVM sob o 
n.º 231, representada por Pedro Miguel Gonçalves Carreira Mendes (ROC n.º 1207). 

V.43. Indicação do número de anos em que o auditor externo e o respetivo 
sócio revisor oficial de contas que o representa no cumprimento dessas 
funções exercem funções consecutivamente junto da sociedade e/ou do 
grupo 

O auditor externo da REN (Deloitte & Associados, SROC S.A.), bem como o respetivo sócio, foram 
inicialmente contratados para exercer essas funções em 2010 (apesar de ter já prestado alguns 
serviços de auditoria à REN em 2009). 

V.44. Política e periodicidade da rotação do auditor externo e do respetivo 
sócio revisor oficial de contas que o representa no cumprimento dessas 
funções 

O auditor externo da REN (Deloitte & Associados, SROC S.A.) foi inicialmente contratado para 
exercer essas funções em 2010 (apesar de ter já prestado alguns serviços de auditoria à REN em 
2009), estando em cumprimento da Recomendação da CMVM (Recomendação IV.3 do Código de 
Governo das Sociedades da CMVM de 2013) até ao final do atual mandato. No entanto, a ser 
reeleito (para o mandato 2018-2020), iria cumprir o seu quarto mandato (anteriores 2010-2012, 
2012-2014 e 2015-2017). 

A reeleição do auditor externo para mais um mandato faria ultrapassar em um ano o limite legal (de 
10 anos) estabelecido no Regulamento (UE) n.º 537/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, 
de 16 de abril de 2014. Para além disso, a recomendação da CMVM (Recomendação IV.3 do 
Código de Governo das Sociedades da CMVM de 2013) determina que as sociedades abertas 
devem promover a rotação do auditor ao fim três mandatos no caso de estes terem a duração de 
três anos, como é o caso. Desse modo, a manutenção do exercício de funções pelo mesmo auditor 
deveria ser, portanto, fundamentada num parecer específico da Comissão de Auditoria da REN que 
pondere expressamente as condições desse auditor, bem como as vantagens e os custos da sua 
substituição76. 

Considerando esse enquadramento legal e regulamentar, a REN decidiu a realização de um 
processo de seleção de um novo auditor externo, da responsabilidade da Comissão de Auditoria da 
REN e realizado de forma equitativa, continuando assim em pleno cumprimento da legislação  
e recomendações em vigor.   

 

                                                                    
76 Neste sentido, o artigo 6.º, n.º 3, alínea g) do Regulamento da Comissão de Auditoria da REN determina que  
a esta Comissão compete “[e]mitir parecer fundamentado sobre a eventual renovação do contrato do Auditor 
Externo da Sociedade para o seu quarto mandato, no qual (i) devem ser ponderadas as condições de 
independência do Auditor Externo e as vantagens e custos da sua substituição e (ii) deve ser considerado que  
da recomendação III.1.3. do Código de Governo das Sociedade da CMVM de 2010 resulta, para o caso da REN, 
o princípio de rotatividade do Auditor Externo ao fim de três mandatos”. 
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V.45. Indicação do órgão responsável pela avaliação do auditor externo  
e periodicidade com que essa avaliação é feita 

Compete à Comissão de Auditoria proceder a uma avaliação anual do auditor externo, sendo ainda 
a Comissão de Auditoria competente para propor a sua destituição à Assembleia Geral em caso de 
justa causa, bem como para propor a respetiva remuneração.  

Neste âmbito cabe à Comissão de Auditoria o acompanhamento regular da atividade desenvolvida pelo 
auditor externo, nomeadamente através da análise dos respetivos relatórios periódicos e do 
acompanhamento da execução dos trabalhos de auditoria e de revisão, procedendo também à avaliação de 
eventuais recomendações de alteração de procedimentos recomendadas pelo auditor externo. 

A Comissão de Auditoria tem ainda competência para fiscalizar a independência do auditor externo e para 
aprovar previamente a contratação de serviços diversos dos serviços de auditoria ao auditor externo ou a 
qualquer entidade que com ele se encontre em relação de participação ou que integre a mesma rede. 

A Comissão de Auditoria procedeu à avaliação da atividade desenvolvida pelo revisor oficial de 
contas e auditor externo da sociedade, com referência ao ano de 2017, tendo concluído que este 
prestou os seus serviços de modo satisfatório e cumpriu as normas e regulamentos aplicáveis, 
incluindo as normas internacionais de auditoria em vigor, e que atuou com grande rigor técnico.  

V.46. Identificação de trabalhos, distintos dos de auditoria, realizados 
pelo auditor externo para a sociedade e/ou para sociedades que com  
ela se encontrem em relação de domínio, bem como indicação dos 
procedimentos internos para efeitos de aprovação da contratação de tais 
serviços e indicação das razões para a sua contratação 

Os trabalhos, distintos dos de auditoria, prestados pelo auditor externo / ROC à REN foram 
essencialmente realização de procedimentos acordados de auditoria tendo em vista a validação de 
rácios financeiros, emissão de cartas conforto, revisão de prospetos de aumento de capital e relatório 
sobre informação financeira pro-forma. 

No âmbito do cumprimento das regras de independência estabelecidas em relação ao auditor externo / 
ROC, a Comissão de Auditoria da REN acompanhou, no decurso de 2017, a prestação de serviços 
diversos dos serviços de auditoria (non-audit services), de modo a assegurar-se de que não se suscitavam 
situações de conflito de interesses, tendo aprovado a prestação destes mesmos serviços pelo auditor 
externo, por considerar que se tratava de matérias em relação às quais o conhecimento específico da 
sociedade em termos de auditoria, ou a sua complementaridade face aos serviços de auditoria, justificava 
essa adjudicação pela vantagem de controlo de custos associada.  

A REN considera cumprir  o artigo 77.º da Lei n.º 140/2015, de 7 de setembro.  

V.47. Indicação do montante da remuneração anual paga pela sociedade 
e/ou por pessoas coletivas em relação de domínio ou de grupo ao auditor 
e a outras pessoas singulares ou coletivas pertencentes à mesma rede  
e discriminação da percentagem respeitante aos seguintes serviços  
(para efeitos desta informação, o conceito de rede é o decorrente da 
Recomendação da Comissão Europeia n.º C (2002) 1873, de 16 de maio77) 

                                                                    
77 Nos termos do Modelo de Relatório de Governo Societário aprovado pelo Regulamento da CMVM n.º 4/2013 da CMVM, deve ser este o 
conceito de rede atendível para efeitos desta informação. Todavia, o posterior Regulamento (UE) n.º 537/2014 do Parlamento Europeu e do 
Conselho de 16 de abril de 2014 (relativo aos requisitos específicos para a revisão legal de contas das entidades de interesse público e que revoga 
a Decisão 2005/909/CE da Comissão), no seu artigo 3.º, manda atender ao conceito de rede definido no artigo 2.º, n.º 7 da Diretiva 2006/43/CE do 
Parlamento e do Conselho de 17 de maio de 2006. Sendo esta a legislação atualmente em vigor para os requisitos específicos para a revisão legal 
de contas das entidades de interesse público, é este o conceito de rede adotado pela REN.  
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No exercício findo em 31 de dezembro de 2017, a REN SGPS e as suas subsidiárias tiveram como 
Revisor Oficial de Contas a Deloitte & Associados, SROC S.A., com exceção da REN Trading cujo 
Revisor Oficial de Contas foi a Pricewaterhousecoopers & Associados – SROC, S.A. 

O valor total registado como gasto relativo a serviços de auditoria e revisão legal das contas  
e outros serviços prestados pelos Revisores Oficiais de Contas, durante o ano de 2017, foi de  
1 085 370 euros, de acordo com a seguinte distribuição: 

•  Deloitte & Associados, SROC S.A. e a sua rede – 935.280 Euros;  

•  Pricewaterhousecoopers & Associados – SROC, S.A. – 150.090  Euros. 

DELOITTE & ASSOCIADOS, SROC S.A. E A SUA REDE 

 
EMPRESA  

(REN SGPS)78 
OUTRAS 

EMPRESAS79 TOTAL % 

Auditoria e revisão legal das contas 165 300 269 200 434 500 46,5% 

Outros serviços de garantia  
de fiabilidade 

319 800 8 500 328 300 35,1% 

Outros serviços (não de auditoria  
e revisão legal de contas) 

172 480 - 172 480 18,4% 

 657 580 277 700 935 280  

PRICEWATERHOUSECOOPERS & ASSOCIADOS – SROC, S.A. 

 
EMPRESA  

(REN SGPS)80 
OUTRAS 

EMPRESAS81 TOTAL % 

Auditoria e revisão legal das contas - 54 600 54 600 36,4% 

Outros serviços de garantia de 
fiabilidade 

450 1 340 1 790 1,2% 

Outros serviços (não de auditoria e 
revisão legal de contas) 

13 700 80 000 65.1093 700 62,4% 

 14 150 135 940 150 090  

 

 

 

                                                                    
78 Incluindo contas individuais e consolidadas. 
79 Incluindo contas individuais e consolidadas. 
80 Incluindo contas individuais e consolidadas. 
81 Incluindo contas individuais e consolidadas. 
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7.1.3 ORGANIZAÇÃO INTERNA  

I. ESTATUTOS 

I.48. Regras aplicáveis à alteração dos estatutos da sociedade  
(artigo 245.º-A, n.º 1, al. h)) 

A alteração do Contrato de Sociedade está sujeita às regras relevantes nesta matéria, constantes 
da lei82 e do Contrato de Sociedade83. A este propósito, vide o que já se deixou escrito no ponto 
7.1.1, II.14. 

II. COMUNICAÇÃO DE IRREGULARIDADES 

II.49. Meios e política de comunicação de irregularidades ocorridas  
na sociedade 

Os interessados (acionistas, membros de órgão sociais, dirigentes, diretores, quadros, 
trabalhadores, prestadores de serviços, colaboradores, fornecedores, clientes ou outros 
stakeholders da REN ou de sociedades do Grupo REN) podem comunicar à Comissão de Auditoria 
quaisquer práticas irregulares de que tenham conhecimento ou fundadas dúvidas, de forma a 
prevenir, impedir ou permitir a sanação de irregularidades potencialmente causadoras de efeitos 
adversos no Grupo REN84.  

Este sistema abrange a comunicação de práticas irregulares de acionistas, membros dos órgãos 
sociais, qualquer dirigente, diretor, quadro, trabalhador, prestador de serviços e colaborador da 
REN ou das sociedades do Grupo REN, por causa ou no âmbito do desenviolvimento das 
respetivas funções85. 

A referida comunicação deve ser efetuada por escrito, sendo enviada para a sede social e dirigida 
ao Presidente da Comissão de Auditoria ou para o endereço eletrónico comissão.auditoria@ren.pt, 
de acesso reservado à Comissão de Auditoria, e conter todos os elementos e informações de que 
o autor disponha e que julgue necessários para a avaliação da irregularidade86.  

As comunicações terão um tratamento confidencial, salvo se o interessado pretender fazer constar 
a sua identificação da comunicação de irregularidade, a qual apenas será divulgada para efeitos de 
realização de diligências de averiguação caso o interessado expresse o seu consentimento para o 
efeito. 

A Comissão de Auditoria deve apreciar a situação descrita e determinar ou propor as ações que, 
perante cada caso concreto, entenda serem convenientes, nos termos do Documento Orientador 
aprovado pelo Conselho de Administração, sob proposta da Comissão de Auditoria87.  

O processo de apreciação pela Comissão de Auditoria inclui uma fase inicial de análise preliminar, 
que é seguida de um processo de averiguação e de um relatório final, em função do qual, se as 
conclusões o justificarem, se propõe a aprovação pelo Conselho de Administração ou pela 
Comissão Executiva de medidas de sanação.   

                                                                    
82 Cfr. artigo 383.º do CSC. 
83 Cfr. artigo 11.º do Contrato de Sociedade. 
84 Cfr. artigos 6.º, n.º 2, alínea) e 7.º do Regulamento da Comissão de Auditoria e o documento sobre os 
“procedimentos aplicáveis ao tratamento de comunicações e irregularidades e à averiguação de irregularidades”, 
disponível em www.ren.pt.  
85 Cfr. o Capítulo VI (Conceito de «Irregularidade») do documento sobre os procedimentos aplicáveis ao 
tratamento de comunicações e irregularidades e à averiguação de irregularidades (Documento Orientador). 
86 Cfr. o Capítulo VII (Comunicação de Irregularidades) do Documento Orientador. 
87 Disponível em www.ren.pt.  
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III. CONTROLO INTERNO E GESTÃO DE RISCOS 

III.50. Pessoas, órgãos ou comissões responsáveis pela auditoria interna 
e/ou pela implementação de sistemas de controlo interno  

Os órgãos de administração e fiscalização da sociedade têm atribuído crescente importância ao 
desenvolvimento e aperfeiçoamento dos sistemas de controlo interno e de gestão de riscos com 
impacte relevante nas atividades das empresas do Grupo REN, em linha com as recomendações 
formuladas a nível nacional e internacional, assim como a dimensão e o negócio da sociedade  
e a complexidade dos riscos a estes associados. 

A criação e o acompanhamento dos sistemas de controlo interno e de gestão de riscos, incluindo a 
fixação dos seus objetivos e os sistemas para o controlo do seu cumprimento, são levados a cabo 
pela Comissão Executiva e, em última instância, pelo Conselho de Administração.  

À Comissão de Auditoria compete assessorar a Comissão Executiva na análise da integridade e 
eficiência dos sistemas de controlo interno e de gestão de riscos da REN, incluindo através da 
apresentação de propostas para a melhoria do seu funcionamento e ajustamentos às necessidades 
da REN88. Assim, a Comissão de Auditoria contemplou, no seu plano de atividades para o exercício 
de 2017, a realização de diversas diligências de fiscalização, auditoria e avaliação do 
funcionamento e adequação dos sistemas de controlo interno e de gestão de riscos, tendo 
realizado várias reuniões com o revisor oficial de contas e auditor externo e com os responsáveis 
pelas várias direções, nomeadamente: sistemas de informação, gestão de ativos, compras, 
planeamento e controlo de gestão, contabilidade, estudos e regulação. A Comissão de Auditoria 
contemplou, ainda, no respetivo plano de atividades, o acompanhamento da implementação das 
recomendações resultantes das diversas auditorias internas, com especial destaque para a 
auditoria à segurança dos sistemas de informação e à análise dos controlos gerais informáticos, 
em direta articulação com a direção de sistemas de informação. Por fim, o plano de atividades da 
Comissão de Auditoria contemplou a formação específica dos quadros da REN que desempenham 
funções de auditores e estão integrados na área de auditoria interna. 

O auditor externo verifica a eficácia e o funcionamento dos mecanismos de controlo interno, no 
âmbito dos seus trabalhos de revisão legal das contas, e reporta quaisquer deficiências 
significativas à Comissão de Auditoria. 

Por deliberação da Comissão Executiva de 13 de maio de 2009, foi constituído o GSAD-AI 
(Gabinete de Auditoria Interna), o qual, sob supervisão da Comissão de Auditoria89, tem como 
missão verificar a existência, o funcionamento e a eficácia do modelo de controlo dos riscos de 
gestão e dos sistemas de controlo interno e de governação do Grupo REN, através de um 
acompanhamento objetivo, independente e sistemático. 

De entre as várias atribuições do GSAD-AI, destacam-se as seguintes: 

•  Acompanhamento das políticas de gestão de riscos e de controlo interno em vigor 

•  Avaliação do grau de implementação do controlo interno (estrutura organizativa e de 
governação, delegação de competências, código de ética e de conduta, políticas e 
procedimentos) 

•  Realização de auditorias financeiras, informáticas, operacionais e de gestão nas diversas áreas 
do Grupo REN, confirmando a observância das políticas, normas, regulamentação e legislação 
(serviços de compliance) 

•  Definição, em conjunto com as diferentes áreas, de medidas corretivas para os pontos fracos e 
não conformidades identificados nas auditorias 

                                                                    
88 Cfr. alínea a), do n.º 3, do artigo 6.º do regulamento da Comissão de Auditoria. 
89 Cfr. alínea m), do n.º 3, do artigo 6.º do regulamento da Comissão de Auditoria.  
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•  Controlo da implementação das medidas de correção, através de relatórios de 
acompanhamento 

•  Suporte de gestão de topo na definição e/ou implementação de medidas de controlo  
e governação 

 

Em complemento, o Comité de Gestão de Risco, criado em fevereiro de 2011, tem como missão 
apoiar o Conselho de Administração na monitorização dos riscos do Grupo REN, bem como 
assegurar a aplicação de políticas de gestão de risco comuns ao Grupo REN e divulgação interna 
das melhores práticas no que à gestão de riscos diz respeito. Para desempenhar esta missão,  
o Comité de Gestão de Risco tem cometidas as seguintes atribuições: 

•  Promover a identificação e a avaliação sistemática dos riscos empresariais  
e o respetivo impacte nos objetivos estratégicos da REN 

•  Hierarquizar e priorizar os riscos a tratar, bem como as correspondentes oportunidades  
de prevenção identificadas 

•  Identificar e definir os responsáveis pela gestão dos riscos 

•  Monitorizar os riscos significativos e o perfil de risco geral da REN 

•  Aprovar os mecanismos de reporte periódico de risco pelas diferentes áreas de negócio 

•  Aprovar, ou submeter à Comissão Executiva, recomendações de prevenção, alerta, mitigação, 
partilha ou transferência dos riscos significativos 

Assim, em 2017, o Comité de Gestão de Risco continuou a apoiar o Conselho de Administração na 
monitorização dos riscos do Grupo REN, bem como na aplicação de políticas de gestão de risco 
comuns a todo o Grupo e a divulgação interna das melhores práticas nesta matéria.  

III.51. Explicitação, ainda que por inclusão de organograma, das relações 
de dependência hierárquica e/ou funcional face a outros órgãos ou 
comissões da sociedade  

O GSAD-AI reporta funcional e hierarquicamente à Comissão de Auditoria, sem prejuízo da sua 
relação administrativa com a Comissão Executiva da sociedade.  

No âmbito da sua função de fiscalização e das competências expressamente previstas no seu 
regulamento interno, a Comissão de Auditoria supervisiona o processo de auditoria interna, 
designadamente através da apresentação de propostas para a melhoria do seu funcionamento90. 
Para este efeito, a Comissão de Auditoria aprecia os planos de trabalho e os recursos afetos ao 
GSAD-AI, supervisiona a sua atividade e tem acesso a todos os relatórios por este preparados, os 
quais incluem, entre outras, matérias relacionadas com prestação de contas, potenciais conflitos de 
interesses e a deteção de potenciais irregularidades. 

O Comité de Gestão de Risco é coordenado pelo administrador executivo Gonçalo Morais Soares e 
é composto por vários responsáveis de primeira linha, reportando à Comissão Executiva. 

III.52. Existência de outras áreas funcionais com competências no 
controlo de riscos  

Não existem outras áreas funcionais com competência no controlo de riscos além das referidas  
em III.50.  

                                                                    
90 Cfr. alíneas a), b) e m) no n.º 3 do artigo 6.º do regulamento da Comissão de Auditoria. 
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III.53. Identificação e descrição dos principais tipos de riscos 
(económicos, financeiros e jurídicos) a que a sociedade se expõe  
no exercício da atividade  

No desenvolvimento das suas atividades, a REN está sujeita, em cada uma das suas áreas de 
negócio ou das suas participadas, a uma multiplicidade de riscos, que se identificaram com o 
objetivo de os mitigar e controlar.  

O «apetite pelo risco» reflete o nível de risco que a empresa está disposta a assumir ou a reter na 
prossecução dos seus objetivos. A REN adota uma postura prudente neste domínio.  

Em 2017, o Comité de Gestão de Risco, com o apoio dos «donos do risco», procedeu à revisão 
dos vários riscos a que a REN se encontra exposta, tendo sido atualizado o perfil de risco do Grupo 
REN.  

Os riscos de maior severidade para o Grupo REN são detalhados seguidamente, de acordo com a 
sua categoria e subcategoria. 
 

# CATEGORIA SUBCATEGORIA NATUREZA EVENTO DE RISCO 

1 
Meio 
envolvente Contexto externo 

Regulatório Alteração do modelo  
e parâmetros regulatórios 

2 Mercados 
financeiros 

Evolução do rating da REN 

3 Evolução das taxas de juro 

4 

Processos Operacionais 

Interrupção  
do negócio 

Ocorrência de incidente 
generalizado 

5 

Projetos de 
investimento 

Não aprovação dos planos  
de investimento 

6 

Não entrada de ativos  
em exploração  
nos prazos previstos  
do projeto 

7 Segurança  
e saúde 

Ocorrência de acidentes  
de trabalho graves 

8 
Tecnologias  
de informação 

Indisponibilidade dos sistemas  
de informação 

  Ataques informáticos - 
cibersegurança 

 

 

ALTERAÇÃO DO MODELO E PARÂMETROS REGULATÓRIOS 
O risco da ocorrência de alterações ao modelo regulatório e/ou decisões do regulador pode afetar  
a capacidade da empresa de gerir eficientemente os seus negócios e está associado ao facto de  
a atividade desenvolvida pela REN ser regulada. 

A REN efetua a gestão deste risco através do acompanhamento sistemático da evolução da 
estratégia regulatória, bem como das tendências regulatórias europeias ao nível das atividades que 
a REN desenvolve, de modo a prevenir/analisar os impactos de possíveis alterações. 
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EVOLUÇÃO DO RATING DA REN 
A evolução do rating da REN pode ter impacte ao nível do acesso ao financiamento e ao custo  
do mesmo.  

A REN gere este risco através da construção de uma posição de liquidez sólida e da gestão 
eficiente das suas necessidades de financiamento conjugada com eficazes ações de comunicação 
ao mercado e aos diferentes agentes financeiros. 

De referir que o nível do rating da empresa pode ser afetado com a deterioração do rating da 
República Portuguesa.  

EVOLUÇÃO DAS TAXAS DE JURO 
A flutuação das taxas de juro pode ter impacte na remuneração dos ativos regulados e no serviço 
da dívida da REN. A alteração dos indexantes relevantes das taxas de juro de mercado poderá 
traduzir-se em custos de financiamento mais onerosos para o Grupo REN. 

A REN gere a exposição ao risco da evolução das taxas de juro através da contratação de 
derivados financeiros, com o objetivo de obter uma relação equilibrada entre as taxas de juro fixa e 
variável e minimizar os encargos financeiros no médio e longo prazo. 

OCORRÊNCIA DE INCIDENTE GENERALIZADO 
O desempenho da empresa poderá ser influenciado pela ocorrência de eventos que obrigam à 
interrupção do serviço de abastecimento de eletricidade e/ou de gás e pela eventual dificuldade de 
reposição atempada do serviço. As infraestruturas que suportam a atividade da REN encontram-se 
expostas a um conjunto de condições (poluição, condições atmosféricas, incêndios,  
aves, entre outros) que poderão provocar interrupções de serviço.  

O plano de reposição de serviço após incidente generalizado implementado na REN e a realização 
de simulações para verificação da capacidade de reposição do serviço em caso de incidente são 
algumas das ações adotadas para minimizar o potencial impacto deste risco.  

NÃO APROVAÇÃO DOS PLANOS DE INVESTIMENTO 
A existência de atrasos na aprovação dos planos de investimento por parte da entidade 
concedente ou outras entidades responsáveis pode provocar desfasamentos temporais 
significativos na entrada em exploração de novas infraestruturas e/ou perda do investimento 
realizado, com impacte ao nível da qualidade do serviço prestado. 

A REN adota procedimentos de gestão deste risco, que se traduzem no acompanhamento contínuo 
das ações da entidade com responsabilidades na aprovação, assim como de outras entidades 
competentes no processo de autorização do investimento a realizar. 

NÃO ENTRADA DE ATIVOS EM EXPLORAÇÃO NOS PRAZOS PREVISTOS 
NO PROJETO 
As condições económicas e financeiras conjugadas com a dificuldade de obtenção de 
financiamento para os prestadores de serviços e fornecedores, e ainda outros fatores de caráter 
operacional, onde se incluem, por exemplo, os processos de autorização/licenciamento ambiental, 
podem comprometer a entrada em exploração dos ativos nos prazos previstos. 

A REN desenvolve um conjunto de ações que permitem monitorizar e mitigar em permanência 
todos os fatores que poderão aumentar este risco. 

OCORRÊNCIA DE ACIDENTES DE TRABALHO GRAVES 
O incumprimento dos procedimentos de segurança e operação de equipamentos poderá originar a 
ocorrência de acidentes de trabalho graves com danos físicos e humanos em obras promovidas 
pela REN.  
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A gestão deste risco por parte da REN é feita, para além das ações de fiscalização, através do 
sistema de gestão de segurança, com a formação específica para operações que envolvam riscos 
e formação em conhecimentos de segurança para todos os colaboradores e prestadores de 
serviços da REN. 

INDISPONIBILIDADE DOS SISTEMAS DE INFORMAÇÃO 
O desenvolvimento da atividade da REN está fortemente dependente dos sistemas e tecnologias 
de informação em funcionamento no Grupo REN. Assim, a disponibilidade dos sistemas de 
informação, bem como a sua adequabilidade às necessidades da empresa, é essencial para o bom 
desempenho da REN.  

Para gerir este risco a REN mantém atualizados os sistemas de comunicações e os respetivos 
serviços de suporte, efetuando a revisão periódica das configurações de rede e de segurança. 
Simultaneamente, estão a ser implementadas medidas de continuidade para os sistemas 
considerados críticos, tais como a existência de comunicações redundantes e o isolamento destes 
sistemas relativamente ao tráfego potencialmente perigoso. 

ATAQUES INFORMÁTICOS - CIBERSEGURANÇA 
O desenvolvimento tecnológico das tecnologias de informação e a sua progressiva aplicabilidade 
nas atividades operacionais desenvolvidas pela REN, como, por exemplo, o aumento da 
automação e digitalização, aumenta a probabilidade de ataques informáticos maliciosos que 
poderão causar impactes significativos. 

Ainda numa fase de implementação, a gestão deste risco passa pela implementação de medidas 
no âmbito dos sistemas informáticos para além de formação específica de toda a população da 
REN sobre os cuidados a observar na utilização destas tecnologias, tendo sempre em vista a 
mitigação da exposição da REN a este tipo de risco. 

III.54. Descrição do processo de identificação, avaliação, 
acompanhamento, controlo e gestão de riscos  

Considera-se que um sistema de controlo interno e de gestão de riscos – como é o caso do 
implementado pela REN – deve satisfazer, entre outros, os seguintes objetivos:  

•  Garantir e controlar o cumprimento dos objetivos traçados anteriormente pelo Conselho de 
Administração 

•  Identificar os fatores de risco, as consequências da ocorrência do risco e os mecanismos 
destinados ao seu tratamento e minimização 

•  Alinhar o risco admissível com a estratégia do Grupo REN 

•  Assegurar a fiabilidade e a integridade da informação 

•  Garantir a produção e o reporte de forma completa, fiável e tempestiva da informação 
contabilística e financeira, bem como a prossecução de um adequado sistema de informação 
de gestão 

•  Garantir a salvaguarda dos ativos 

•  Garantir a prudente e adequada avaliação dos ativos e das responsabilidades.  

•  Melhorar a qualidade das decisões 

•  Promover a utilização racional e eficiente dos seus recursos 

Com efeito, no âmbito da prossecução dos objetivos supraenunciados, o Comité de Risco da REN 
é competente para identificar e avaliar os riscos inerentes à atividade da REN enunciados em III. 
53., procurando igualmente apoiar a monitorização dos riscos significativos e o perfil de risco geral 
da REN.  
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Quer isto significar que, numa primeira fase, o Comité de Risco, com a colaboração dos seus 
membros que são responsáveis pelas várias direções e com o auxílio de outros responsáveis por 
cada uma das direções da empresa, analisou os aspetos relacionados com os negócios da REN 
que podem consubstanciar riscos para a sua atividade.  

Posteriormente, o Comité de Riscos procede à avaliação dos riscos existentes (gravidade e 
probabilidade de ocorrência dos potenciais riscos) e classificação desses riscos por ordem de 
importância e por categorias e subcategorias em que os mesmos se enquadram. A avaliação dos riscos 
inerentes à atividade da REN, bem como dos seus sistemas de controlo interno, é efetuada tendo por 
base os seguintes princípios: 

•  Reforço e melhoria da eficácia e da eficiência na utilização dos recursos 

•  Salvaguarda dos ativos 

•  Análise do sistema de processamento da informação 

•  Verificação da fiabilidade e exatidão da informação financeira, contabilística e outra 

•  Prevenção e deteção de fraudes e erros 

•  Verificação da conformidade das operações e negócios do Grupo REN com as disposições 
legais e regulamentares aplicáveis, bem como com as políticas gerais e os regulamentos  
da sociedade 

•  Promoção da eficácia e da eficiência operacionais 

Posteriormente à identificação e avaliação dos riscos inerentes, o Comité de Risco identifica as 
medidas adequadas para eliminar, mitigar ou controlar os riscos e comunica ao Conselho de 
Administração o resultado da sua análise. O Comité de Risco procura ainda aplicar medidas de 
prevenção e de proteção, através da elaboração de um plano de prioridades, e divulga 
internamente as melhores práticas no que à gestão de riscos diz respeito. 

A avaliação do risco é revista regularmente para assegurar que se mantém atualizada. Assim,  
no âmbito do sistema de gestão de riscos do Grupo REN, foram efetuadas em 2017 as seguintes 
atividades: 

•  Revisão e atualização da lista de riscos de maior severidade 

•  Implementação de uma solução tecnológica que irá melhorar a operacionalização do processo 
de gestão de risco – SAP GRC RM 

No âmbito do acompanhamento, controlo e gestão de riscos, notamos ainda que o Conselho de 
Administração da REN aprovou, em 8 de novembro de 2012, a atualização dos regulamentos 
Apreciação e Controlo de Transações com Partes Relacionadas e Prevenção de Conflito de 
Interesses e Procedimentos Aplicáveis ao Tratamento de Comunicações de Irregularidades e à 
Averiguação de Irregularidades. 

Acresce referir que a REN tem vindo a implementar, nos seus sistemas de controlo interno e de 
gestão de riscos, as componentes previstas nas recomendações da CMVM, e tem como referencial 
no processo de gestão de risco o conjunto de normas da International Organization for 
Standardization (ISO). 

Durante o ano de 2017, deu-se continuidade à aplicação de uma estratégia corporativa de gestão 
dos riscos homogénea e integrada, transversal a toda a organização, alinhada e estruturada em 
função das prioridades e caraterísticas específicas de cada área da empresa. 

III.55. Principais elementos dos sistemas de controlo interno e de gestão 
de risco implementados na sociedade relativamente ao processo de 
divulgação de informação financeira (art. 245.º-A, n.º 1, al. m))  

A REN produz informação financeira com regularidade, para efetuar um acompanhamento rigoroso da 
sua atividade. Nesse sentido, toda a informação de gestão produzida, tanto para uso interno como para 
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divulgação a outras entidades, é preparada com base em sofisticados sistemas informáticos. A REN 
desenvolve ações que procuram a melhoria contínua dos processos e sistemas de informação de 
suporte que geram informação financeira e de gestão.  

Cabe à Comissão de Auditoria fiscalizar o processo de preparação e de divulgação de informação 
financeira. Neste âmbito, a Comissão de Auditoria realizou reuniões de acompanhamento destes 
processos com os membros da Comissão Executiva, com o ROC e auditor externo, e com os 
responsáveis pela contabilidade e pelo planeamento e controlo de gestão. 
 

IV. APOIO AO INVESTIDOR  

IV.56. Serviço responsável pelo apoio ao investidor, composição, 
funções, informação disponibilizada por esses serviços e elementos  
para contacto 

O serviço responsável pelo apoio ao investidor é a Direção Relações com Investidores (DRI), 
criada em julho de 2007, que se dedica em exclusivo à preparação, gestão e coordenação de todas 
as atividades necessárias para atingir os objetivos da REN nas suas relações com acionistas, 
investidores e analistas, assegurando uma comunicação que proporcione uma visão atual, 
coerente e integral da REN, contribuindo assim para facilitar o processo de decisão de investimento 
e a criação sustentada de valor para o acionista, prestando informações e esclarecimentos sobre a 
informação pública divulgada pela REN. 

A DRI pode ser contactada pelas seguintes vias:  

E-mail: ir@ren.pt 

Ana Fernandes: Diretora: ana.fernandes@ren.pt 
Alexandra Martins: alexandra.martins@ren.pt 
Telma Mendes: telma.mendes@ren.pt 

Morada: REN: Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A. 
A/C: Direção Relações com Investidores 

Avenida dos Estados Unidos da América, 55 
1749-061 Lisboa - Portugal 

Telefone: 21 001 35 46 I Fax: 21 001 31 50 

 

 

 

 

 

As principais atribuições da DRI são as seguintes: 

a) Atuar como interlocutor da REN junto de acionistas, investidores do mercado de capitais  
e analistas financeiros, assegurando a igualdade de tratamento dos acionistas e prevenindo 
assimetrias informativas 

b) Assegurar a comunicação à Comissão Executiva do feedback recebido dos investidores 
institucionais 

c) Garantir o cumprimento pontual das obrigações junto da CMVM e de outras autoridades 
financeiras 
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d) Coordenar, elaborar e divulgar toda a informação disponibilizada pelo Grupo REN, no que  
se refere à divulgação de informação privilegiada e outras comunicações ao mercado e no 
que respeita à publicação das demonstrações financeiras periódicas 

e) Acompanhar de forma sistemática o conteúdo das pesquisas de analistas, com o objetivo  
de contribuir para uma correta avaliação da estratégia e dos resultados da sociedade 

f) Preparar e acompanhar continuamente o benchmark financeiro e operacional dos 
concorrentes e peer group 

g) Atrair o interesse de investidores institucionais potenciais, bem como de um maior número  
de analistas financeiros 

h) Elaborar um plano anual de atividades da DRI, incluindo roadshows, visitas a investidores  
e organização do Investor Day 

i) Desenvolver e manter a página de relação com investidores no website91 da sociedade 

IV.57. Representante para as relações com o mercado 

Desde 28 de março de 2012, o representante para as relações com o mercado da REN é o 
administrador Gonçalo Morais Soares, executando também as funções de Chief Financial Officer 
(CFO) do Grupo REN.  

IV.58. Informação sobre a proporção e o prazo de resposta aos pedidos 
de informação entrados no ano ou pendentes de anos anteriores  

As solicitações dos investidores foram respondidas em tempo útil, geralmente no próprio dia ou, 
nos casos em que o pedido implicou a solicitação de informação a terceiros, logo que esta foi 
recebida. Em 2017, foram respondidos cerca de 610 pedidos por via telefónica, 450 e-mails e 
presencialmente 220 contactos, quer em conferências, quer em roadshows, tanto com investidores 
de dívida como de ações. 

Outro meio de contacto com o mercado de capitais foi o recurso a conference calls de comentários 
aos resultados de cada trimestre do ano, em que participaram analistas, bem como investidores 
institucionais. 

Ainda relacionado com os deveres de informação, a REN publicou, dentro dos prazos estipulados, 
comunicados nos websites da CMVM e da London Stock Exchange, entre outras entidades.  

A REN mantém um registo atualizado dos pedidos de informação apresentados, assim como do 
tratamento que lhes foi dado. 
 

 

V. SÍTIO DE INTERNET 

V.59. Endereço(s) 

O website92 da sociedade está disponível em português e inglês, de acordo com a recomendação 
VI.1. do Código do Governo das Sociedades da CMVM de 2013. 

                                                                    
91 www.ren.pt 
92 www.ren.pt 



RELATÓRIO & CONTAS 2017  GOVERNO SOCIETÁRIO 

358 

 

V.60. Local onde se encontra informação sobre a firma, a qualidade de 
sociedade aberta, a sede e demais elementos mencionados no artigo 
171.º do Código das Sociedades Comerciais 

No website da REN93, dentro do separador identificado como «investidores», encontramos um 
separador relativo a «informação da sociedade», onde se encontra publicada informação sobre a 
firma, a qualidade de sociedade aberta, a sede e demais elementos mencionados no artigo 171.º 
do CSC. 

www.ren.pt/investidores/informacao_da_sociedade/ 

V.61. Local onde se encontram os estatutos e os regulamentos  
de funcionamento dos órgãos e/ou comissões 

No website da REN94, dentro do separador identificado como «investidores», encontramos um 
separador relativo a «governo da sociedade», dentro do qual, por sua vez, encontramos um 
separador relativo a «estatutos e regulamentos», onde encontramos o Contrato de Sociedade,  
bem como os seguintes regulamentos e documentos: 

•  Regulamento do Conselho de Administração 

•  Regulamento da Comissão de Auditoria 

•  Regulamento da Comissão Executiva 

•  Regulamento sobre transações com partes relacionadas 

•  Regulamento sobre transações de instrumentos financeiros por dirigentes da REN 

•  Procedimentos aplicáveis à Comunicação de Irregularidades 

•  Regulamento da Comissão de Governo Societário 

•  Regulamento da Comissão de Nomeações e Avaliação 

www.ren.pt/investidores/governo_da_sociedade/estatutos_regulamentos_e_relatorios/ 

V.62. Local onde se disponibiliza informação sobre a identidade dos 
titulares dos órgãos sociais, do representante para as relações com o 
mercado, do gabinete de apoio ao investidor ou estrutura equivalente, 
respetivas funções e meios de acesso 

No website da REN, dentro do separador identificado como «investidores», existe um separador 
relativo ao «governo da sociedade», dentro do qual encontramos a composição dos órgãos sociais. 

www.ren.pt/investidores/governo_da_sociedade/ 

Por outro lado, no website da REN95, dentro do separador identificado como «investidores», 
encontramos um separador relativo a «relações com investidores», onde se encontra publicada 
informação sobre a identidade do representante para as relações com o mercado e sobre a direção 
de relações com investidores, bem como os seus contactos e atribuições. 

www.ren.pt/investidores/relacoes_com_investidores/ 

                                                                    
93 www.ren.pt 
94 www.ren.pt 
95 www.ren.pt 
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V.63. Local onde se disponibilizam os documentos de prestação  
de contas, que devem estar acessíveis pelo menos durante dez anos96, 
bem como o calendário semestral de eventos societários, divulgado no 
início de cada semestre, incluindo, entre outros, reuniões da Assembleia 
Geral, divulgação de contas anuais, semestrais e, caso aplicável, 
trimestrais 

No website da REN97, dentro do separador identificado como «investidores», encontramos um 
separador relativo a «resultados», onde são divulgados os documentos de prestação de contas, 
que permanecem acessíveis durante pelo menos dez anos. 

www.ren.pt/investidores/resultados/ 

No mesmo website98, encontra-se também disponível o calendário de eventos societários. 

V.64. Local onde são divulgados a convocatória para a reunião da 
Assembleia Geral e toda a informação preparatória e subsequente com 
ela relacionada 

No website da REN99, dentro do separador identificado como «investidores», encontramos um 
separador relativo a «governo da sociedade», dentro do qual, por sua vez, existe um separador 
relativo a «assembleias gerais», onde encontramos a divulgação da convocatória, das propostas 
de deliberação e da ata da Assembleia Geral. 

www.ren.pt/investidores/governo_da_sociedade/assembleias_gerais/ 

V.65. Local onde se disponibiliza o acervo histórico com as deliberações 
tomadas nas reuniões das assembleias gerais da sociedade, o capital 
social representado e os resultados das votações, com referência aos 
três anos antecedentes 

A REN disponibiliza, no website100, extratos das atas das reuniões das assembleias gerais.  

A REN mantém no website101 um acervo histórico das convocatórias, ordens de trabalhos e 
deliberações tomadas em reunião de Assembleia Geral, bem como informação sobre o capital 
social representado e os resultados das votações nas respetivas reuniões, com referência pelo 
menos aos cinco anos antecedentes. 

Vide V.64. quanto ao local onde se disponibiliza esta informação.  
 

7.1.4 REMUNERAÇÕES 

I. COMPETÊNCIA PARA A DETERMINAÇÃO 

                                                                    
96 Nos termos do Regulamento da CMVM n.º 4/2013 que aprovou o modelo de relatório de governo societário, os 
documentos de prestação de contas devem estar acessíves pelo menos durante cinco anos. Todavia, nos termos 
do artigo 245.º, n.º 1, do Cód. VM, com redação dada pelo Decreto-Lei n.º 22/2016, de 3 de junho, estes 
documentos devem ser mantidos à disposição do público durante, pelo menos, dez anos. 
97 www.ren.pt 
98 www.ren.pt 
99 www.ren.pt 
100 www.ren.pt 
101 www.ren.pt 
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I.66. Indicação quanto à competência para a determinação da 
remuneração dos órgãos sociais, dos membros da Comissão Executiva 
ou administrador delegado e dos dirigentes da sociedade 

Compete à Assembleia Geral da REN nomear os membros da Comissão de Vencimentos102, a qual 
é responsável pela fixação das remunerações e pela apresentação de declaração anual sobre a 
política de remuneração dos membros dos órgãos de administração e de fiscalização. A Comissão 
de Vencimentos tem, assim, por função apresentar e propor aos acionistas os princípios da política 
de remunerações dos órgãos sociais e fixar as respetivas remunerações, incluindo os 
complementos103. Acresce que a declaração proposta é objeto de apreciação e deliberação pelos 
acionistas na reunião da Assembleia Geral anual.  

A referida declaração sobre a política de remunerações abrange todos os dirigentes da sociedade 
(na aceção do disposto na alínea 23 do n.º 1 do artigo 3.º do Regulamento (UE) n.º 596/2014 do 
Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014), por remissão do artigo 248.º B do 
Cód.VM, uma vez que o Conselho de Administração da REN entende que aqueles dirigentes 
correspondem apenas aos membros dos órgãos de administração e fiscalização da sociedade, 
pois só aqueles, tendo acesso regular a informação privilegiada, têm também poder para tomar 
decisões de gestão susceptíveis de afetar a evolução e perspetivas futuras da REN. 

A Comissão de Nomeações e Avaliação não tem qualquer competência no que toca à definição da 
remuneração do Conselho de Administração mas a avaliação efetuada por esta Comissão poderá, 
potencial e indiretamente, ter também impacte na referida remuneração. 

II. COMISSÃO DE REMUNERAÇÕES 
II.67. Composição da comissão de remunerações, incluindo identificação das pessoas singulares 
ou coletivas contratadas para lhe prestar apoio e declaração sobre a independência de cada um 
dos membros e assessores 

Em 31 de dezembro de 2017, os seguintes três membros, nomeados na reunião da assembleia 
geral anual de 17 de abril de 2015, integram a Comissão de Vencimentos (triénio 2015-2017):  
 

NOME CARGO 

Paulo Pimenta Presidente 

Manuel de Lancastre Vogal 

Fernando Neves de Almeida Vogal 

 

A atual Comissão de Vencimentos é composta por membros independentes em relação à 
administração. Nesta medida, a Comissão de Vencimentos não inclui qualquer membro de outro 
órgão social para o qual defina a respetiva remuneração, não tendo os três membros em exercício 
qualquer relação familiar com membros desses outros órgãos sociais, enquanto seus cônjuges, 
parentes ou afins em linha reta até ao terceiro grau, inclusive.  

A Comissão de Vencimentos não contratou para a apoiar no desempenho das suas funções 
qualquer pessoa singular ou coletiva que preste ou tenha prestado, nos últimos três anos, serviços 
a qualquer estrutura na dependência do Conselho de Administração, ao próprio Conselho de 
Administração ou que tenha relação atual com a sociedade ou com consultora da sociedade, ou a 

                                                                    
102 Cfr. alínea d) do n.º 2 do artigo 8.º do Contrato de Sociedade. 
103 Cfr. artigo 26.º do Contrato de Sociedade. 
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qualquer pessoa singular ou coletiva que com aquelas se encontre relacionada por contrato de 
trabalho ou prestação de serviços. 

II.68. Conhecimentos e experiência dos membros da Comissão de 
Remunerações em matéria de política de remunerações  

Todos os membros da Comissão de Vencimentos dispõem de conhecimentos, adquiridos através 
da sua formação académica e experiência profissional, adequados para refletir, tratar e decidir 
sobre todas as matérias da competência da Comissão de Vencimentos, tendo em conta o referido 
infra. 

Todos os elementos da Comissão de Vencimentos têm formação académica específica nas áreas 
de gestão e um dos seus membros (Fernando Neves de Almeida) possui uma licenciatura em 
gestão de recursos humanos, formação que lhes confere os conhecimentos teóricos necessários e 
adequados ao desempenho das suas funções. Cumpre ainda referir que Fernando Neves de 
Almeida tem dado continuidade à sua atividade académica na área dos recursos humanos, 
publicando diversos artigos e livros nesta área do conhecimento. 

Acresce referir que a Comissão de Vencimentos é composta por três elementos com vasta 
experiência profissional, em consultoras, no governo e em empresas em variados setores de 
atividade, em Portugal e no estrangeiro. Com efeito, todos os membros da Comissão de 
Vencimentos têm desempenhado com continuidade funções como (i) membros do órgão de 
administração de várias entidades, nacionais e internacionais, dos mais variados setores de 
atividade, (ii) no governo, enquanto secretário de Estado para o Desenvolvimento Económico  
(no caso de Manuel Corrêa de Barros de Lancastre), e (iii) em consultoras, na área de recursos 
humanos (no caso de Fernando Neves de Almeida), consolidando assim conhecimentos práticos 
relevantes quanto à política remuneratória, sistemas de avaliação de desempenho e matérias 
conexas, e que se complementam entre si. 

III. ESTRUTURA DAS REMUNERAÇÕES 

III.69. Descrição da política de remuneração dos órgãos de administração 
e de fiscalização a que se refere o artigo 2.º da Lei n.º 28/2009, de 19  
de junho  

Na sua qualidade de sociedade emitente de ações admitidas à negociação em mercado 
regulamentado, a REN encontra-se sujeita à Lei n.º 28/2009, de 19 de junho, bem como às 
recomendações do Código de Governo Societário da CMVM de 2013. 

Assim, por um lado, em benefício da transparência e da legitimação da política de remunerações 
(segundo o princípio say-on-pay, reconhecido internacionalmente em matéria de bom governo 
societário) e, por outro, para efeitos do cumprimento dos normativos legais e recomendatórios, a 
Comissão de Vencimentos submeteu à aprovação da Assembleia Geral anual uma declaração 
sobre a política remuneratória dos órgãos sociais para o exercício de 2017, cujos termos refletem a 
deliberação adotada por esta comissão nesta matéria e que consagra alguns aperfeiçoamentos 
sistemáticos, melhoramentos e atualizações de montantes de remunerações, mas que, no 
essencial, se mantém muito fiel à anterior política remuneratória. 

A 11 de maio de 2017 foi aprovada por maioria, na reunião da Assembleia Geral, a declaração da 
Comissão de Vencimentos sobre a política de remuneração dos membros dos órgãos sociais, a 
qual inclui os elementos descritos no artigo  2.º da Lei n.º 28/2009, de 19 de junho. Nos termos da 
recomendação II.3.3 do Código de Governo das Sociedades da CMVM de 2013, a referida 
declaração contém adicionalmente: (i) a identificação e explicitação dos critérios para a 
determinação da remuneração a atribuir aos membros dos órgãos sociais; (ii) informação quanto 
ao montante máximo potencial, em termos individuais, e ao montante máximo potencial, em termos 
agregados, a pagar aos membros dos órgãos sociais da REN, e identificação das circunstâncias 
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em que esses montantes máximos podem ser devidos; e (iii) informação quanto à exigibilidade ou 
inexigibilidade de pagamentos relativos à destituição ou cessação de funções de administradores. 

A política de remuneração de administradores executivos segue os seguintes princípios 
orientadores: 

•  Ser simples, clara, transparente e alinhada com a cultura da REN 

•  Ser adequada e ajustada à dimensão, natureza, âmbito e especificidade da atividade da REN 

•  Assegurar uma remuneração total competitiva e equitativa que esteja alinhada com as 
melhores práticas e últimas tendências verificadas a nível nacional e europeu, em particular 
com os peers da REN 

•  Incorporar uma componente fixa ajustada às funções e responsabilidade dos administradores 

•  Incorporar uma componente variável globalmente razoável em relação à remuneração fixa, 
com uma componente de curto prazo e outra de médio prazo, ambas com limites máximos 

•  Estabelecer uma remuneração variável indexada à avaliação de desempenho individual e 
organizacional, de acordo com a realização de objetivos concretos, quantificáveis e alinhados 
com os interesses da sociedade e dos acionistas 

•  Estabelecer uma componente de remuneração variável de médio prazo indexada à evolução 
da valorização da REN, assegurando a vinculação da remuneração dos administradores 
executivos à sustentabilidade dos resultados e à criação de valor para os acionistas. 

Tendo em conta estes princípios, a remuneração dos administradores executivos é determinada, 
essencialmente, com base em quatro critérios gerais: (i) competitividade, tendo em consideração 
as práticas do mercado português; (ii) equidade, sendo que a prática remuneratória deve assentar 
em critérios uniformes, consistentes, justos e equilibrados; (iii) avaliação do desempenho efetivo, 
de acordo com as funções e com o nível de responsabilidade da pessoa em causa, assim como 
com assunção de níveis adequados de risco e cumprimento das regras aplicáveis à atividade da 
REN; e (iv) o alinhamento dos interesses dos administradores com o interesse da sociedade e com 
a sua sustentabilidade e criação de riqueza a longo prazo. 

A remuneração dos administradores executivos integra uma componente fixa e uma componente 
variável, sendo esta constituída por uma parcela que visa remunerar a performance no curto prazo e por 
outra com a mesma finalidade aplicada à performance de médio prazo, conforme descrito infra. 

Os administradores não executivos (incluindo os membros da Comissão de Auditoria) auferem uma 
remuneração fixa, paga com periodicidade mensal e definida em linha com as melhores práticas 
verificadas em empresas de grande dimensão do mercado português.  

A remuneração dos membros da Mesa da Assembleia Geral corresponde a um montante fixo anual. 

Não existem atualmente quaisquer programas ou planos de remunerações variáveis aprovados 
que consistam na atribuição de ações, de opções de aquisição de ações ou outro sistema de 
incentivos com base na variação de preço das ações, destinados a membros dos órgãos de 
administração ou de fiscalização (ou dirigentes na aceção do disposto na alínea 23 do n.º 1 do 
artigo 3.º do Regulamento (UE) n.º 596/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril 
de 2014), sem prejuízo da forma de cálculo da remuneração variável de médio prazo (RVMP), 
conforme descrito abaixo. 

Também não se encontra previsto qualquer sistema de benefícios de reforma destinado aos 
membros dos órgãos de administração e fiscalização (ou dirigentes, na aceção do disposto na 
alínea 23 do n.º 1 do artigo 3.º do Regulamento (UE) n.º 596/2014 do Parlamento Europeu e do 
Conselho, de 16 de abril de 2014). 

III.70. Informação sobre o modo como a remuneração é estruturada de 
forma a permitir o alinhamento dos interesses dos membros do órgão de 
administração com os interesses de longo prazo da sociedade, bem como 
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sobre o modo como é baseada na avaliação do desempenho  
e desincentiva a assunção excessiva de riscos 

Conforme referido em III.69 supra, a remuneração dos administradores não executivos (incluindo 
os membros da Comissão de Auditoria) é composta, exclusivamente, por uma componente fixa, 
paga em 12 prestações mensais durante o ano, não dependendo assim do desempenho ou valor 
da REN e indo ao encontro das recomendações aplicáveis a esta matéria. 

A estrutura da remuneração dos administradores executivos é composta por uma componente fixa 
e uma componente variável, existindo entre ambas uma proporcionalidade adequada, conforme 
explicitado em III.69. supra. 

De acordo com a política de remuneração aplicável à remuneração atribuída em 2017 e descrita na 
declaração da Comissão de Vencimentos aprovada pela assembleia geral anual de 2017, a 
componente variável da remuneração referente ao ano de 2017 pode integrar uma parcela de curto 
prazo (RVCP) e uma parcela de médio prazo (RVMP), ambas baseadas numa avaliação do 
desempenho, tendo por base uma ponderação de indicadores-chave do desempenho individual do 
administrador e o desempenho da própria sociedade. Tais indicadores descritos em III.71. infra 
visam aproximar os interesses dos administradores executivos dos interesses de longo prazo da 
REN e dos respetivos acionistas. 

Em particular, a RVMP tem as seguintes caraterísticas, que contribuem para o alinhamento dos 
interesses dos administradores executivos com os da REN e dos acionistas: 

•  A RVMP é fixada em unidades remuneratórias (UR) respeitantes a cada exercício do mandato 
em que cada administrador executivo tenha exercido funções. 

•  Cada UR tem um valor correspondente à cotação da ação da REN à data da fixação da RVMP 
(com base na média do preço de fecho das ações da REN no mercado Euronext Lisbon nos 30 
dias antes da Assembleia Geral que aprova as contas do respetivo exercício) e esse valor tem 
uma evolução igual ao total shareholder return (TSR) da ação da REN. 

A proporcionalidade entre a componente fixa e variável e os limites à remuneração variável (isto é, 
entre 20% e 120% da remuneração fixa, de forma gradativa, sem prejuízo da evolução do valor das 
UR) tem por objetivo principal desincentivar a assunção excessiva de risco, estimulando a 
prossecução de uma estratégia adequada de gestão de riscos. 

III.71. Referência, se aplicável, à existência de uma componente variável 
da remuneração e informação sobre eventual impacte da avaliação de 
desempenho nesta componente 

Conforme já se deixou dito, a estrutura da remuneração da Comissão Executiva é composta por 
uma componente fixa e uma componente variável, sendo que, de acordo com a política de 
remuneração aprovada e descrita na declaração da Comissão de Vencimentos aprovada pela 
assembleia geral anual de 2017, a componente variável da remuneração referente ao ano de 2017 
poderá integrar parcelas de curto e médio prazo – a RVCP e a RVMP104. 

A atribuição da RVCP e da RVMP encontra-se sujeita aos seguintes requisitos comuns:  

• A atribuição da componente variável da remuneração só ocorre posteriormente à aprovação das 
contas de cada exercício, após a avaliação de desempenho relativa ao ano a que se refere, e apenas 
no caso de se verificar o cumprimento de objetivos predefinidos, medidos com recurso a indicadores 
de desempenho individuais e da empresa indexados a métricas do plano estratégico da REN. 

•  O grau de consecução dos objetivos estabelecidos afere-se através da avaliação anual de 
desempenho, a qual assenta numa matriz predefinida. Assim, se o cumprimento dos objetivos 

                                                                    
104 Cfr. pontos III.69. e III.70. supra. 
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