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1. Mensagem do Presidente

O exercicio de 2008 reflecte, nos respectivos resultados,
um esforco operacional e de racionalizagdo das empresas
do Grupo REN que me apraz pér em evidéncia, nesta
mensagem, tdo simples quanto possivel.

Com um investimento previsto na ordem de
trezentos milhdes de euros, podemos dizer que, tanto
na electricidade como no gds, conseguimos atingir os
objectivos, respectivamente 268 e 45 M€. Acresce a
compra da participagdo no capital da Enagas, 43,2
M€, dando cumprimento ao Protocolo de Cooperacdo
Estratégica, no quadro do Mibgds.

Se tivermos presente o que foi o ano transacto, como
expressdo das dificuldades surgidas, por todo o territério,
em relacdo ao lancamento de novas linhas aéreas ou
mesmo de gasodutos, fica-se com a dimensdo do esforgo
interno de articulagdo e de capacidade de relacionamento
externo, com todos os agentes envolvidos, para se concluir
o programa de investimento tdo em cima das metas
previstas para ambas as redes. E um mérito das equipas
operacionais da REN que tem de ser partilhado com os
prestadores de servigos.
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E devida uma nota & melhoria da comunicagédo que se
atingiu, quer na fase reactiva quer, sobretudo, como parte
da informacgdo pro-activa baseada em novos suportes
escritos, explicitando a natureza dos problemas e os limites
de seguranca que a REN cumpre escrupulosamente no
estabelecimento das suas infra-estruturas.

O desempenho operacional estd patente nos niveis
atingidos no Tempo de Interrupgdo Equivalente (TIE),
para a Rede Nacional de Transporte de Electricidade, 1,29
minutos. Quanto a subestagdes, melhorou globalmente o
desempenho sublinhando-se que a taxa de disponibilidade
dos transformadores se situou proximo de 98%, valor que
traduz o elevado conjunto de remodelagdes e substituicdes
de equipamento.

Na Rede Nacional de Gds Natural, ndo se registou
qualquer incidente na infra-estrutura de transporte em
alta press@o, facto do qual resulta a manutengéo do
indicador acumulado de indice de incidentes, com fuga
ndo intencional de gds, igual a zero incidentes por 1 000
km de infra-estrutura, e o TIE ter ficado em 0,3 minutos,
abaixo da média dos ultimos cinco anos.

Em qualquer destes indices, que se consideram
representativos da exceléncia do servigo propiciado pela
infra-estrutura de transporte de energia, a REN continua
a ndo temer comparagdes com os melhores operadores
congéneres, a escala europeia.

A reestruturacdo prosseguida com o langamento
da REN Servicos, com a missdo de prestar servicos,
identificados como de matriz comum as empresas do
Grupo, absorveu cerca de 25% dos recursos humanos do
conjunto de empresas e deve poder evidenciar os ganhos
de sinergia esperados, no decurso do préximo exercicio,
onde se poderdo ja identificar os beneficios concretos
desta centraliza¢do de back-office.

Foi prosseguido o esforco de reestruturacdo da
divida com a realiza¢@o da 1.9 emissdo internacional de
um empréstimo de 500 milhdes de euros, ao abrigo do
programa European Medium Term Notes, EMTN, que se
caracterizou por uma procura que ultrapassou o dobro
da oferta, notavel num periodo especialmente dificil de
disponibilidade de meios financeiros, e por ser a primeira
apari¢do no mercado externo da divida. Com efeito, apés




15 de Setembro de 2008, foi patente a escassez de crédito
que se instalou progressivamente no sistema financeiro
internacional, sem excep¢do para o mercado europeu.
Sublinhar o ambiente que rodeou esta primeira emissdo
de divida, significa assumir também o agradecimento pelo
apoio dos Accionistas a uma operac¢do que correspondia
a satisfagdo dum compromisso anunciado aos mercados
no road show da privatizag@o, tal como a obtencdo da
notagdo de rating internacional, junto da Standard & Poors
e da Moddy’s, como condi¢do prévia a emisséo.

Também em 2008 se contraiu um empréstimo de 250
milhdes de euros ao Banco Europeu de Investimentos,
BEIl, prosseguindo uma relagcdo que tem um traco de
continuidade no apoio ao processo de infra-estruturacdo
da rede de energia nacional, desta vez mais orientado
para a rede eléctrica.

A divida consolidada do Grupo atingiu, no final do
ano, 1 738,1 M£, representando um decréscimo de 193
ME, relativamente ao ano anterior, o que fica a dever-se
a um facto de assinalar no exercicio que foi o encaixe de
466 ME devidos a recuperacdo do défice tarifdrio da REN
Eléctrica.

Foi publicado, em meados de Dezembro, o novo
enquadramento regulatério da actividade de transporte
e gestdo técnica do sistema eléctrico nacional, para o
periodo 2009-2011, onde se destacam, como novidades
favordveis, relativamente ao ordenamento anterior, um
prémio aos novos investimentos, a disponibilidade da rede
e a manuten¢do em exploracdo de activos ja amortizados,
além de um incentivo a ganhos de eficiéncia nos custos
de exploragdo.

Com esta alteracéo, inicia-se claramente um percurso
de aproximagd@o do contetdo econémico da regulacdo
portuguesa, da actividade exercida pela REN Eléctrica, da
regulag@o em vigor na maioria dos paises europeus e, em
particular, em Espanha.

Este passo tem de realcar-se pela
estratégica que assume no esforco de densificacdo

importancia

da rede de transporte de electricidade, induzido pela
Estratégia Nacional para a Energia, que é muito exigente
em promog¢do da componente renovavel, em especial
a edlica e a hidrica, e que tem expressdo no ritmo de

investimento e numa enorme pressdo que, além de ser de
natureza estratégica é, também, de natureza operacional,
pelas dificuldades ja assinaladas que obrigam a uma
monitorizagdo muito fina de cerca de meia centena de
estaleiros de obra, em permanéncia.

O resultado liquido do exercicio ficou em 127,4 M£,
dos quais 94,2 com origem na electricidade, 34,3 no
gas e -1,1 M€ nas outras actividades do Grupo (SGPS,
Telecomunicagdes, OMIP, OMIClear e REN Servicos).

Tem de assinalar-se uma redugéo do resultado
operacional que tem directamente a ver com a alteracdo
que se verificou na actividade comercial exercida pela
REN relativamente aos Contratos de Aquisi¢cdo de Energia
(CAE): com a cessa¢@o da maioria destes contratos
vinculados, a REN passou a gerir apenas dois contratos
relativos as Centrais da Turbogas e Tejo Energia, reduzindo-
-se os ganhos de comercializagdo em 11,1 M€, além de ter
também uma redugdo de 6,1 M€ pela alteracdo da taxa de
remuneracdo dos terrenos dos Centros Electroprodutores.
Em contrapartida, melhorou o resultado financeiroem 12,5
ME, em consequéncia da redugdo de encargos financeiros
liquidos com o recebimento do montante relativo ao défice
tarifario.

As vendas e prestacdes de servicos tiveram também
outra redugdo importante, por a REN ter perdido a fungéo
de agente para a intermediacdo dos servicos de sistema,
passando este servico a ser saldado entre os agentes de
mercado.

Com um ano tdo cheio de acontecimentos relevantes
para o sector e com as dificuldades que assinalei, é justo
realcar o resultado final da gestdo integrada, com o Grupo
reestruturado, com a divida a caminho dum novo perfil
de maturidade e com os desafios de novos investimentos,
quer na electricidade, quer no gds sob completo controlo
interno duma equipa coesa, qualificada e disponivel que
deu e continua a dar o melhor do seu esfor¢co por uma
REN cada dia mais sustentdavel.

Aos Senhores Accionistas,
de agradecimento pela sua confianga e pelo apoio
permanente nunca regateado.

uma palavra sentida
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2. Missado, Visao e Valores
A Empresa

A REN Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A., é a
sociedade holding que agrupa cinco concessdes de servigo
publico: i) transporte de energia eléctrica em muito alta
tensdo, ii) transporte de gds natural em alta pressdo,
iii) recep¢do, armazenamento e regaseificagdo de gds
natural liquefeito, iv) armazenamento subterréneo de gas
natural e, mais recentemente, a concessdo de exploragéo,
em regime de servigo publico, da zona piloto identificada
no Decreto-Lei n.° 5/2008, de 8 de Janeiro, e de utilizagcéo
privativa dos recursos hidricos do dominio publico'.

O agrupamento destas actividades reguladas sob uma
Unica empresa independente dos operadores do mercado
energético vem, tal como preconizado nas estratégias
nacional e europeia para a energia, garantir a efectiva
separacdo das redes de transporte de electricidade e gas
natural, como forma de garantir a liberdade de acesso as
mesmas por todos os agentes do mercado, em condi¢des
de equidade e transparéncia. Permite ainda a realizacdo
das correspondentes sinergias de operagdo.

Missdo

A REN tem como missGo garantir o fornecimento
ininterrupto de electricidade e gas natural, ao menor
custo, satisfazendo critérios de qualidade e de seguranca,
mantendo o equilibrio entre a oferta e a procura em tempo
real, assegurando os interesses legitimos dos intervenientes
no mercado e conjugando as missdes de operador de
sistema e de operador de rede que lhe estdo cometidas.

Visdo

Ser um dos mais eficientes operadores europeus de
sistema de transporte de electricidade e gds natural,
construindo valor para os seus accionistas, dentro de um
quadro de desenvolvimento sustentdvel.

'Através desta concessd@o, que é atribuida pelo prazo de 45 anos em
regime exclusivo, a nova sociedade a criar pela REN serd a responsavel
pela gestdo da “zona piloto” off-shore, identificada no referido Decreto-Lei
n.® 5/2008, e pela promocdo do desenvolvimento cientifico e tecnoldgico
na darea da produgéo de electricidade a partir da energia das ondas.

Valores

Garantia do abastecimento - Explorar e desenvolver
as actividades concessionadas e as interligagdes e ter-
minais de descarga, de modo a garantir o fornecimento
ininterrupto de energia, satisfazendo todos os critérios de
qualidade e desenvolvendo as condigbes técnicas para o
Mercado Ibérico da Electricidade e Gas.

Imparcialidade - Garantir a todos os intervenientes no
mercado energético, produtores, distribuidores, comercia-
lizadores e consumidores, acesso as redes e demais infra-
estruturas, de forma ndo discriminatéria e em condi¢des
de igualdade de tratamento.

Eficiéncia - Desempenhar com rigor todas as tarefas
que lhe sdo cometidas em termos de eficiéncia produtiva,
com a melhor utilizagdo de todos os recursos, contribuin-
do para o desenvolvimento do Pais, e tendo em vista o
bem-estar das populag¢des, bem como a criagdo de valor
para os seus accionistas.

Sustentabilidade - Gerir
acordo com os principios do desenvolvimento sustentdavel,

as suas actividades de

nas vertentes econémica, social e ambiental, com aposta
no apoio & investigacdo e desenvolvimento e, ainda, na
formagdo, na ética e no desenvolvimento do potencial dos
seus recursos humanos.

As Concessbes

Enquanto concessiondria da rede nacional de trans-
porte de energia eléctrica (RNT), a REN Rede Eléctrica
Nacional, S.A., assegura uma miss&o de utilidade publica,
de onde se destacam as seguintes actividades:

e A gestdo técnica e a gestdo global do Sistema Eléctrico

Nacional (SEN);

* O transporte de energia eléctrica em Muito Alta Tens@o

(400, 220 e 150 kV);

e A exploragdo da Rede Nacional de Transporte (RNT)

de energia eléctrica e a construgdo, manutencdo e

planeamento das infra-estruturas que a integram.

Enguanto concessiondria da rede de transporte de gas
natural em alta pressdo, o exercicio da actividade da REN
Gasodutos, S.A., compreende:

® o recebimento, o transporte, os servigcos de sistema e
a entrega de gdas natural através da rede de alta
pressdo;

® a construgdo, manutengdo, operagdo e exploracdo de
todas as infra-estruturas que integram a RNTGN e das
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interligacdes as redes e infra-estruturas a que esteja
ligada e, bem assim, das instalages que s@o necessa-
rias para a sua operagdo.

Enquanto concessiondria da actividade de recepgdo,
armazenamento e regaseificagdo de gds natural liquefeito,
a REN Atlantico, S.A. é responsavel pela:

® recep¢do, armazenamento, tratamento e regaseifica-
¢do de GNL e emissdo de gds natural para a RNTGN,
bem como o carregamento de GNL em camides cister-
nas ou navios metaneiros;

® construgdo, manutencdo, operagdo e exploracdo das
respectivas infra-estruturas e instalagdes.

Enquanto concessiondria de actividade de armaze-
nagem subterrdnea, a REN Armazenagem, S.A. é respon-
savel por:

® recebimento, injec¢do, armazenamento subterréneo,
extrac¢do, tratamento e entrega de gds natural, quer
para constituicdo e manutengdo de reservas de segu-
ranga, quer para fins operacionais e comerciais;

® construgdo, manutengdo, operagdo e exploragdo de
todas as infra-estruturas e, bem assim, das instalagdes
que sdo necessdrias para a sua operacgdo.

Enguanto concessiondria da exploragéo, em regime de
servico publico, da zona piloto identificada no Decreto-
Lei n.° 5/2008, de 8 de Janeiro, e de utilizacd@o privativa
dos recursos hidricos do dominio publico, é responsavel
pela gestdo da “zona piloto” off-shore, identificada no
referido Decreto-Lei n.° 5/2008, e pela promogdo do
desenvolvimento cientifico e tecnolégico na drea da
producdo de electricidade a partir da energia das ondas,
relativamente & nova sociedade a criar pela REN. A
concessd@o da “zona piloto” inclui a utilizagdo da faixa
correspondente ao corredor para implantagé@o das infra-
estruturas para ligagdo & rede eléctrica publica, logo que
a sua localizagdo se encontre definida.
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8 Indicadores Principais

3. Indicadores Principais

Indicadores econémico-financeiros (Grupo)

Demonstragdo de Resultados

Unidade

Balanco

Unidade

Indicadores e Racios

Unidade

Notas:

'RO + Amortizages.

2EBIT/ Activo Liquido médio.

3(EBIT x (1 - taxa de imposto) / Capital Empregue médio. Capital Empregue médio = Capital
Préprio + Divida Financeira liquida.

“Resultado Liquido / (Capital Préprio + Interesses Minoritarios) valores médios.
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1.014

1.011
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1.002

554,7

494,4

2008 2007

1.011,7

1.006,3

2008 2007

44,2
46,3
58,3
48,9
38,5
47,3
41,4
65,5
93,7
112,6
132,1
210,2
239,4
242,9
304,6

400
380
360

340

350
300
250
200
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100
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5,7
9,4
4,1
3,7
33
2,2
23
3,4
4,1
3,0
2,6
2,6
4,6
6,9
8,8

366,6

388,9

2008

313,5

2007

2499

2008

49,8
55,7
62,5
52,5
41,8
49,5
43,7
68,8
97,8
1156
134,7
212,8
244,0
249,9
3135

2007

3.200

3.160

3.120

3.080

3.040

3.000

3.179,7

3.085,7

2.000

1.900

1.800

1.700

1.600

2008 2007

1.931,2

1.738,1

2008 2007
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10 Indicadores Principais

Indicadores técnico-econémicos (Negdécio de electricidade)

Consumo de electricidade e PIB

/ \

Poténcia instalada na producdo e ponta
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Indicadores Principais 11

Comprimento das linhas e poténcia de transformacdo

Tempo de interrupgdo equivalente
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Indicadores técnico-econémicos (Negdcio de transporte e armazenagem de gas natural)

(TWh)
(TWh)
60
I, o1
2008 "5 53,0
23,0 50 a5
I 1 5 Y
2007 19 7 f
16,4 42,
I 23,1 40 2 253
4,4 21,4
2006 234 349 334 23,3
I (5.3 20,0
2005 44 30
30,4
I ' s
2004 4,4
27,8 20
W
2003 45
31,9 10
0,0
2002 41
35,1
ORSE N TORISER 2082 SERS SORE 35840 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Badajoz Transgds Badajoz Enagés M Sines Transgds Distribuicdo NN Mercado eléctrico Total
(Km)
1.260 1248
1218 1218 1218 1218
1.210
1.194
1.160
1110 1105
1.060
1.010

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

(Press@o nominal: 84 bar)
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Quem Somos
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4. Quem somos

4.1. A Empresa

A REN-Rede Eléctrica Nacional, S.A. foi criada a 18 de
Agosto de 1994, em resultado de reorganizagdo interna
do Grupo EDP. Mais tarde, em Novembro de 2000, foi
consumada a separacdo total em relagdo ao Grupo EDP,
no seguimento do processo de privatizagdo daquele
Grupo e da liberalizagdo do mercado energético europeu,
que, conforme orientacdo da directiva 96/92/CE de 19
de Dezembro de 1996, veio impor a separacéo juridica
entre as empresas responsdveis pela gestdo da rede de
transporte e as que desenvolvem actividades de producdo
e distribuic@o de electricidade.

No intuito de criar valor para os seus accionistas e
seguindo uma estratégia de optimizacdo dos recursos ao
seudispor, a REN criou, emfinais de 2001, aRENTELECOM
Comunicacgdes S.A., sua primeira empresa subsididria,
a qual tem por objecto a rentabilizagGo da capacidade
excedentaria da sua rede privada de telecomunicacdes.

Em 2003, na sequéncia da Cimeira Ibérica da Figueira
da Foz, os governos ibéricos decidiram dar um novo
impulso ao MIBEL - Mercado Ibérico da Electricidade
- tendo, entre outras, tomado a iniciativa de criacdo de
um Operador de Mercado Ibérico, com dois pélos, um
em Espanha, encarregue de gerir os mercados didrio e
intradidrio, e o pdlo portugués, dedicado aos produtos
derivados sobre energia eléctrica. Assim, a REN constituiu,
a 16 de Junho desse ano, a segunda empresa subsididria,
o OMIP - Operador do Mercado Ibérico de Energia (Pélo
Portugués), S.A., que tem por missdo gerir o mercado de
energia eléctrica a prazo em articulagdo com o OMEL -
Operador del Mercado Ibérico de Energia - Polo Espafiol,
S.A. O capital social do OMIP é detido em 90% pela REN
e os restantes 10% pelo OMEL.

No quadro da reestruturacdo do sector energético,
cujas linhas gerais foram estabelecidas pela Resolugdo do
Conselhode Ministros n.® 169/2005, de 24 de Setembro, que
determina a concentragdo num Gnico grupo empresarial
das empresas concessiondrias das infra-estruturas de
transporte de electricidade e gas natural, a REN adquiriu,
a 26 de Setembro de 2006, os correspondentes activos
de gas natural detidos pela GALP Energia, SGPS, S.A.,
tendo passado a exercer, em regime de concessdo de
servigo publico, por um periodo de 40 anos, as seguintes
actividades reguladas:
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(i) transporte de gdas natural em alta presséao;

(i) armazenamento subterrdneo de gas natural;

(iii) recepg@o, armazenamento e regaseificagdo de
gas natural liquefeito em terminais de GNL.

No caso das primeiras duas actividades, a REN
procedeu a aquisi¢c@o dos correspondentes activos, tendo,
na sequéncia desta operacdo, procedido & criacdo das
sociedades REN Gasodutos, S.A. e REN Armazenagem,
S.A., as quais passaram a exercer as correspondentes
concessdes. No que respeita a terceira, a REN adquiriu
a empresa que operava com a denominacgdo de Transgds
Atlantico-Sociedade Portuguesa da Gas Natural Liquefeito,
S.A., a qual foi redenominada REN Atlantico, Terminal de
GNL, S.A., e que passou a assumir as obriga¢des inerentes
a correspondente concessdo.

Na sequéncia desta operagdo, Portugal passou a
constituir um dos poucos paises europeus onde estas
actividades s@o exercidas por uma entidade independente
dos operadores de producdo, distribuicdo e comercializacdo
de energia, tal como foi recentemente recomendado pela
Unido Europeia.

O Decreto-Lei n.° 238/2008, de 15 de Dezembro,
atribuiu @ “concessdo de exploragdo, em regime de
servigo publico, da zona piloto identificada no Decreto-Lei
n.° 5/2008, de 8 de Janeiro, e de utilizag@o privativa dos
recursos hidricos do dominio publico”, a uma sociedade a
constituir pela REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS,
S.A., que deterd integralmente o seu capital social inicial.

Através desta concessdo, que é atribuida pelo prazo
de 45 anos em regime exclusivo, a nova sociedade, a
criar pela REN, serd a responsavel pela gestdo da “zona
piloto” off-shore, identificada no referido Decreto-Lei n.°
5/2008, e pela promocgdo do desenvolvimento cientifico e
tecnolégico na darea da producdo de electricidade a partir
da energia das ondas. A concessdo da “zona piloto”
inclui a utilizagdo da faixa correspondente ao corredor
para implantagdo das infra-estruturas para liga¢do a rede
eléctrica publica, logo que a sua localizag@o se encontre
definida.

Nos termos do Decreto-Lei n.° 5/2008 e das bases
da concessdo anexas ao Decreto-Lei n.° 238/2008, é
reconhecida & concessiondria a competéncia, entre
outras, para a atribuicdo das licencas de estabelecimento
e de exploracdo associadas a actividade de producdo de
energia eléctrica a partir da energia das ondas do mar,
que abrangem os regimes: de demonstragdo de conceito,
pré-comercial e comercial.




4.2. Estrutura societdria do Grupo REN

Na figura seguinte apresenta-se a estrutura societdria do Grupo REN em 31 de Dezembro de 2008.

REN )<

Redes Energéticas Nacionais

REN Servigos - 100%

OMIP - 90%

RENTELECOM - 100%

:
L

REN Trading - 100%

REN, S.A. - 100%

REN Gasodutos - 100%

REN Armazenagem - 100%

REN Atlantico - 100%

Gasoduto Braga-Tui - 51%

Gasoduto Campo Maior-Leiria-Braga - 88% )

[ Distribuicdo

[ Mercado eléctrico

A REN-Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A. detém, em 31 de Dezembro de 2008, 100% do capital da maior
parte das empresas participadas, com excepgcdo do OMIP, cuja participag@o no capital social é de 90%, e das duas
sociedades participadas pela REN Gasodutos: a Gasoduto Braga - Tuy, S.A. e a Gasoduto Campo Maior- Leiria - Braga,
S.A., detidas a 51% e a 88%, respectivamente.

4.3. Estrutura organizacional da REN SGPS, S A.

Em 31 de Dezembro de 2008

Conselho de Administracdo m

Apoio Administrativo

Comissdo de Auditoria

REN SGPS

Comissdo Executiva

S grio da Sociedad

C

lho de Resp bilidade Corporativa

Consultores e A es

C
(

<\

Gabinete Regulacéo e Tarifas

Gabinete Relacées Internacionais

Gabinete Comunicacéo e Imagem

Gabinete Relagdes com o Investidor
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16 Quem Somos

4 4. Recursos Humanos

O numero global de efectivos da REN voltou a nédo
registar alterag@o significativa em relagdo ao ano anterior,
fixando-se por um ligeiro decréscimo, apesar do incremento
da actividade com novos projectos e trabalhos.

Evolucdo do numero de efectivos

SGPS/
Servicos

Eléctrica/

Trading Gads TOTAL
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O facto mais significativo do ano consistiu na movi-
mentag¢do interna das pessoas afectas as actividades
transversais do Grupo para a REN Servicos, S.A., a qual
absorveu neste processo mais de 25% do total do efectivos
anteriormente afectos as empresas do Gas e Eléctrica.

A estrutura etdaria do Grupo ndo sofreu alteracdes
significativas, registando-se, porém, um ligeiro decréscimo
da média global para 45.0 anos, resultado de algumas
reformas e da entrada de novos colaboradores.

Estrutura Etdria do Grupo REN

2007 2008

Mulheres Homens Mulheres Homens




Manteve-se também a estrutura profissional do Grupo,
caracterizada pela elevada percentagem de quadros com
um nivel de escolaridade superior.

Quadros Superiores 328 40,6

Quadros Médios 78 9,7

Profissionais Altamente Qualificados 348 43,1

e Qualificados

Profissionais Especializados 39 4,8

Estagidrios 14 1,7
1,7

4,s‘

40,6
43,1

Quadros Superiores
M Quadros Médios

Profissionais Altamente
Qualificados e Qualificados

Profissionais Especializados

% Estagidrios

4.5. Orgéos Sociais do Grupo

REN - Redes Energéticas Nacionais, S.A.

Mesa da Assembleia Geral

José Manuel Ribeiro Sérvulo Correia- Presidente

Duarte Vieira Pestana de Vasconcelos- Vice-Presidente
Secretdrio da Sociedade

Pedro Cabral Nunes- Efectivo

Daniela Alexandra Pizarro Pinto de Sa- Suplente
Comissdo de Vencimentos

Jodo Manuel de Castro Placido Pires- Presidente

Francisco Manuel Marques Bandeira- Vogal

José Alexandre Oliveira- Vogal
Orgéo de Fiscalizacéo e Revisor Oficial de Contas
Comissdo de Auditoria

José Luis Alvim Marinho- Presidente

José Frederico Vieira Jord@o- Vogal

Fernando Anténio Portela Rocha de Andrade- Vogal
Revisor Oficial de Contas

J. Monteiro & Associados, SROC- Efectivo

Salvador Figueiredo Vas e Lima- Suplente
Conselho de Administragcdo

José Rodrigues Pereira dos Penedos- Presidente

Anibal Durdes dos Santos- Vogal

Victor Manuel da Costa Antunes Machado Baptista- Vogal

Rui Manuel Janes Cartaxo- Vogal

Fernando Henrique Viana Soares Carneiro- Vogal

Luis Maria Atienza Serna- Vogal

Gongalo José Zambrano de Oliveira- Vogal

Manuel Carlos Mello Champalimaud- Vogal

José Isidoro d’Oliveira Carvalho Netto- Vogal

Filipe Mauricio Botton- Vogal

José Luis Alvim Marinho- Vogal

José Frederico Vieira Jord@o- Vogal

Fernando Anténio Portela de Rocha Andrade- Vogal
Comissdo Executiva

José Rodrigues Pereira dos Penedos- Presidente

Anibal Durdes dos Santos- Vogal

Victor Manuel da Costa Antunes Machado Baptista- Vogal

Rui Manuel Janes Cartaxo- Vogal

Fernando Henrique Viana Soares Carneiro- Vogal
Gabinete de Relacdo com Investidores

Ana Rosa Fonseca Pereira Fernandes Matos
Gabinete de Regulacéo e Tarifas

Vitor Manuel Vigdario Pinto Vieira
Gabinete de Relacdes Internacionais

Artur Manuel Anjos Lourengo
Gabinete de Comunicacéo e Imagem

Artur Manuel Anjos Lourengo (Avocado)
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4.6. Estrutura accionista
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O ano de 2008 ficou marcado pela alteragdo
das participagdes imputdveis ao Estado Portugués,
nomeadamente as detidas pela Parpublica, Participagdes
Publicas SGPS, S.A. e pela Caixa Geral de Depésitos, S.A.
(CGD), a saber:

e Em 1 de Outubro de 2008, a Parpublica comunicou
a aquisicdo a Caixa Geral de Depésitos (CGD) de
80 100 000 acgdes, representativas de 15% do capital
social da REN, passando a deter 46% dos direitos de
voto.

e Em 26 de Dezembro de 2008, a Parpublica comunicoua
transmissdo a Capitalpor - Participages Portuguesas,
SGPS, S.A., cujo capital social é detido por aquela
empresa na totalidade, de 245 645 340 ac¢des da
REN, que correspondem a 46% do respectivo capital
social e dos respectivos direitos de voto.

Assim a composi¢do accionista em 31 de Dezembro
de 2008, pode ser resumida da seguinte forma:

Free Float

20,9% \
Red Electrica Capitalpor
de Espana, S.A. SGPS, S.A.
50% 46,0%

Oliren,
SGPS, S.A.
5,0%

Logoenergia,
SGPS, S.A.
7,9%

sarssa ||

Caixa Geral de

5,2% EDP Energias Depdsitos, S.A.

de Portugal, S.A. 5,1%
5,0%
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5. Relatério Consolidado de Gestdo

5.1. Factos relevantes do ano

No dmbito do relacionamento com os investidores e com
o mercado:

e Em Abril redliza-se a Assembleia-geral ordindria da
REN SGPS, que aprova as contas do exercicio de 2007
e entra em funcionamento a REN-Servigos;

¢ Em Setembro a REN SGPS obtém notacdo de Rating
Internacional dada por duas agéncias (Moody's e
Standard & Poor’s);

e Em Outubro
Extraordindaria da REN, que aprova a alteragdo parcial

realiza-se uma Assembleia Geral

dos estatutos com o objectivo de dotar o érgdo de
administragdo de competéncia propria para a emissdo
de obrigagdes e outras operagdes relacionadas com a
divida. Na AG extraordindria foi também eleito o Vice-
Presidente da mesa da Assembleia Geral;

¢ EmNovembro, aREN obtém o 3.°lugarno Accountability
Rating promovido pela SDC. O OMIP passa a mercado
regulamentado, com aumento de capital do OMIP e
OMIClear;

® Em Dezembro tém lugar os seguintes acontecimentos
relevantes:
- a 1.9 emissdo obrigacionista da REN no mercado
internacional, em euros;
- assinatura com o BEl de um empréstimo de 250 M€
para apoio aos investimentos na rede de transporte de
Electricidade;
- alterac¢do da estrutura accionista do Estado na REN.

No a@mbito da regulagdo e actividade operacional:

e Tornam-se elegiveis, a partir de 1 de Janeiro, os
clientes com consumo superior a 1 milhdo de m? de
Gas Natural;

® A apresentacdo do Plano de Investimentos da Rede
de Transporte, e a apresentagdo do 1.° Plano de
Investimentos da Rede da drea de Gds Natural, tém
lugar em Margo;

Em Abril inicia-se a lixiviagdo de uma caverna da
Transgdas Armazenagem (TGC2);

Em Julho, é feita a ligagdo de diversos produtores em
regime especial, sobretudo parques edlicos, a rede MAT;
e Em Agosto arranca o concurso para construgdo do 3.°
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tanque de GNL de Sines;
Em Setembro, realiza-se a 1.% interveng@o em carga

num gasoduto;

No més de Outubro é atribuida & REN a concessdo de
uma zona piloto para produgdo de energia eléctrica a
partir das ondas;

E inaugurada em Dezembro a Linha a 400 kV Arad-
Nadab na Roménia, em que a REN foi o consultor de

engenharia na area da fiscalizagdo da construgdo;

Em Dezembro é feito o andincio do novo enquadramento
regulatério da electricidade, para o triénio 2009-2011.

No dmbito da responsabilidade social:

® A participagdo no CADIn Sm’art Parade, assim como
apresentacdo de resultados da 1.° avaliagdo de
satisfagdo de clientes da REN, tem lugar em Maio;

¢ Em Julho tem lugar o reconhecimento oficial da
implementacdo Sistema de Gestdo da Seguranga e
Prevencdo de Acidentes Graves da REN Atléntico e da
REN Armazenagem;

e Em Dezembro, iluminagdo da antena na Serra do
Caramulo e renovacdo da tripla certificagéo do sistema
de gestdo da qualidade, ambiente e seguranca da Rede
Eléctrica Nacional e concessdo da tripla certificagdo
do mesmo sistema a REN Servicos e a REN Trading.

5.2. Enquadramento Macroeconémico e
Sectorial

5.2.1. Panorama internacional’
5.2.1.1. Crescimento econémico mundial

O ano de 2008 foi marcado pela crise nos mercados
financeiros internacionais, com repercussées em toda a
economia real.

A actividade econémica mundial vinha ja a evidenciar
uma tendéncia de desaceleracdo desde meados de
2007, na sequéncia da crise do mercado hipotecdario nos
Estados Unidos, num contexto de subida das taxas de

'Para Portugal foram utilizadas, como fonte de informacdo principal, as
previsdes do Ministério das Financas e da Administracdo Publica: Progra-
ma de Estabilidade e Crescimento 2008-2011-Janeiro 2009. As restantes
economias tém como fonte primaria, as previsdes da Comisséo Europeia:
Interim Forecast - January 2009.




juro, da correc¢cdo em baixa nos mercados de habitacdo
e de restricdes nas concessdes de crédito. Ao longo de
2008, a escassez de liquidez das instituicdes financeiras
e a turbuléncia nos mercados financeiros internacionais
parecem ter vindo a intensificar-se em simulténeo, atingindo
o pico em Setembro, com os problemas de solvéncia
norte-americanas

de diversas instituicdes financeiras

e europeias, nomeadamente a faléncia do Lehman
Brothers. Esta situacdo contribuiu significativamente para
a deterioracdo da confianga dos investidores e de todo
o sistema bancdrio, obrigando varios governos a intervir
através da nacionalizagdo de bancos, fusdes e aquisi¢cdes
entre instituicdes financeiras e aumentos de capital por
parte dos préprios Estados.

Em termos globais, o crescimento mundial abrandou
fortemente, caindo para 3,3% em 2008, menos 1,7
p.p. do que o verificado em 2007 e apdés uma média
excepcionalmente elevada de 5% entre 2004-2007. O
crescimento da actividade foi particularmente fraco nas
principais economias avangadas, muitas das quais entraram
numa situagdo de recessdo ou proximo desta situagdo na
segunda metade de 2008.

As economias emergentes conseguiram resistir melhor
a crise, mas ndo escaparam ilesas face ao referido cendario
econdémico e financeiro, estimando-se um abrandamento
em 2008, em resultado de um crescimento mais moderado
das exportagdes.

No que respeita ao comércio mundial de bens e servicos,
foi registada, em 2008, uma variagdo de 5,3%, cercade 1,7
p.p. abaixo do valor observado no ano anterior, mantendo
a tendéncia de moderacdo que vem a evidenciar-se desde
finais de 2006. Este processo afectou huma primeira fase
as economias avangadas e transmitiu-se posteriormente as
economias emergentes, com inerente impacto nas expecta-
tivas de procura global.

As pressdes inflacionistas registaram, a partir do verdo,
uma moderagdo em vdrios paises, reflectindo, em parte, o
abrandamento significativo da actividade econémica e a
descida dos pregcos das matérias-primas, em particular do
petréleo, apods o fortissimo aumento verificado desde 2007.

A semelhanca do observado em 2006 e 2007, a taxa de
cambio do euro face ao ddélar aumentou no ano de 2008,
situando-se, em média, em 1,47 ddlares, o que representa
uma aprecia¢do de 7% em relagdo & média verificada em
2007 (1,37). No entanto, entre meados de Abril e Novem-
bro, verificou-se uma invers@o de tendéncia, com o euro a
registar uma deprecia¢do face ao dolar.

5.2.1.2. Evolucdo das principais economias mundiais

Zona Euro

A intensificag@o e generaliza¢do da turbuléncia finan-
ceira afectaram fortemente a economia na Zona Euro,
que deverd ter registado um crescimento de 0,9% em
2008, menos 1,8 p.p. face ao valor alcangado em 2007.
Esta desaceleragdo reflecte a forte contracg@o da procu-
ra interna e externa, estimando-se, como atrds referido,
que algumas economias tenham entrado em recessé@o no
terceiro trimestre de 2008.

Em particular, o investimento, um importante motor
da economia no passado, terd desacelerado de forma
significativa (0,6% em 2008, contra 4,3% em 2007), re-
flectindo o impacto de multiplos choques: diminui¢cdo da
confianga dos investidores, condi¢des de financiamento
mais restritivas, menor disponibilidade do crédito e meno-
res lucros por parte das empresas.

O crescimento do consumo privado também abran-
dou, ndo obstante o crescimento dos rendimentos reais
disponiveis, num quadro de diminuicdo das pressdes
inflacionistas. Apesar da dindmica mais fraca do cres-
cimento, os saldrios na Zona Euro, ao contrdrio dos Es-
tados Unidos, tém vindo a aumentar de um modo bas-
tante forte nos Ultimos trimestres, numa altura em que o
crescimento da produtividade do trabalho registou uma
desaceleracdo. A taxa de desemprego continua em ni-
veis historicamente elevados, mantendo-se em 7,5% da
populac@o activa em 2008. A deterioragéo no mercado
de trabalho, aliados as fracas expectativas dos consumi-
dores face a evolugdo do desemprego, terd condicionado
o consumo privado, cujo crescimento diminuiu de 1,6%
em 2007 para 0,5% em 2008. Estima-se que, no primeiro
semestre de 2008, o consumo privado terd mesmo regis-
tado uma contracgéo, reflectindo o efeito negativo sobre
o rendimento real disponivel do aumento dos pregos dos
bens energéticos e a redugdo da confianga dos consu-
midores.

A estimativa da taxa de variacdo média anual do In-
dice Harmonizado de Precos no Consumidor (IHPC), cor-
responde a um aumento de 2,1% em 2007 para 3,3% em
2008, em consequéncia do forte aumento do preco do
petréleo em média anual.

As exportacdes liquidas contribuiram positivamen-
te para o PIB, uma vez que as importagdes abrandaram
mais do que as exportacdes, que beneficiaram em parte
da recente depreciagdo do euro.
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O défice publico, em percentagem do PIB, agravou-
se, subindo de 0,6% em 2007 para 1,7% no final de 2008,
influenciado pelo abrandamento do crescimento econémico
e pela reducdo das taxas de impostos em alguns paises.

EUA

Estima-se que, nos Estados Unidos, o PIB devera
ter registado um crescimento de 1,2% em 2008, que se
compara com 2,0% em 2007. A desaceleragéo econémica
assentou na retracg@o da procura interna, assistindo-
-se ao prosseguimento da queda do investimento,
determinada principalmente pela componente residencial,
para a qual contribuiu o ajustamento em baixa dos
precos nos mercados de habita¢do. O consumo privado
evidenciou forte desaceleragdo, reflectindo a diminuicdo
do rendimento real disponivel, o aumento do desemprego
e a restricdo na concess@o de crédito. O crescimento
econémico ficou a dever-se ao contributo positivo das
exportacdes liquidas, decorrentes da manuten¢do do
dinamismo das exportacdes e de uma contraccdo das
importagdes, favorecidas pela depreciagdo do ddlar
durante o primeiro semestre.

O défice publico agravou-se significativamente, passando
de 2,8% do PIB em 2007 para quase o dobro em 2008.

Evolucdo da Euribor
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5.2.1.3. Taxas de juro

O aumento do risco de crédito, e as restricdes de
liquidez no mercado financeiro, levaram, ao longo dos
nove primeiros meses do ano, a uma intensificagdo da
subida das taxas de juros nos mercados monetdrios da
Zona Euro e dos Estados Unidos.

Face ao agravamento da situagdo financeira e com o
objectivo de travar o aumento dos custos do crédito, o
Banco Central Europeu reduziu, no Gltimo trimestre, a sua
taxa de juro de referéncia por trés vezes, totalizando uma
descida de 175 p.b. de 4,25% para 2,50%. Entretanto, ja
em Janeiro de 2009, o BCE decidiu reduzir, novamente, a
taxa de juro em 50 p.b, fixando-a em 2,0%. Para combater
a recessdo nos Estados Unidos, também a Reserva Federal
norte-americana prosseguiu o ciclo de redugéo acentuada
das taxas de juro, estabelecendo a 16 de Dezembro
uma margem de flutuagGo da taxa dos Federal Funds
entre zero e 0,25%. Adicionalmente, os bancos centrais
das principais dreas econémicas continuaram a intervir,
injectando liquidez no sistema bancario.

Reflectindo os cortes de juros efectuados pelo BCE, no
Ultimo trimestre do ano, as taxas do mercado monetdrio
do euro prosseguiram uma trajectéria de descida. No final
de Dezembro, as taxas de juro Euribor para os prazos de




3, 6 e 12 meses situavam-se em 2,89%, 2,97% e 3,05%,
respectivamente, traduzindo decréscimos, de cerca de 2,5
p.p. face ao maximo atingido no ano.

5.2.2. A economia portuguesa

A actividade econémica de Portugal em 2008 foi
marcada por desacelera¢do do crescimento, num contexto
de deterioragcdo da conjuntura econémica e financeira
internacional. Com efeito, o PIB aumentou 0,3% em
2008, apés um crescimento de 1,9% em 2007, reflectindo,
principalmente, o abrandamento do investimento e das
exportacdes, influenciados pelo cendrio de deterioracdo
das perspectivas quanto ao crescimento econdémico
interno e externo.

(em percentagem)

92-96 97-01 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Portugal == Zona Euro

Fonte: Comiss&o Europeia

O investimento registou uma contrac¢do de 0,8%,
invertendo a evolugdo favoravel observada em 2007
(+3,1%). Este perfil de evolugdo traduz o abrandamento
generalizado das suas componentes, com a diminui¢cdo
do investimento em constru¢do e forte desaceleracdo
do investimento em equipamento, em consondncia com
a deteriorag@o do clima de confianga das empresas e
condi¢bes de financiamento mais restritivas.

Pelo contrario, o consumo privado registou apenas
uma desaceleragdo marginal, com a taxa de variagdo
anual a situar-se em 1,2% em 2008, menos 0,4 p.p.
do que a verificada em 2007. Apesar do crescimento
do nivel de pregos verificado até meados do ano ter
afectado negativamente o rendimento real disponivel das
familias, em conjunto com a manuten¢do das taxas de
juro em niveis elevados, o perfil mais alisado do consumo
privado foi sustentado, em grande medida, pelo forte

crescimento do crédito ao consumo, traduzindo-se numa
nova diminui¢do da taxa de poupanga das familias. Neste
quadro, a procura interna evidenciou um abrandamento
para 0,6% em 2008, apds ter atingido 1,6% em 2007.

O mercado de trabalho revelou alguma melhorig,
verificando-se uma redu¢do da taxa de desemprego para
7,7% (8,0% em 2007). Também as remunerac¢des por
trabalhador exibiram algum desfasamento face a evolugdo
econdémica, registando um crescimento ligeiramente
superior ao de 2007.

A taxa de inflagdo, medida pela variagdo média anual
doindicede Precos no Consumidor, aumentou ligeiramente
de 2,5% em 2007 para 2,6% em 2008. Apesar de o nivel
de precos ter invertido a tendéncia registada no primeiro
semestre, e ter comecado a descer, este crescimento
estimado é determinado pelo forte aumento dos pregos
dos bens energéticos durante o verdo.

O contributo da procura externa liquida para o
crescimento do PIB, que tinha sido marginalmente
positivo em 2007, foi negativo em 2008, uma vez que o
abrandamento das exportagdes foi acompanhado por
desaceleragdo menos acentuada das importagdes. As
exportacdes desaceleraram de 7,5% observados em 2007
para 0,1% em 2008, o que se explica pela deterioracdo
das economias dos principais parceiros comerciais.

Por sua vez, o abrandamento das importacées (1,0%
em 2008 e 5,6% em 2007) encontra-se em linha com o
menor dinamismo da procura global. Este comportamento
reflectiu-se no agravamento do défice comercial para
9,2% do PIB (7,4% em 2007).

O défice orcamental reduziu-se para 2,2% do PIB,
face aos 2,6% de 2007, atingindo o valor mais baixo dos
ultimos 30 anos. Esta evolu¢gdo mais favoravel ficou a
dever-se a um conjunto de factores, nomeadamente, a
estabilizacdo da receita fiscal em percentagem do PIB,
atribuivel ao aumento na eficiéncia no combate a fraude
e evasdo; o forte crescimento da receita ndo fiscal; e a
reducdo da despesa corrente primdria em percentagem do
PIB. Importa sublinhar que o diferencial face a Zona Euro
reduziu-se substancialmente, prosseguindo a tendéncia
verificada desde 2005.

Por seu turno, a divida publica manteve a tendéncia de
subida, fixando-se em 65,9% do PIB (63,6% em 2007).

No que respeita as necessidades de financiamento
externo da economia portuguesa, medidas pelo défice
conjuntodasbalancas corrente e de capital em percentagem
do PIB, as estimativas do Governo indicam um aumento
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de 8,7% do PIB em 2007 para 10,5% em 2008, dominado

Evolucdo das cotacdes de Brent (spot 2008)
pela deterioracéo dos saldos da balanga de mercadorias e

servigos, e, em menor grau, da balanga de rendimentos.

Divida Pablica (% do PIB)

Défice Orcamental (% do PIB)

5.2.3. Enquadramento sectorial
5.2.3.1. Precos dos combustiveis

No que respeita aos precos do petréleo, verificou-
-se uma forte aceleracdo ao longo de 2007, que se
prolongou até ao inicio do Verdo de 2008. Esta evolugéo
continuou a reflectir o dinamismo da procura, sobretudo,
nas economias de mercado emergentes e o fraco
crescimento da oferta. A diminui¢do da procura, num
contexto de desaceleragdo da actividade econdmica
mundial e agravamento da crise financeira, reuniu as
condi¢Bes necessdrias para que, a partir de meados de
Julho, os precos do petréleo registassem uma tendéncia
decrescente. No dia 31de Dezembro, o preco do Brent
situava-se em 41,7 USD/bbl, o que traduz uma redugéo
de 104,2 USD/bbl face ao maximo do ano em meados de
Julho (146 USD/bbl). Em média anual, o preco do Brent
aumentou de 73,1 USD/bbl em 2007 para 98,0 USD/bbl
em 2008, o que representa um crescimento de 34%.
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Preco do Arabian Light (FOB) - média anual
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5.2.3.2. Consumo de energia

Contexto internacional’

De acordo com a Agéncia Internacional de Energiq, o
consumo mundial de energia primaria deverd crescer 45%
entre 2006 e 2030 a uma taxa média anual de 1,6%, com o
carvdo a contribuir com mais de um tergo para esse aumen-
to. A China e a india, por forca do rapido crescimento das
suas economias, serdo responsaveis por mais de metade do
aumento do consumo de energia primdario no mundo.

Em 2008, o consumo mundial de energia primaria de-
verd ter alcancado cerca de 144,4 mil TWh, representando
um crescimento de 2,1% face ao ano anterior. O petréleo
foi responsavel por 35,8% do consumo total, seguido do
carvéo com 26,9% e do gas natural com 23,4%.

'O enquadramento sectorial tem como principais fontes de informagéo
o World Energy Outlook 2008 da Agéncia Internacional de Energia e o
International Energy Outlook 2008 disponibilizado pelo Departamento
de Energia dos Estados Unidos (DOE) e preparado pela sua unidade
independente de estatisticas (EIA).




200.000
150.000 I I
=
Z 100.000 I I
50.000
2005 2010 2015 2020 2025 2030

OCDE M Non-OCDE
Fonte: DOE/EIA

A intensidade energética mundial, medida pela
relac@o entre a procura de energia e o PIB, deverd reduzir-
-se em 2,2% ao ano, representando um maior esfor¢o de
racionaliza¢do do uso da energia.

O petréleo deverd manter a sua posi¢cdo de destaque
no mix energético mundial, dada a sua importéncia nos
sectores do transporte e indUstria, perspectivando-se uma
ligeira queda na sua participagcdo actual de 34% para
30%. As previsdes indicam que a produgéo de petrdleo
continuar@ em crescimento, de 85 milhdes de barris
didrios em 2007 para 106 milhdes em 2030, aumentando
em média 1% ao ano. Os paises da OPEC s@o os principais
responsdveis por este crescimento, cuja participagdo na
producdo total deverd passar de 44% em 2007 para 51%
em 2030.
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Mantendo a tendéncia observada nos dltimos anos, o
carvdo serd o combustivel com maior taxa de crescimento
de consumo, aumentando 65% entre 2006 e 2030, ou seja,
cerca de 2% por ano. A sua participagdo no total do consu-
mo mundial de energia primaria deverd passar de 26% para
29%. O sector de produgdo de energia eléctrica da China e
da India sera responsavel por 85% do aumento do consu-
mo mundial de carvéo. Na produ¢do de energia eléctrica, o
peso do carvdo deverd aumentar de 41% para 46%.

Apesar da procura de gas natural crescer 1,8% por
ano, o seu contributo na estrutura do consumo devera
permanecer estavel, na ordem dos 22%. O sector industrial
continuard a ser o maior consumidor de gdas natural,
representando cerca de 43% do consumo mundial, seguido
do sector da producéo de electricidade com 35%.

50.000
40.000
30.000

TWh

20.000

0
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030
OCDE M Non-OCDE

10.000

Fonte: DOE/EIA

Por sua vez, o consumo mundial de energia eléctrica
devera quase duplicar, entre 2005 e 2030, crescendo a
uma taxa média anual de 2,6%. O carvéo e o gds natural
continuam a constituir as principais fontes de energia
primdria para a producgdo de electricidade. A geragdo com
base na queima de gds terd o maior crescimento (3,7%
ao ano) sendo que a producd@o de energia eléctrica com
queima de carvéo cresce 3,1% em média. No total, estas
duas fontes de energia deverdo representar cerca de 70%
da electricidade produzida no futuro.
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A producdo de energia eléctrica com origem em fontes
renovdaveis (incluindo a hidrica) deverd aumentar, em
média, 1,8% ao ano. Prevé-se que as politicas e incentivos
governamentais, para aumentar a utilizagdo de fontes de
energia renovavel na produgdo de electricidade, estimulem
a utilizagdo de tecnologias renovaveis, apesar de os
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custos de investimento serem relativamente mais elevados
em comparagdo com a utilizagdo do carvéo e gas natural.
N&o obstante a sua maior utilizagdo, admite-se que
participa¢cdo das energias renovdveis na produgdo de
electricidade mundial diminua de 18% em 2005, para 15%
em 2030.

Como consequéncia do cendrio de evolugdo da
procura mundial de energia, as emissdes de CO, deverdo
crescer cerca de 45% até 2030. As emissdes de dioxido
de carbono nos paises que ndo integram a OCDE deverdo
crescer a uma taxa média anual de 2,5%, cinco vezes mais
do que o projectado para os paises da OCDE.

Ainda no tocante as emissées de CO,, a contribuigdo
relativa dos diferentes combustiveis fosseis tem vindo a
alterar-se ao longo do tempo. Com efeito, as emissdes
provenientes do petréleo deverdo diminuir ligeiramente,
perspectivando-se um aumento significativo das emissdes
provocadas pela combustdo do carvdo, bem como
um acréscimo menos significativo com origem no gds
natural.
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5.3. O Mercado e a Industria

5.3.1. Politica energética

Tendo por objectivo dispor de energia sustentdvel
segura e competitiva, a UniGo Europeia (UE) assume
como factores determinantes da politica energética
o desafio das alteragdes climdticas, a crescente
dependéncia energética relativamente ao exterior e o
aumento dos pregos da energia.

A ComissGo Europeia, propondo-se adoptar as
medidas necessdrias ao cumprimento das metas
assumidas no Plano de Ac¢do para a Politica Energética e
Climdtica aprovada pelo Conselho Europeu da Primavera
de Marco de 2007, apresentou em 23 de Janeiro um

ambicioso conjunto de propostas para combater as

alteragdes climdaticas e promover as energias renovaveis,

o designado Pacote Energia e Clima.

O Conselho Europeu reunido em 11 e 12 de Dezem-
bro chegou a um acordo sobre o referido pacote Ener-
gia e Clima, impulsionando a respectiva ultimag¢do no
Parlamento Europeu ainda durante 2008, o que veio a
ocorrer na reunido de 17 de Dezembro. Dos documentos
aprovados no Parlamento Europeu realcam-se os textos
das directivas relativas a:

¢ Energia produzida a partir de fontes renovaveis -
promogdo da utilizagdo de energia proveniente de
fontes renovaveis, incluindo a definicdo de novos
objectivos vinculativos para aumentar a quota das
renovdaveis - em 2020 a quota de energia de base
renovavel do conjunto dos paises da UE devera
corresponder a 20% da energia total, cometendo para
Portugal uma quota de energia renovavel de 31%;

e Comércio de licencas de emissGo de gases com
efeito de estufa - melhoria e alargamento do
mercado a escala da UE, abrangendo outros

sectores e recorrendo preferencialmente a aplicagdo

do mecanismo de leildo, com reducdo gradual das

licencas de emiss@o gratuitas no mercado - para o

sector eléctrico a obrigatoriedade de aquisi¢@o de

licencas em leildo ocorrerd a partir de 2013, data de
inicio do novo regime;

* Armazenamento geolégico do dioxido de carbono -
estabelece um engquadramento regulamentar para
a armazenagem geoldgica de CO,, garantindo a
sua contengd@o permanente e impedindo quaisquer
efeitos negativos sobre o ambiente e a salde
humana.

Ainda nesta data, o Parlamento Europeu aprovou a
proposta de decis@o relativa ao esforgo partilhado entre
os Estados-Membros para reducéo das emissdes de ga-
ses com efeito de estufa da Comunidade até 2020.

Nesta data foram ainda aprovados documentos
sobre o controlo e redug@o das emissdes de gases com
efeito de estufa no transporte rodovidrio e navegagdo
interior, e normas sobre emissdes dos automdveis novos
de passageiros.

No ambito de uma segunda andlise estratégica da
Politica Energética, a Comissdo Europeia anunciou em
Novembro um amplo pacote de medidas, tendo como
objectivo introduzir uma nova dindmica na problematica
da seguranca energética ao nivel comunitdrio, em
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coordenacd@o com as propostas «20-20-20»" relativas as
alteragdes climdticas. Entre as medidas apresentadas
destacam-se:
* Novo plano de acg¢do sobre seguranga energética
e solidariedade, para garantir o abastecimento
energético sustentavel na Europg;
* Nova politica de redes de energia, com o objectivo de
estimular o investimento em redes de energia de baixo
teor de carbono e mais eficientes;
Novo conjunto de propostas no dominio da eficiéncia
energética, com vista  poupanca de energia em areas
fundamentais, como seja, o reforgo da legislagdo sobre

eficiéncia energética em edificios e sobre produtos
consumidores de energia.

Em 2008, a Agéncia Internacional de Energia
(AIE) publicou um primeiro relatério sobre a politica
energética da UE, no qual manifesta o seu apoio
ao pacote de medidas energéticas proposto para
dar cumprimento as ambiciosas metas da UE em
matéria de alteragdes climaticas.

Elogia estas medidas enquanto abordagem
coerente das questdes da energia e do aguecimento
global e entende que a sua aplicagdo permitird
reduzir a dependéncia do gds e do petréleo e
contribuir para proteger a economia dos efeitos
do aumento do preco da energia e da incerteza do
aprovisionamento.
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5.3.2. Comércio de emissdes

O inicio do 2.° periodo do CELE (2008-2012) ficou
marcado por um aumento inicial dos pregos das licencas de
emissdo (European Union Allowances - EUA), que culminou
com um maximo de dois anos durante o Verdo de 2008
(cerca de €30 por tonelada de CO, no inicio de Julho).
No dltimo trimestre do ano verificou-se uma evolugéo
fortemente influenciada pela crise nos mercados de crédito
e pelo cendrio de recessdo mundial. Com a diminui¢cdo
da actividade industrial, e com a previsivel reducdo das
emissdes, ocorreu uma forte pressdo vendedora no
mercado de licengas de carbono, que fechou o ano com
as licencas a valerem pouco mais de €15/ton.

Mai-07 Jul-07 Set-07
EUA Dezembro 2009

Jan-07 Mar-07 Nov-07

=z M ercado Spot

Fonte: Bloomberg

Jan-08

Mar-08 Mai-08 Jul-08 Set-08 Nov-08

'Metas “20-20-20" assumidas no @mbito da Politica Energética da UE: 20% de reducdo das emissdes de gases com efeito de estufa, relativamente aos
niveis de 1990; aumento da utilizagéo das energias renovaveis para atingir, pelo menos, 20% da energia total, e reducéo do consumo energético em 20%,
mediante o incremento da eficiéncia energética.
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5.3.3. Infra-estruturas de rede

Electricidade

Em linha com as orientagdes do 3.° pacote legislativo da
CE relativas ao reforco da cooperagdo entre os operadores
de sistema, destaca-se a constituicdo da European Network
of Transmission System Operators for Electricity (ENTSO-E),
em Dezembro.

A cria¢do desta nova associacdo Europeia dos TSO de
electricidade tem por objectivo reforcar a colaboragé@o em
dreas-chave (como o desenvolvimento de cédigos técnicos
e de funcionamento dos mercados e a coordenacdo
da exploracdo e do planeamento dos investimentos),
visando contribuir para a prossecu¢do dos objectivos de
sustentabilidade:

¢ Protecg@o do ambiente - promovendo a integragdo

de energia “mais limpa”;
¢ Competitividade - tornando o mercado interno de
energia mais eficiente; e,

¢ Seguranca de abastecimento aumentando a robustez
dos sistemas de transporte e permitindo o auxilio
efectivo entre operadores de sistema.

A ENTSO-E é constituida por 42 operadores de
transporte de electricidade, provenientes de 34 paises
europeus. Tem como 6rgdo mdximo uma Assembleia
Geral onde tém assento os 42 TSO que a compdem, todos
com direito de voto. O Presidente da REN foi nomeado um
dos 12 membros do Comité Directivo (Board).

No ambito do MIBEL, em 2008 manteve-se a estreita
colaboragéo entre a REN e a sua congénere espanhola
REE que, desde 2002, se vem aprofundando através das
actividades desenvolvidas por grupos de trabalho conjun-
tos. As novas interliga¢des entre os dois sistemas ibéricos
ja acordadas permitirdo reforgar a capacidade disponivel
para trocas comerciais dos actuais 1500 MW para mais de
3000 MV, a partir de 2013/14.

Gads natural

A incerteza associada ao investimento, o aumento
de custos e os atrasos na concretizagdo de projectos
sdo os principais problemas que continuam a afectar a
maioria dos mercados regionais de gds, constituindo uma
ameaca em termos da seguranca do abastecimento a
longo prazo.

No caso da Europa, para além da construgdo de
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gasodutos regionais tendentes a facilitar a concretizag@o
do Mercado Unico, é crucial o investimento em novos
gasodutos de interligagdo, no sentido de facilitar a
importagdo de gds de regides produtoras mais remotas
e de criar ramificagBes inter-regionais, criando rotas
alternativas que tornem o aprovisionamento de gas mais
seguro e procurando diversificar fontes.

Novos gasodutos

¢ a nivel do mercado interno de energia da Unido
Europeia, o Midcat, projecto de interligagéo entre
o nordeste de Espanha e o sul de Franca (em
articulag@o com a Artére du Rhone);
com entrada em funcionamento no final de 2007,
o gasoduto submarino de Langeled, destinado a
abastecer o Reino Unido com gas da Noruegg;
com entrada em exploragdo prevista para
meados de 2009, o troco submarino do Medgaz,
destinado a abastecer o mercado espanhol com
gds proveniente da Argélia;
em fase de decis@o de investimento ou em fase
de arranque:

Scanled (Noruega - Suécia - Dinamarca -
Polénia);

Nord Stream (ligacdo da Russia a Alemanha
através do mar Bdltico);

- South Stream (ligagdo Russia - Bulgdria - Europa
Central - Itdlia);

- Nabucco (destinado a possibilitar a importacéo de
gas de alguns paises da Comunidade de Estados
Independentes, na regido do Cdaspio, com transito
através da Turquia, Bulgdria, Roménia, Hungria e
Austria);

- ITGCI / Interconnector Turkey - Greece - ltaly
(destinado também a importar gds da regi@o do
Caspio);

- Galsi (gasoduto submarino Argélia - Italia que
transitard através da ilha de Sardenha).

Apesar de se esperar uma expansdo significativa da
capacidade de exporta¢do da industria do GNL no decurso
dos préximos anos, entre 2005 e 2008 apenas quatro novos
projectos de trens de liquefacgdo foram efectivamente
aprovados (Peru LNG - Peru; Pluto - Austrdlia; substituicdo
de Skikda - Argélia; e Angola LNG - Angola).

Ao nivel darecep¢do, armazenamento e regaseificagdo,
a capacidade planeada para os préximos anos é muito
superior a capacidade de liquefacgdo prevista a nivel
global, o que representa uma fraqueza aparente da




cadeia de valor do GNL cujo verdadeiro impacto ainda
ndo ¢é possivel avaliar. Neste sector também se observam
atrasos no processo de decisGo quanto & realizagdo dos
investimentos, bem como ao nivel das actividades de
construgdo e comissionamento, por razdes de vdaria ordem,
incluindo a oposi¢do das popula¢des & construgcdo deste
tipo de instalagdes, falta de fontes de aprovisionamento
(a garantir normalmente através de contratos de longo
prazo) e escassez de capacidade de transporte de GNL.

5.3.4. Mercados regionais

MIBEL

Prosseguiu o aprofundamento do MIBEL - Mercado
Ibérico de Electricidade, aproveitando e incorporando
a experiéncia entretanto adquirida de gestdo integrada
deste mercado, tendo-se concluido em Agosto de 2008
as revisdes dos Regulamentos Tarifdrio e de Relagdes
Comerciais. Em consequéncia foram também efectuadas
as revisdes, aprovadas pela ERSE em Dezembro, dos
Manuais de Procedimentos do Gestor do Sistema e do
Acerto de Contas, aperfeicoando-se o funcionamento dos
Mercados de Servigos de Sistema geridos pela REN. Das
altera¢des havidas destaca-se a maior flexibilizagdo das
ofertas, a clarificag@o/redefinicdo das dreas de balanco e
a valorizagdo da energia de regulagdo.

No dia 1 de Julho de 2008, com a implantagéo dos
sistemas de suporte tecnolégico por parte da REN e dos
Produtores e com a conclusé@o de um periodo de treino dos
agentes, foi terminada a fase transitéria de funcionamento
do mercado de servigos de sistema definida no Manual de
Procedimentos de Gestor do Sistema. Nesta data iniciou-
se uma nova fase em que os produtores passaram a ter
disponiveis e a utilizar a totalidade dos mecanismos de
negociacdo e opera¢do previstos regulamentarmente, de
uma forma ininterrupta e eficiente.

Em termos de actividade no MIBEL, a principal forma
de contratagdo de energia eléctrica em Portugal continua
a ser a participagdo no mercado didrio, responsavel por
85% da energia contratada. Seguem-se, por peso na con-
tratagdo, a contratagdo bilateral entre Agentes de Merca-
do (8%) e a participac@o nos mercados intradiarios (7%).

O preco médio de contrata¢do do mercado didrio
ibérico em 2008 foi de cerca de 71,2€/MWh. Durante este
periodo, os precos médios mensais no mercado didrio
variaram entre 62,6€/MWh em Maio e 77,8€/MWh em
Dezembro.
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Na sequéncia da solicitagdo do Conselho de Regula-
dores do MIBEL, de Dezembro de 2007, a REN e a REE
apresentaram o documento, “Proposta conjunta REN-REE de
harmonizacdo de mercados de servicos de sistema na Peninsula
Ibérica” que identifica a possibilidade de utilizag@o, por um
sistema, de reserva de outro sistema.
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No dambito das iniciativas regionais do ERGEG,
iniciativas da Comissdo Europeia destinadas a eliminar
barreiras e desenvolver mercados regionais a nivel europeu,
a REN integra os trabalhos do Grupo do Sudoeste Europeu,
juntamente com os operadores de sistema de Espanha
(REE) e de Franga (RTE), os reguladores e os operadores de
mercado dos trés paises (ERSE, CNE, CRE, OMIP, OMEL,

POWERNEXT), e um representante da Comissdo Europeia.

MIBGAS

Em 2008 as actividades associadas a criagdo do Mibgas
prosseguiram fundamentalmente ao nivel da definicdo de
principiosde base deharmonizagdoderegrasdefuncionamento
entre os Reguladores de Portugal (ERSE) e Espanha (CNE) e
da colaboragdo entre os Gestores Técnicos de Sistema de
ambos os paises, REN e Enagds, respectivamente.

Neste contexto, os Reguladores realizaram a andlise
conjunta dos aspectos relacionados com a harmonizag¢do
do regime de concesséo de licengas de comercializagdo
de gds na drea da Peninsula Ibérica, bem como do regime
de convergéncia das tarifas de acesso as infra-estruturas
e do planeamento coordenado das redes de transporte.
Este trabalho prosseguird ao longo de 2009 e devera
culminar com a elaborag@o de propostas conjuntas que
serdo submetidas a consulta publica.

REN e Enagds tém prosseguido
andlise de viabilidade de novas
interliga¢des entre os

Por seu turno,
com o estudo e
respectivos sistemas gasistas,
visando o aumento da seguranca do abastecimento e
da facilitagdo do acesso ao mercado numa perspectiva
Ibérica, através da disponibilizagdo de capacidade
de transporte e armazenamento de gds natural. Das
conclusdes deste trabalho, que se prolongara por 2009,
deverd resultar uma recomendagdo/posicdo conjunta
dos dois Gestores Técnicos de Sistema relativamente a
futuros desenvolvimentos. Com o objectivo de solucionar
as questdes de harmoniza¢do relacionadas com a
interoperabilidade dos sistemas gasistas de Portugal e
Espanha, vai prosseguir a colaboragdo entre os respectivos
Gestores Técnicos de Sistema.

Em 2008, a REN continuou a acompanhar os trabalhos
desenvolvidos ao nivel da iniciativa da regido sul para o
mercado Unico de energia (Gas Regional Initiative South,
promovida pelos Reguladores Europeus do Sector da
Energia-CEER & ERGEG). Neste ambito, destaca-se a
concretizagdo do primeiro processo conjunto de atribuicdo
de capacidade de transporte no gasoduto de Larrau,
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que interliga as redes de Espanha e Franga, através de

um mecanismo de OSP-Option Period, promovido pela
Enagds e pela TIGF nos meses de Outubro e Novembro,
sob coordenagdo dos Reguladores dos dois paises (CNE
e CRE). Através deste processo, os agentes de mercado
puderam reservar capacidade de saida da rede de um
pais e de entrada na rede do pais adjacente em ambos os
sentidos de forma coordenada.

5.3.5. Procura e producdo

Electricidade

Em 2008 o consumo de energia eléctrica abastecido
pela rede publica situou-se em 50.6 TWh, 1.0% acima
do valor registado no ano anterior. Corrigindo o efeito
de temperatura e ndmero de dias Uteis, o crescimento
do consumo situa-se em 1.1%. Estes valores acentuam
o abrandamento do crescimento verificado nos ultimos
anos e sdo mesmo os mais baixos desde 1993.

2004 45.500 5,7 4,5
2005 47.940 54 4,7
2006 49.173 2,6 32
2007 50.059 1,8 2,4
2008 50.574 1,0 1,1




Relatério Consolidado de Gestao 3 |

A poténcia maxima verificada na rede publica ocorreu a 2 de Dezembro com 8959 MW, ficando a 150 MW do
maximo histérico ocorrido em Dezembro de 2007. O consumo didrio mais elevado registou-se a 3 de Dezembro com
175 GWh, 4 GWh abaixo do maximo histérico igualmente datado de Dezembro de 2007.

Poténcia maxima anual e dia de maior consumo

Poténcia (MW) Energia (GWh)

Caracteristicas do diagrama de ponta anual
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As afluéncias aos aproveitamentos hidroeléctricos
situaram-se pelo quinto ano consecutivo abaixo da média
com um indice de apenas 0,56. A producdo hidroeléctrica
reduziu-se 32% face ao ano anterior, abastecendo 11%
do consumo. As centrais térmicas, onde as condi¢cdes de
mercado levaram a producgéo a gds natural a ultrapassar
pela primeira vez a produgdo a carvéo, aumentaram ligei-
ramente a sua produgdo, em 2%, satisfazendo 47% do
consumo. No seu conjunto, as centrais em regime ordind-
rio reduziram a produc¢do em 8%.

Os Produtores em Regime Especial aumentaram as
entregas a rede em 14%, abastecendo 23% do consumo.
A produgéo edlica, que no final do ano totalizava uma
poténcia ligada & rede de 2600 MW, teve um aumento

de 42% enquanto a cogeracdo apresentou uma reducdo
de 6%.
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Com as exportagdes praticamente reduzidas a zero, o
saldo importador aumentou 26% e foi o mais elevado de

sempre, permitindo abastecer 19% do consumo.




Gads natural

A procura de gds natural em Portugal aumentou
9,4%, de 48,9 TWh em 2007 para 53,5 TWh em 2008,
consequéncia directa da subida generalizada verificada
em todos os segmentos de mercado.

1%

47%
52%

PRO Convencional RNTGN B Convencional UAG

(GWh)
Producdo de Electricidade (PRO) 25.343
Convencional RNTGN 27.642
Convencional UAG (*) 506

(*) Referenciado as cargas do TGNL em Sines.

Observacdo: Poder Calorifico Superior médio do gas natural
igual a 11,9 kWh/ m3 (n)

Para além da subida da produgéo termoeléctrica a gas
registada em 2008, os consumos nos restantes segmentos
do mercado continuaram igualmente a crescer, tendo-se
registado relativamente ao ano anterior um crescimento
de 2,0% no caso do mercado convencional abastecido
através da RNTGN e de 19,1% no que se refere ao
mercado convencional abastecido através das UAG's -
Unidades Auténomas de Gaseificagdo.

O aprovisionamento de gds natural para o mercado
portugués em 2008 foi assegurado pelo gasoduto a partir
da Argélia (Sonatrach), através do sistema internacional
de gasodutos, passando por Espanha até aos pontos de
entrada Badajoz/Campo Maior, com um contributo de
43%, e pelo GNL proveniente da Nigéria, descarregado
no terminal de Sines, com 57%.

57% 43%
Sines (GNL) Campo Maior
(GWh)
Campo Maior 22.978
Sines (GNL) 30.476

Estes de gdas importado, embora
evidenciando uma alteracéo da proporcdo GN / GNL
face aos valores registados em 2007 (34% GN e 66%

GNL), ainda assim traduzem a manutencdo da situacdo

quantitativos

verificada nos ultimos anos, com uma predominéncia da
quota do GNL face ao GN, como resultado da composicéo
do cabaz de contratos de longo prazo em regime de take
or pay celebrados em data anterior & entrada em vigor da
Directiva n.° 2003/55/CE. O facto da capacidade técnica
do terminal de Sines n&o estar ainda a ser utilizada na
totalidade, faz deste terminal o ponto de entrada em

Portugal com maior potencial de crescimento para a
importag@o de gas natural.
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5.3.6. Mercado liberalizado

Electricidade

Em 2008 continuou a verificar-se a tendéncia de abandono do mercado liberalizado por parte dos clientes de todos os
niveis de tensdo, com excepcdo dos clientes do segmento BTN, os de menor dimenséo do tipo residencial.

Desta forma, no final do ano transacto, registou-se um crescimento para 197 752 do nimero de clientes do mercado
liberalizado, sendo que somente 464 nGo eram clientes BTN.
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MT 1767 7 -99,6%

BTE 6176 457 -92,6%

BTN 143668 197288 37,3%

Em consequéncia, apesar do crescimento do ndmero
de clientes do mercado liberalizado, continuou a verificar-
se uma redug¢do muito significativa do respectivo consu-
mo que em 2008 representou apenas 3% do consumo do
SEN.

Actualmente encontram-se em actividade 17 Agentes

de Mercado, sendo 5 nacionais, dos quais 2 produtores.
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No més final do ano, os Comercializadores activos foram
a EDP Servico Universal (98% da energia adquirida no mer-
cado grossista), a EDP Comercial (2%), a Endesa (<0,1%),
a Union Fenosa (<0,1%) e a Iberdrola (<0,1%). Os Forne-
cedores de energia ao mercado foram a EDP Energias de
Portugal (65% da energia fornecida ao mercado grossista),
a REN Trading (12%) e o restante (23%) foi satisfeito pela
Importacgdo.

Gas Natural

Em 1 de Janeiro 2008, o processo de abertura de mer-
cado nacional passou a abranger os clientes com consumo
anual superior a 1 milhdo de m3(n), ou 12 GWh. O primeiro
processo de mudanca de comercializador registado neste es-
cal@o de consumos verificou-se em 1 de Dezembro, no Gmbi-
to do qual se concretizou a entrada no mercado do primeiro
comercializador livre ndo portugués, recorrendo ao uso das
infra-estruturas da RNTIAT e da RNDGN.

De referir que em Julho de 2008 entraram em vigor as ta-
rifas reguladas para o segundo ano-gds, incluindo as tarifas
de acesso @ RNDGN, as tarifas de comercializagdo de ulti-
mo recurso e as tarifas de gds/energia (no primeiro ano-gds
apenas vigoraram as tarifas reguladas de acesso as infra-
estruturas da RNTIAT).

Em Dezembro foram publicados pela ERSE os termos e
as condi¢des de realizagdo do primeiro leildo de gas natu-
ral, referente aos contratos de aprovisionamento de longo
prazo, na modalidade de take or pay celebrados antes da
entrada em vigor da Directiva n.® 2003/55/CE, para o ano
gas de 2009-2010. Esta medida decorreu das disposi¢des do
Regulamento de Relagdes Comerciais, que estabelece que o
comercializador do SNGN deverd promover a realizagéo de
leildes anuais de gds natural para satisfagdo de consumos
nacionais, sendo as quantidades minimas a disponibilizar de
300 milhdes de m3(n)/ano, no periodo 2009 a 2011.

A participagdo nos leildes estd limitada aos comercia-
lizadores em regime de mercado e aos clientes elegiveis,
destinando-se o gdas natural adquirido a ser exclusivamente
consumido em territério nacional, excluindo os centros elec-
troprodutores em regime ordindrio.

5.3.7. Eficiéncia energética

Em linha com os objectivos da Directiva n.® 2006/32/CE,
relativa & eficiéncia na utilizagdo final de energia e nos servi-
¢os energéticos, a Resolu¢do do Conselho de Ministros RCM
80/2008, de 20 de Maio, aprova o Plano Nacional de Acgdo

para a Eficiéncia Energética (PNAEE) (2008-2015), também
designado “Portugal Eficiéncia 2015". Este plano engloba
um conjunto alargado de programas e medidas para actuar
nas varias vertentes da eficiéncia energética.

Em resultado das medidas preconizadas o consumo final
de energia poderd ser reduzido em 10% até 2015, permitindo
mitigar o crescimento da nossa factura energética em 1%
por ano nesse horizonte. Para a electricidade este objectivo
corresponde a atingir uma redugdo de 7% do consumo em
2015.

Ainda neste é&mbito, o valor acumulado das poupancas
esperadas de consumo no periodo 2009-2024, resultantes
da implementagdo do Plano para a Promogao para a Eficién-
cia no Consumo de Electricidade (PPEC) 2008 da ERSE ¢ de
878 GWh, a que correspondem cerca de 325 kt de emissdes
evitadas de CO,,.

Ao nivel da producdo de electricidade prevé-se que com
a entrada em servigo das novas centrais de ciclo combinado
a gas natural e, com a desclassificag@o das centrais a fuel-
leo, o rendimento médio de conversdo da produgéo termoe-
léctrica atinja cerca de 50% no horizonte 2015.

5.3.8. Energias renovéveis

Embora os mecanismos de apoio & produgdo renovével
em Portugal assentem especialmente em tarifas garantidas,
subsidios ao investimento e beneficios fiscais, também existe
um mecanismo de apoio orientado para o mercado, assente
em certificados verdes e garantias de origem (RECS-Renewa-
ble Energy Certificate System). Em 2008 a REN, como entida-
de emissora de certificados RECS em Portugal, emitiu 123
363 certificados, correspondentes a 123 GWh de produgdo
hidroeléctrica, o que traduz um aumento de 41% face ao
ano de 2007.

Para cumprimento do novo objectivo estabelecido para
Portugal no que respeita & quota de energia produzida a
partir de fontes renovaveis - 31% da energia primaria - serd
necessdria a contribuicdo de todos os sectores.

A estratégia que tem vindo a ser referida pelo Governo
Portugués para atingir esse objectivo preconiza uma contri-
bui¢do de 59% das fontes renovaveis na producdo de electri-
cidade em 2020, assumindo para o efeito:

e superar os 7000 MW de capacidade hidroeléctrica,

e aumentar a poténcia edlica instalada de 5100 MW em
2010 para 8500 MW em 2020, e aumentar a poténcia
instalada em energia solar de 120 MW para 700 MV,
no mesmo horizonte.
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5.4. A regulacdo econémica

A envolvente regulatéria da actividade da REN no
sector eléctrico

A REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A., enquanto
entidade concessiondria da Rede Nacional de Transporte
(RNT),
regulado pela legislagdo em vigor, pelo Contrato de
Concess@o de Servico Publico celebrado com o Estado
e pelos Regulamentos estabelecidos, quer pela Direccdo
Geral de Geologia e Energia (DGGE), quer pela Entidade
Reguladora dos Servigos Energéticos (ERSE).

desenvolve a sua actividade num contexto

O Grupo REN exerce no sector eléctrico trés actividades
reguladas: Gestdo Global do Sistema, Transporte de
Energia Eléctrica e Compra e Venda de Energia Eléctrica
do Agente Comercial que consiste no trading, no @mbito
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do MIBEL, da produgdo proveniente dos contratos de
aquisi¢@o de energia eléctrica (CAE) ndo cessados, através
da REN Trading. Estas trés actividades sGo remuneradas
apenas por duas tarifas reguladas: a tarifa de Uso Global
do Sistema (UGS) e a tarifa de Uso da Rede de Transporte
(URT). Os proveitos da actividade Agente Comercial séo
essencialmente provenientes da venda em mercado da
produgdo dos CAE ndo cessados, reflectindo a tarifa UGS
a diferenca, positiva ou negativa, entre o proveito desta
venda e o correspondente custo resultante dos CAE.

As duas tarifas acima referidas s@o fixadas anualmente
pela ERSE com base em valores previsionais energéticos e
econémicos, nomeadamente os respeitantes a procura,
custos, proveitos e investimentos, e decorrem de um




modelo de regulagcdo econdémica baseado em custos
aceites e na aplicagdo de uma taxa de remuneracdo dos
activos liquidos afectos a cada actividade (esta taxa de
remuneragdo foi fixada pela ERSE para o triénio 2006-
2008, em termos nominais e antes de impostos, no valor
de 7%). As tarifas fixadas pela ERSE reflectem, ainda,
desvios tarifdrios que, dois anos depois, reconciliam (na
medida em que sejam justificaveis e aceites pela ERSE)
valores previstos e ocorridos de custos e proveitos.

Evolugdo regulatéria durante 2008

No primeiro trimestre de 2008, a REN apresentou
a ERSE uma proposta de introdugdo de incentivos no
modelo regulatério da actividade de Transporte de
Energia Eléctrica. Esta proposta foi, em parte, reflectida
na alteracdo regulamentar que a ERSE colocou em
discussd@o publica, no inicio de Junho, e que culminou com
a publicag@o, em 14 de Agosto, dos novos regulamentos
tarifario e de relagdes comerciais.

No que diz respeito ao transporte de electricidade,
o novo regulamento tarifario introduz incentivos ao

investimento, a redug@o de custos de operagdo e
manuten¢do, a disponibilidade da rede e & manutencdo
de activos em fim de vida util. Passam a ser definidas
metas de eficiéncia aplicdveis aos custos operacionais
e valores de referéncia para os custos incrementais de
manuten¢do associados ao crescimento da rede. Os novos
investimentos no transporte de electricidade passam a ser
valorizados a “custos de referéncia” e sdo objecto de um
prémio de remuneragdo.

A parametrizagdo destes incentivos sé veio a ser, em
parte, conhecida com a publicagdo, em 15 de Dezembro,
dos par@metros regulatérios para o periodo 2009-2011,
que ocorreu em simultdneo com a publica¢do das tarifas
para 2009.

O mecanismo de optimizacdo da gestdo dos CAE e
da gestdo das licengas de emissdo de CO,,, previsto desde
meados de 2007 para incentivar as ac¢des de trading do
Agente Comercial, repartindo os ganhos da optimiza¢do
entre os consumidores e aempresa, veio a serregulamentado
e parametrizado pela ERSE préximo do final do primeiro
trimestre de 2008. De acordo com a actual parametrizagcdo
do mecanismo, poderdo ser obtidos ganhos para a empresa
da ordem dos 5 milhdes de euros anuais.

E ainda de referir que, durante 2008, foram definidas
pela ERSE novas regras para os Planos de Promocdo
do Desempenho Ambiental (PPDA), passando agora as

vdrias empresas reguladas a estar em concorréncia pelo
montante global definido previamente. Este mecanismo
de incentivos assume importéncia crescente para a
REN, tendo em atengd@o o seu tratamento como “custos
aceites” no novo modelo de regulagé@o com incentivos do
transporte de electricidade, que passard a ser aplicado a
partir de 2009.

Consequéncia das tarifas fixadas para 2008’

No inicio do ano 2008, o saldo de todos os desvios
tarifarios (que induziram & criagdo do défice tarifario)
da electricidade era favoravel & REN e ascendia a 524,1
milhdes de euros.

Relembra-se que, quando da fixagdo das tarifas de
2008, fora pressuposto que, de acordo com o Despacho
n.° 11 171/2008, de 12 de Dezembro de 2007, do Ministro
da Economia e da Inovagdo, este saldo seria abatido, no
inicio de 2008, no montante de 466,2 milhdes de euros
provenientes de parte do valor do equilibrio econémico-
financeiro associado aos direitos de utilizagdo do dominio
publico hidrico transmitidos pela REN as empresas titu-
lares dos correspondentes centros electroprodutores, nos
termos do Decreto-Lei n.° 226-A/2007, de 31 de Maio.
Este montante (correspondendo cerca de 152,3 milhdes
de euros ao desvio tarifario de terrenos ocorrido de 1999
a 2003 e cerca de 314,0 milhdes de euros aos défices ta-
rifarios de 2006 e 2007, suportados pela REN) veio a ser
recebido e abatido aquele saldo em 4 de Abril de 2008.

As tarifas fixadas para o ano de 2008 subestimaram
em cerca de 57,3 milhdes de euros os custos das empre-
sas do sector eléctrico do Grupo e apesar de pressuporem
uma recuperac¢do tarifdria, de desvios de anos anteriores,
no montante de 37,8 milh&es de euros, conduziram a um
saldo da conta de desvios tarifarios, no final de 2008, de
77,4 milhdes de euros, dos quais cerca de 68,1 milhdes de
euros correspondem a custos com interruptibilidade (2007
e 2008).

Serd de referir que o desvio tarifario nas contas
de Balango, relativo a custos com interruptibilidade,
ird diminuir significativamente, na medida em que o
novo Regulamento Tarifdrio ja prevé que os custos com
a interruptibilidade passem a ser incluidos nas tarifas
de cada ano, com base em previsdes, ao contrdrio do
que acontecia anteriormente, em que sé eram aceites
a posteriori.

'Valores registados de acordo com as regras da contabilidade regulada
(POC).
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No grafico seguinte apresenta-se, para o periodo 1999-2008, a evolucdo do saldo das contas de desvios tarifarios,

no final de cada ano.
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Tarifas em 2009 e parametros para o periodo de
regulacdo 2009-2011

Em 15 de Dezembro de 2008, a ERSE fixou as tarifas
de electricidade para 2009 e os parG@metros para o periodo
de regulacdo 2009-2011.

Esta fixacGo de tarifas e parémetros teve especial
importancia para a REN, uma vez que o hovo modelo de
regulagdo econdémica prevé a introdugdo de incentivos
explicitos na actividade de transporte de electricidade.

No que respeita & remuneragdo dos activos destacam-
-se os seguintes paréimetros fixados para o periodo 2009-
2011:

e A taxa de remuneracdo dos activos existentes e
dos activos a entrar em exploracdo, que ndo sejam
valorizdveis a “custos de referéncia”, é indexada &
rendibilidade das Obrigacdes do Tesouro a 10 anos,
acrescida de um spread de 3%, o que equivale a uma
taxa de remuneragdo em 2009 de 7,55%, nominais
e antes de impostos, que compara com a taxa de
remuneracdo de 7,0% aplicada aos activos em
exploragdo no triénio 2006-2008;

* A taxa de remuneragdo dos novos investimentos
a entrar em exploragdo a partir do inicio de 2009,
que sejam valorizados a “custos de referéncia”, é
indexada & rendibilidade das Obriga¢des do Tesouro
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Anos

a 10 anos, acrescida de um spread de 4,5%, o que
equivale a uma taxa de remuneracdo em 2009 de
9,05%, nominais e antes de impostos; é de referir
que este incentivo era inexistente no actual periodo
regulatorio.

A REN esta a colaborar com a ERSE no processo para
a determinagdo dos mencionados “custos de referéncia”.

Relativamente aos Custos de Operagdo e Manutengdo
(OPEX) da actividade de transporte de energia eléctrica,
foi fixada uma trajectdria de “proveito maximo” ao longo
do triénio, indexando o nivel de OPEX no final de 2008 &
taxa de inflagcdo, deduzida de um factor de eficiéncia anual
de 0,5%, e adicionando o aumento de OPEX derivado do
crescimento anual da rede de transporte (km de linhas e
numero de painéis nas subestacdes), calculado com os
correspondentes custos incrementais, também fixados
pela ERSE.

Os custos com ambiente e outros custos derivados
de obrigacdes legais, como é o caso da “limpeza de
florestas”, constituem custos adicionais, sujeitos a um
tratamento “por custos aceites”.

Sera de referir que ficaram ainda por definir, durante o
ano de 2009, os parGmetros para calculo dos incentivos a
disponibilidade da rede de transporte e & manuten¢do em
exploracdo de equipamento em fim de vida util.




Custo do acesso a rede de transporte

O custo médio do acesso a rede de transporte é
uma variavel relevante em comparagdes internacionais
e plurianuais. No caso portugués este custo resulta da
composicdo das tarifas de Uso da Rede de Transporte
(URT) e de Uso Global do Sistema (UGS).

A tarifa de Uso Global do Sistema da REN recupera os
custos da actividade de Gestdo Global do Sistema (GGS),
que para além de incluir os custos de gestdo do sistema (tais
como: despacho nacional, monitorizagdo da seguranc¢a do
abastecimento, telecomunicac¢des de seguranga, operagéo
da contratagdo de servigos de sistema e da compensacdo
de desvios e energia e a operagdo do sistema de acerto de
contas entre os agentes de mercado) inclui ainda os custos
com a interruptibilidade e diversos custos de interesse
econémico geral: custos com o OMIP e o OMIClear,
custos com a ERSE, pagamento da convergéncia tarifaria
as Regides Auténomas, remuneragdo e amortizagdo dos
terrenos dos centros electroprodutores, compensac¢do ao
Agente Comercial e custos relativos ao Plano de Promoc¢do
de Eficiéncia no Consumo.

No grafico seguinte, apresenta-se a evolugdo, a precos
constantes de 2000, dos proveitos tarifarios médios destas
duas tarifas, corrigidos de desvios, ao longo do periodo
2000-2008, retirando da tarifa UGS a interruptibilidade,
os custos de interesse econdémico geral e os custos
associados a aquisi¢do de servicos de sistema.
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Excluindo os custos referidos, verifica-se que o custo
médio global do acesso a rede de transporte diminuiu,
entre 2000 e 2008, cerca de 6,3% (+18,8% em termos
nominais) decorrente da diminuigcdo do custo médio da
actividade de Transporte de Energia Eléctrica de 4,1%
(+21,6% em termos nominais), e da diminui¢do do custo
médio da actividade de Gestdo Global do Sistema de
20,7% (+0,5% em termos nominais).

Saliente-se que as evolugdes referidas reflectem os
REN, que
tém como principais drivers a viabilizagdo da Estratégia

volumosos investimentos efectuados pela

Nacional para a Energia (ENE) definida pelo Governo, em
especial o atingir-se a meta dos 45% da producdo eléctrica
a partir de energias renovdveis, a construgéo do MIBEL e a
seguran¢a de abastecimento ao pais.

Trocas comerciais transfronteiricas

A ETSO (European Transmission System Operators),
associa¢do constituida por operadores de redes de paises
europeus, nomeadamente, todos os pertencentes a
Unido Europeia, a Suica e a Noruega, em ligagdo com
a Comiss@o Europeia e os Reguladores dos vdrios paises
europeus através do ERGEG (European Regulators Group
for Electricity and Gas), grupo que actua como consultor
da Comissdo em assuntos de energia, é responsavel pela
aplicagdo de um mecanismo para compensar a rede de
transporte de cada pais pela sua utilizagdo por transitos
de energia eléctrica induzidos por terceiros.

Os critérios de funcionamento daquele mecanismo,
actualmente designado por ITC (Inter-TSO Compensation)
tém sido objecto de grande discussdo e controvérsia.
Né&o tendo sido possivel chegar a acordo sobre uma me-
todologia consistente, foi estabelecida uma metodologia
proviséria, que vigorard ainda durante 2009, enguanto
decorrem os estudos de metodologias alternativas que
permitam maior aderéncia a realidade fisica dos trénsitos
de electricidade.

O montante de ITC de 2008 constituiu um custo para
a REN de 6,3 milhdes de euros a ser incluido na tarifa
URT, superior em cerca de 50% do valor do ano anterior.

Correccdo de hidraulicidade

As tarifas de venda de energia eléctrica em Portugal
repercutem, por norma, custos médios de produgéo, ao
invés de flutuarem, ao longo dos anos, de acordo com a
variabilidade hidroeléctrica, particularmente significativa
em Portugal.
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Para compatibilizar este objectivo de estabilidade
tarifaria com o da estabilidade dos resultados das empresas
eléctricas expostas ao risco de hidraulicidade, tém existido,
desde hd longos anos no sector eléctrico, mecanismos
financeiros de compensagdo interanual de custos.

Enquanto a REN foi detentora dos CAE e efectuou
a venda da correspondente produgdo através de uma
tarifa que repercutia a média dos custos associados aos
vdrios regimes hidrolégicos, o mecanismo de correcgéo
de hidraulicidade cobria, positiva ou negativamente,
o diferencial entre os custos associados ao regime
ocorrido e os custos médios supostos nas tarifas. O novo
enquadramento da actividade de produgdo em regime de
mercado, ocorrido em 1 de Julho de 2007, tirou sentido &
mecdanica adoptada até entdo.

De acordo com as disposicdes legislativas especificas,
a conta da correcgdo de hidraulicidade é detida pela EDP
- Energias de Portugal, S.A.

Enquanto se aguarda a revisGo da legislagGo e a
definicdo de novos procedimentos, apenas tém sido
considerados na conta de correcgéo de hidraulicidade, os
encargos financeiros associados ao saldo acumulado da
referida conta, que s@o responsabilidade da EDP-Energias
de Portugal, S.A. Assim, o saldo da conta da correcgdo de
hidraulicidade no final do ano 2008 atingiu 0 montante de
237,8 milhdes de euros.

A envolvente regulatéria das actividades da REN no
Gas Natural

No Gas Natural, a REN é responsavel pelas principais
infra-estruturas de alta-pressdo do SNGN (Sistema Na-
cional de Gas Natural) através das suas subsididarias, REN
Gasodutos S.A., REN Armazenagem S.A. e REN Terminal
de GNL S.A., detentoras de Contrato de Concessdo de
Servigco Publico no é&mbito da RNTIAT (Rede Nacional de
Transporte, Infra-estruturas de Armazenamento e Termi-
nais de GNL). Em particular, a REN Gasodutos detém a
concessdo exclusiva do transporte de gdas natural em alta
pressdo para o territério continental portugués e incorpora
a actividade de Gestéo Global do SNGN.

As concessiondrias desenvolvem a sua actividade
num contexto regulado pela legislagdo em vigor, pelos
Contratos de Concessdo de Servico Publico celebrados
com o Estado e pelos Regulamentos estabelecidos, quer
pela Direc¢do Geral de Geologia e Energia (DGGE), quer
pela Entidade Reguladora dos Servigos Energéticos (ERSE),
entretanto publicados.




A remuneragdo regulada é definida no &mbito do
Regulamento Tarifdrio pela definicdo dos proveitos
permitidos das empresas REN do gds natural, sendo o
periodo de regulagdo de trés anos, com estabilizagdo dos
par@metros nesse periodo de regulacdo e revisGo anual
de tarifas.

Estes proveitos decorrem fundamentalmente de uma
regulagdo por ‘custo de servigco’ que remunera os activos
fixos @ uma taxa definida para cada periodo de regu-
lagéo pela entidade reguladora. Os custos operacionais
reconhecidos s@o igualmente incluidos nas tarifas.

As actividades reguladas exercidas pela REN Gaso-
dutos s@o o Transporte de Gas Natural em Alta Pressdo,
e a Gestdo Técnica Global do SNGN, sendo a primeira
remunerada pela tarifa URT (Uso da Rede de Transporte)
e a segunda pela tarifa UGS (Uso Global do Sistema).

O armazenamento é exercido pela REN Armazenagem
aplicando-se uma tarifa UAS (Uso do Armazenamento
Subterraneo) proporcional & energia armazenada em
cada dia e aos volumes didrios injectados e extraidos do
armazenamento.

Na REN Atlantico, exerce-se a actividade de
recepcdo, armazenamento e regaseificacdo de GNL
remunerada através da tarifa UTRAR (Uso do Terminal
de Recepc¢do, Armazenamento e Regaseificacdo) que
inclui precos de capacidade de regaseificagdo utilizada
e energia processada e armazenamento usado em cada
dia. Os camides cisterna possuem para cada carga uma
tarifa especifica.

Nos termos previstos no Regulamento Tarifdrio,
a ERSE apresentou, em Junho de 2008, as ‘Tarifas e
Precos de Gas Natural para o ano gas 2008-2009" com
base nos par@metros de regula¢do publicados em 2007
para o periodo de regulagdo 2007-2008 a 2009-2010
e que definem os proveitos permitidos a cada uma das
actividades reguladas, bem como os precos para as
tarifas praticadas.

Os proveitos de capital permitidos decorrem da
aplicagdo de um processo de alisamento a partir de
uma férmula publicada pela entidade reguladora e que
se traduz, em termos muito sumdarios, em dividir o valor
actual dos proveitos futuros até ao fim da concessdo,
pelo ‘valor actual’ das quantidades do mesmo periodo
descontados com um factor definido pela mesma
entidade. Este processo de alisamento é aplicado para a
determinag@o dos proveitos da REN Gasodutos e da REN
Atlantico, mas ndo da REN Armazenagem.

Evolucdo regulatéria em 2008

Durante o ano de 2008, foram publicadas pela ERSE,
para o sector do gdas natural, disposi¢des complementares
a regulamentagdo base publicada em 2006 listando-se
as mais significativas para a actividade das empresas do
Grupo do Sector do Gas Natural:

e O Despacho n.° 7927/2008, de 17 de Margo, veio
aprovar as Metodologias para Determinacdo e A
tribuicdo da Capacidade das 3 infra-estruturas da
REN (RNTGN, Armazenamento SubterrGneo e
Terminal de GNL);

¢ O Despacho n.° 12 187/2008, de 29 de Abril, veio
aprovar o Manual de Procedimentos do Acerto de
Contas do Sector do Gdas Natural;

e O Despacho n.° 16 719/2008, de 19 de Junho,
veio aprovar o Manual da Opera¢do do Sistema do
Sector do Gdas Natural;

e O Despachon.® 17 630/2008, de 30 de Junho, aprova
os parmetros para a definicdo das tarifas, bem
como os valores das tarifas e pregcos para vigorarem
no ano-gds de Julho de 2008 a Junho de 2009.

No final de 2008 a ERSE aprovou através do seu
Despacho n.° 24/2008, o Guia de Medicdo, Leitura e
Disponibilizagdo de Dados do sector do gds natural,
completando, assim, a sub-regulamentag&o prevista no
Regulamento de Relagées Comerciais (RRC).

Sublinha-se em particular, o facto de ter sido
clarificado pela ERSE o papel da REN Gasodutos no
estabelecimento e operacionalizagéo da perequacdo
de transporte para os agentes fornecidos a partir de
UAG (Unidades Auténomas de Regaseificagcdo de Gas
Natural). Assegura-se assim que os utilizadores fornecidos
por UAG pagam pelo servico de transporte de GN o
mesmo que qualquer utilizador abastecido por gasoduto.
Por esse facto, a REN Gasodutos factura o distribuidor
& saida da UAG como se de uma saida da rede de alta
pressd@o se tratasse, reconhecendo e pagando os custos
de transporte rodovidrio incorridos pelos agentes ao
abastecer a UAG respectiva.

Igualmente em 2008 foram aprovados os primeiros
PPDA (Planos de Promogé&o e Desenvolvimento Ambiental)
gue se enquadram nas actividades desenvolvidas por cada
empresa e foram oportunamente submetidos a ERSE para
aprovagdo. Os custos relacionados sdo enquadrados
num processo especifico, dado tratarem-se de custos
adicionais incorridos para permitir a sua execucdo.
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Acesso ds infra-estruturas

Decorrido um ano e meio de regulagdo do sector do
gas natural e em particular das infra-estruturas de alta
pressdo, os utilizadores acedem-lhes hoje em condi¢des de
transparéncia e igualdade de tratamento, tendo sido feita
a transi¢@o para a situagdo actual de forma sustentada.
A tendéncia é para o nimero de agentes aumentar com
a progressiva abertura do mercado. As regras de acesso
estabelecidas, tém progressivamente sido postas a prova
demonstrando a sua resiliéncia e permitindo que a gestdo
operacional dos acessos dos diversos agentes se processe
de forma clara e transparente.

A experiéncia adquirida com o inicio do acesso de
terceiros as infra-estruturas de alta pressdo, desde 1 de
Julho de 2007, foi incorporada na sub-regulamentacé@o
que entretanto se completou no essencial, para permitir
o acesso de terceiros agora com mais agentes desde 1
de Julho de 2008. Em particular realca-se a aprovagéo de
elementos essenciais, como o Manual de Procedimentos
de Acerto de Contas e o Manual de Procedimentos de
Operacdo do Sistema, que definem operacionalmente
as regras de acesso as infra-estruturas da RNTIAT, bem
como o Guia de Medicdo, Leitura e Disponibilizacdo de
Dados do sector do Gas Natural.

A remuneracdo das actividades reguladas em 2008

O ano-gds, periodo de 12 meses com inicio a 1 de
Julho de cada ano e que finda a 30 de Junho do ano
seguinte, € um conceito criado pela ERSE com reflexos
em toda a regulagdo do gas, nomeadamente na fixagcdo
de proveitos, desvios tarifarios e tarifas. Qualquer ano
civil, como € o caso de 2008, & assim constituido por
duas metades de distintos anos-gds, sujeitos a diferentes
regimes tarifdrios.

Durante o ano de 2007, o plano de investimentos
das empresas do gds foi revisto. Na sua funcdo de
Gestor Técnico Global do SNGN, a REN Gasodutos
reviu as necessidades de capacidade e seguranca de
abastecimento a proporcionar pelas infra-estruturas, de
modo a viabilizar os aumentos de utilizagdo esperados,
decorrentes  fundamentalmente da  concretizag@o
dos planos de constru¢do de mais centrais de ciclo
combinado.

Por este facto, o aumento de proveitos decorrente sé foi
incorporado no processo de regulacdo e consequentemente
nas tarifas, com o advento do novo ano-gds que se iniciou
em Julho de 2008.

Os valores dos proveitos permitidos para os anos-gds
2007-2008 e 2008-2009 para as actividades das empresas
reguladas foram calculados pela ERSE com a seguinte base:

e Taxa de remuneracdo dos activos regulados - 8% no
periodo de regulacdo - 3 anos;

® Taxa de actualizagdo para proveitos de capital na
férmula de alisamento - 8%';

e Taxa de actualizagdo das quantidades - 15% para
as actividades da REN Atlantico; 11% para as
actividades da REN Gasodutos.?

¢ As tarifas com alisamento de proveitos no periodo de
concessdo sdo a URT e a UTRAR.

Nas actividades sujeitas a alisamento, URT e UTRAR
os proveitos autorizados sdo fung¢do das quantidades
e dos investimentos previstos até final da concessdo.
O processo de alisamento apura uma tarifa unitaria
(actualizagdo dos proveitos futuros e das quantidades
futuras), que multiplicada pelas quantidades do ano, ddo
como consequéncia os proveitos de capital. Os proveitos
proveitos de capital,
adicionados dos custos operacionais.

permitidos correspondem aos

Desvios tarifarios no ano de 2008

Por s6 ter existido o segundo semestre de 2007 com
proveitos regulados, ndo é possivel fazer correctamente a
comparagdo 2007/2008 em termos de ano comum.

Os desvios tarifdrios relativos as empresas do gds no
ano de 2008 foram de 6,5 milhdes de euros a receber (1,3
milhdes no primeiro semestre de 2008 e 5,2 milhdes no
segundo correspondente a outro ano-gds, o ano 2008-
2009).

Os desvios do segundo semestre, os mais significativos,
sdo originados essencialmente por um desvio das
variaveis de facturagdo da capacidade de transporte e de
utilizagdo do armazenamento de GN. Estes desvios serdo
incorporados dois anos depois de ocorrerem nos proveitos
permitidos & luz do modelo regulativo, sendo expectavel a

'A ERSE procedeu ao ajuste dos perfis de recuperacéo dos custos com
capital no processo de alisamento das actividades da REN Atlantico e
da REN Gasodutos, nos termos previstos nas disposicdes transitérias do
Regulamento Tarifario, por actuacdo nas taxas de actualiza¢@o do valor
actual das quantidades de gas natural movimentadas em cada infra-
estrutura, por forma a fazer face a incerteza das quantidades a movimentar
ao longo do periodo da concessé@o (40 anos) e ajustando a recuperagéo de
investimentos entre utilizadores actuais e futuros.

2Os valores séo diferentes da taxa de actualizacdo dos proveitos de capital
para ajustar o perfil de recuperacdo do investimento.
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sua reducdo significativa em 2009, ainda durante o ano-gds
2008-2009, pela entrada em funcionamento de importantes
consumos que est@o programados e pela disponibilizagdo
de mais capacidade de armazenamento de GN.

Custo médio do acesso as infra-estruturas

O custo médio é calculado tendo por base as
quantidades processadas e os proveitos permitidos
previstos no tarifdrio. Este indicador e a sua evolugdo
s@o importantes no sentido de sinalizar a evolugéo dos
custos para os utilizadores e pretende-se indicar desde ja
os valores mesmo sabendo que a sua comparagdo com
periodos anteriores ndo é possivel por ndo haver histérico
de regulagdo.

Para a REN Gasodutos, o custo médio de acesso as
redes em 2008 foi 0,18 céntimos/kWh. As quantidades
movimentadas tiveram um desvio desfavoravel de 7,56%
face & previs@o que serviu de base as tarifas.

Para a REN Armazenagem, o custo médio de
armazenamento para o ano-gas 2008 foi de 0,00198
céntimos/kWh/dia.  As

situaram-se 31% abaixo da previsdo, explicado pelo facto

quantidades  armazenadas
de em termos previsionais se ter considerado um volume
disponivel superior ao efectivamente verificado a data.
A finalizagdo da cavidade em construcdo foi adiada,
dada a opgdo que foi tomada de aproveitar as condi¢des
geolégicas favoraveis que foram entretanto detectadas
e que permitiram aumentar o seu volume fisico com um
reduzido incremento de custo, permitindo assim uma
redugdo do correspondente custo unitdrio.

Para a REN Atlantico, o custo médio de regaseificagd@o
paraoano 2008 foide0,110céntimos/kWh. As quantidades
recepcionadas situaram-se 11% acima do que estava
previsto tendo, por isso, o custo de regaseificacdo real
sido inferior ao previsto para 2008 (0,114 céntimos/kWh).

A liberalizacdo

O calendério de abertura do mercado foi estabelecido
pelo Decreto-Lei 140/2006 tendo-se definido a abertura
aos clientes de produgdo ordindria de energia eléctrica em
2007, para os grandes clientes industriais, com consumo
anual superior a 1 Mm3 em 2008, para clientes acima de
10 000 m? anuais em 2009 e para o restante mercado a
partir de 1 de Janeiro de 2010. Este calenddrio estd a ser
cumprido devendo contudo ter-se em conta o advento dos
anos-gas que comegam em Julho e nGo em Janeiro. No
inicio de 2009 fica assim aberta mais uma parte importante

do mercado, que inclui j@ um ndmero significativo de
consumidores, todos aqueles com consumos anuais acima

de 10 000 m3/ano.

Transito

AREN Gasodutos adquiriu com os activos de transporte
um conjunto de contratos e participagdes através dos quais
presta servicos de transito na rede nacional ao operador
da rede de Espanha de alta pressdo, a Enagds.
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5.5. Actividade do Grupo em 2008

5.5.1. Negécio de transporte de electricidade
Exploracdo da Rede Nacional de transporte

Comportamento das redes

No decorrer de 2008 registaram-se poucos congestio-
namentos na rede de transporte de energia em Muito Alta
Tensdo. Os mais frequentes ocorreram na bolsa dos 150
kV do Céavado e estiveram associados a indisponibilidades
relacionadas com a entrada em servigo do Posto de Corte
de Pedralva e da Subestag@o de Frades. O impacto das
referidas limitagdes nos planos de produgéo foi todavia
minimo, atendendo & baixa hidraulicidade registada no
ano transacto.

Evolucdo do tempo de interrupcdo equivalente - TIE
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Em termos de opera¢do do sistema registou-se no
inicio do Ver&o de 2008 o fim do periodo transitério, que se
encontrava previsto no Manual de Procedimentos do Gestor
de Sistema, passando a regulagdo e consequentemente a
liquidacéo a ser feita por Area de Balanco.

Qualidade de servico

A qudlidade de servico da Rede Nacional de
Transporte, entendida como seguranga e continuidade
do abastecimento de energia eléctrica com caracteristicas
técnicas adequadas, situou-se num nivel elevado, o
indicador Tempo de Interrup¢do Equivalente (TIE) registou
em 2008 o valor de 1,29 minutos. Dito de outra forma, a
REN alimentou de energia eléctrica os diversos pontos de
entrega aos clientes em 99,99976% do tempo (cerca de 999
horas, 59 minutos e 51 segundos, por cada 1 000 horas).
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Da andlise do grafico pode constatar-se a tendéncia
para uma melhoria sustentada da continuidade de servigo
nos ultimos anos, excluidas as situagdes pontuais e de
caracter excepcional e/ou de forca maior assinaladas.

Prosseguiu em 2008 a monitorizagéo da qualidade da
onda de tens@o na generalidade dos pontos de entrega e
de interliga¢@o da RNT.

As medic¢des efectuadas continuam a mostrar resul-
tados que se enquadram, com um reduzido nimero de
excepgbes em casos pontuais e localizados, nos valores
recomendados no Regulamento da Qualidade de Servigo.

No que respeita a incidentes e perturbacdes, verificou-
-se uma melhoria global significativa do comportamento
da rede, tendo ocorrido 204 incidentes (menos 9,7% que
em 2007), dos quais 152 tiveram origem na Rede de Muito
Alta Tensdo (MAT), 37 na Rede de Alta Tensédo (AT) e 15
em outras redes mas com impacto nas redes MAT e AT
da REN.

Evolucdo do nimero de incidentes

Apenas 11 incidentes (5,4% do total) tiveram impacto
no abastecimento de energia eléctrica aos clientes.

O valor da Energia Né&o Fornecida (ENF) resultante
destes incidentes foi estimado em 124,4 MWh.
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Desempenho das Linhas

Em 2008 manteve-se a tendéncia, ja verificada nos
anos anteriores, de melhoria global do desempenho
das linhas da RNT. A taxa global de disponibilidade
dos circuitos de linha, incluindo os painéis terminais foi,
em 2008, de 97,2%, valor ligeiramente inferior (-1,1%)
ao verificado no ano anterior, devido em grande parte
aos inlmeros trabalhos de modificagdo e melhorig,
nomeadamente, reforcos da capacidade de transporte
(uprating) em diversos circuitos da rede.

O gréfico da figura seguinte ilustra o desempenho
das linhas nos dltimos anos, por nivel de tensdo, no que
respeita ao nimero de defeitos nelas registados por 100
quilémetros de circuito.

Os valores de 2008 sdo significativamente inferiores a
média dos dltimos 10 anos. O indice global da rede MAT
registou pelo terceiro ano consecutivo nova diminui¢do
(-9,1%), situando-se agora num minimo histérico de 2,0
defeitos por 100 km.

Estes resultados comprovam a eficacia das medidas
preventivas implementadas nos Ultimos anos, sustentadas
nas seguintes linhas de acg¢do:

¢ Rejuvenescimento de diversas linhas, com refor¢o da

capacidade de transporte (upratings) e substituicéo
de cadeias de isoladores e acessérios, bem
como melhoria da blindagem contra descargas
atmosféricas;

e Continuacdo da substituicdo de isoladores ceramicos

e de vidro por isoladores compésitos em linhas criticas
instaladas em zonas de forte poluigdo;

¢ Montagem generalizada de plataformas de nidifica-

¢do e de dispositivos dissuasores de poiso de aves
sobre as cadeias de isoladores, em linhas com im-
pactes sobre as aves (cegonhas);

¢ Implementacdo de um novo sistema de inspeccdo

visual aérea, com termografia e medi¢cdo de
distéincias com tecnologia laser, o qual permite uma
interven¢@o mais eficaz através de georeferenciagdo
de anomalias;

® Monitorizacdo da contaminag¢d@o dos isoladores e

subsequentes lavagens estivais mais eficazes;

Evolugdo do namero de defeitos com origem em linhas da RTN por 100 km de circuito
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¢ Implementag¢do de novos processos na vigilancia da
vegetacgdo e gestdo de material lenhoso nos corredo-
res das linhas, no é&mbito dos Planos Municipais de
Defesa da Floresta contra incéndios.

A maioria dos incidentes que afectaram instalagdes da
REN teve origem nas linhas aéreas (68% do total), tendo
tido, uma vez mais, como principais causas as descargas
atmosféricas -32% e as aves (cegonhas) -28%.

Desempenho das Subestacées

De uma forma geral, as subestagdes registaram um
comportamento favoravel no seu desempenho em servico.
O numero de avarias em disjuntores foi significativamente
inferior ao registado em 2007, contrariamente ao verificado
nos transformadores de poténcia, onde se verificou um
incremento no nimero de avarias, embora, na maioria
dos casos, sem consequéncia na exploragcdo das redes.
A taxa global de disponibilidade de transformadores e
autotransformadores (incluindo os respectivos painéis)
situou-se nos 97,9%, valor ligeiramente inferior ao do
ano anterior (-0,9%), consequéncia, principalmente, de
inimeras remodelagdes e substituicdes de equipamento
AT e transformadores de poténcia concretizadas no
decurso de 2008.

No Relatério da Qualidade de Servico, publicado
anualmente pela REN, estes assuntos s&o tratados com
uma maior profundidade técnica.

- N W b U O N O

o

Obras em curso - programa de Investimentos

Evolucdo da Rede Nacional de Transporte

O ano de 2008 foi marcado pela conclusdo de impor-
tantes projectos de investimento que permitiram prosseguir
com éxito o cumprimento dos objectivos para a recepg¢do
de valores acrescidos de energias renovaveis, de aumento
das capacidades de troca com a rede de Espanha e ainda
de reforco de alimentagdo as redes de Distribuigdo.

Tendo em vista ilustrar os niveis de utilizagdo dos
equipamentos da RNT, apresentam-se no grdéfico da
figura seguinte a evolugdo dos indicadores do consumo
nacional em relagdo & poténcia de transformacgdo e ao
comprimento de linhas, desde meados da década de 90.

Constata-se que apdés uma subida mais ou menos

1996
1997
1998
1999
2000
2001

Consumo nacional (GWh)/ Pot. Tf. MAT/AT (MVA)

2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008

Consumo nacional (GWh) / Comprimento total de linhas (km)
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sustentada destes dois indicadores entre 1996 e 2005,
assiste-se desde entdo a uma tendéncia de descida dos
seus valores. Esta redugdo explica-se principalmente
pela expansdo da rede a zonas mais remotas com vista
a recepgdo das energias renovaveis, em locais onde os
consumos sdo bastante reduzidos.

Projectos concluidos em 2008

No ano de 2008 destaca-se a entrada em servico da
linha a 220 kV Vila Pouca de Aguiar - Valdigem e do ramal
para Macedo de Cavaleiros da linha a 220 kV Mogadou-
ro - Valeira, os quais estdo associados, respectivamente,
& abertura da subestagéo de Vila Pouca de Aguiar e de
Macedo de Cavaleiros.

Assinala-se que as duas ligagdes referidas constituem
uma primeira etapa no estabelecimento de uma nova
malha a 220 kV que atravessard a regido de Trds-os-
Montes, desde a futura subestacdo de Lagoaga até a
actual de Valdigem.

Para além das duas novas subestagdes ja mencionadas,
foram também concluidas e colocadas em servico as de
Frades (Vieira do Minho), 150/60 kV, e de Carvoeira (Torres
Vedras), 220/60 kV, com as consequentes aberturas
de linhas existentes, e ainda do Carrapatelo (Cinfaes),
220/60 kV, neste caso por ampliacdo do posto de corte
existente.

Na subestacdo de Pedralva ha a assinalar a entrada
em operacdo de dois autotransformadores 400/150 kV,
de 450 MVA cadq, unidades estas com a fungdo de
regulagdo da desfasagem angular, idénticas a ja instalada
na subestacdo da Falagueira. Em Alto de Mira foi colocado
em operacdo o seu segundo autotransformador 400/220
kV, de 450 MVA.

No total foram colocados em servigo 11 novos trans-
formadores (equivalentes a 1826 MVA) e 3 autotransfor-
madores (1350 MVA). Reforgou-se também a capacidade
de transporte de 5 linhas e foram instalados 130 MVAr em
novas baterias de condensadores.

Para ligagdo de produgdo em regime especial a RNT,
foi concluida a linha aérea a 150 kV, entre a subestacdo
de Sines e a central de cogera¢@o da Refinaria de
Sines, S.A.

Foi também construido um alargado conjunto de
painéis de 60 kV em diversas subesta¢des da RNT tendo
em vista a viabilizagdo/ligagdo de nova Produgdo em
Regime Especial, designadamente diversos parques eélicos
(em Frades, Vila Pouca de Aguiar, Macedo de Cavaleiros,
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Carrapatelo e Portimdo), a central de cogeracdo da
Soporcel (em Lavos) e a central fotovoltaica de Moura
(em Algueva).

De forma a receber na RNT a producdo da nova
central de ciclo combinado a gds natural de Lares foram
igualmente concluidos 2 painéis de 400 kV na subestacdo
de Lavos.

Principais investimentos em curso

Reforco na capacidade de interligacdo

Tendo em vista o reforco das capacidades de troca

entre Portugal e Espanha, encontra-se previsto:

® Na zona do Douro Internacional, a abertura da
nova subestag@o 400/220 kV de Lagoaga, numa
primeira fase apenas como posto de corte de 220
kV e mais tarde também com o nivel de 400 kV, com
a consequente abertura das linhas da RNT no eixo
Picote - Bemposta - Pocinho.

e Com base no nivel de tensdo de 400 kV de Lagoaga
serd constituida uma nova linha de interligagdo
com a subestacdo espanhola de Aldeadavila e uma
outra para ligagdo a futura subestacdo da RNT de
Armamar.

e No Sul, a realizagéo de uma nova interligacédo a 400
kV, ligando o Algarve, a partir da futura subestacdo
de Tavira, e a Andaluzia (ligacdo em AvaliacGo de
Impacte Ambiental).

Ligacdo de produtores em regime especial
Com vista & integracdo na RNT de novos produtores
em regime especial, referem-se os seguintes reforcos:
¢ O estabelecimento duma malha a 220 kV em Tras-
os-Montes, desde Lagoaga, no Douro Internacional,
até Valdigem, passando pelas actuais subestagées
de Macedo de Cavaleiros e de Vila Pouca de Aguiar
e a futura de Valpagos.
e A criagdo da subestac@o de Armamar e a passagem
& exploracdo a 400 kV do eixo Armamar - Bodiosa -
Paraimo.
e A abertura da subesta¢do de Tdbua e a construgdo
de uma linha, a 220 kV, entre esta instalac@o e a
subestacdo de Penela.

Ligacdo de produtores em regime ordindrio
De forma a dotar a RNT de condi¢des para a ligagéo
de novos grandes centros produtores assinala-se:




¢ O reforco do eixo a 220 kV entre o posto de corte
do Picote e a futura subesta¢@o de Lagoaca, para
integracdo dos novos grupos geradores resultantes dos
reforcos de poténcia de Picote e de Bemposta. Este
reforco de rede serd conseguido com uma nova linha,
a qual terd um primeiro troco a 220 kV e um segundo
duplo com um terno a 400 kV e outro a 220 kV.

¢ A realizacdo das novas ligagdes Batalha - Lavos e
Lavos - Paraimo, a 400 kV, na zona centro, da linha
‘zona da Marateca’ = Fanhdes, também a 400 kV,
na zona da grande Lisboa/Settbal, com a necessaria
remodela¢do/ampliagéo das subesta¢des de Lavos e
Sines, para integracdo na RNT das novas centrais
de ciclo combinado a gas natural (Lares, Figueira
da Foz e Sines) relativamente as quais a DGEG
prestou informagdo favordavel. Acrescenta-se ainda a
remodelacdo/ampliacGo do posto de corte do Pego
para integracdo na RNT da nova central de ciclo
combinado do Pego.

Alimentacdo de grandes pdlos de consumo
De forma a acompanhar o continuo crescimento dos
consumos encontra-se previsto:

e No Minho, a criacdo do novo ponto injector
150/60kV de Vizela/Felgueiras.

* Na regido de Tras-os-Montes, a abertura da nova
subestacdo 220/60 kV de Valpacos.

e Na parte sul do Douro Litoral, a nova subestacao
400/60 kV de Feira.

e Na regiGo de Lisboa a conclusdo da nova ligacdo
subterr@nea a 220 kV, inicialmente a operar a 60 kV,
entre a subestagdo de Alto Mira e o Zambuijal.

e Na peninsula de Setubal, a conclus@o da segunda
linha a 150 kV Ferndo Ferro - Trafaria e ainda a
introducdo do nivel de tens@o de 400 kV na actual
subestacdo de Ferndo Ferro.

e No Alentejo, a construcéo da nova linha Falagueira
- Estremoz, isolada para 400 kV mas operando
a 60kV numa fase inicial, de forma a apoiar os
consumos da zona de Elvas. Com a abertura da
subestacdo de Estremoz, ainda em 2009, esta linha
passard a exploracdo a 150 kV.

¢ No Algarve, o estabelecimento de nova linha a 150
kV entre as subestacdes de Portimdo e de Tunes e,
mais tarde, a introdugdo do nivel de 400 kV na subes-
tacdo de Portimdo. Encontra-se igualmente prevista
a abertura da subestac¢do de Tavira, com os niveis de

tensdo de 400, 150 e 60 kV.
e O prosseguimento das acgbes de reforco de
capacidade de transporte de linhas ja em servico,

prevendo-se o reforco de 5, ainda no ano de 2009.

Alimentacdo de grandes clientes em MAT

Relativamente & ligagdo de grandes consumidores
em MAT e, em particular, de forma a dar condi¢cdes de
alimentagcdo a linha ferrovidria de alta velocidade no
trogo portugués do eixo Lisboa - Madrid, esta prevista a
passagem & explora¢do a 400 kV da linha Falagueira -
Estremoz (e também da subestagdo de Estremoz) e o fecho
a 400 kV entre Estremoz e Palmela, através da construcéo
do eixo Estremoz - Divor (Evora) - Pegdes - Palmela. A
partir das futuras subesta¢des da RNT de Estremoz, Divor
e Pegdes serdo estabelecidas ligagdes de alimentacdo as
subestacdes de trac¢do ferrovidria.

No mapa da RNT que integra este relatério € ilustrada
a localizac@o dos principais reforgos previstos a curto e
médio prazo.
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A Produgdo em Regime Especial
No ano de 2008 foram ligados & Rede Nacional de Transporte, ao abrigo do Decreto-Lei n.° 168/99, de 18 Maio, e

do Decreto-Lein.° 312/2001, de 10 de Dezembro, 9 Produtores em Regime Especial, aos quais corresponde uma potén-
cia instalada final de 509 MW, conforme se discrimina na tabela seguinte:

Poténcia Poténcia de Nivel de Subestacdo da REN onde
Denominacéo da Instalacdo de PRE Instalada (MW) ligagcdo (MVA) Tensdo (kV) liga o PRE

'colocadas em tensdo a linha de interligagdo e a subestagdo do Parque Edlico de Negrelo-Guilhado
2colocada em tensdo a linha de interligagdo do Parque Eélico de Salgueiros-Guilhado

Em 2008 foram também definidas as condi¢Bes de ligag@o da maior parte dos projectos edlicos atribuidos nas

Fases A e B do Concurso Internacional para a construc@o de novos parques edlicos em Portugal, tendo sido colocada
em tensdo, no final de Dezembro de 2008, a partir da subestacdo de Vila Pouca de Aguiar, a linha de interligagéo do
primeiro Parque Edlico desenvolvido pelo Consércio vencedor da Fase A deste Concurso Internacional (Parque Eélico

de Salgueiros-Guilhado).
Dos parques edlicos que véao ser instalados no &mbito deste Concurso Internacional referem-se, na tabela seguinte,

os que vao ligar & Rede Nacional de Transporte:

Poténcia de Nivel de Subestacdo da REN onde
Denominacéo da Instalacdo de PRE ligagdo (MVA) Tensdo (kV) liga o Parque Eélico
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Em 31 de Dezembro de 2008 estavam ligados & Rede
Nacional de Transporte 26 Produtores em Regime Espe-
cial distribuidos pelos niveis de tenséo de 220 kV, 150 kV
e 60 kV, conforme se mostra na tabela seguinte:

220 S 336 333
150 6 782 735
60 17 851 723

Destes Produtores em Regime Especial, 21 corres-
pondem a Parques Edlicos, 4 a Centrais de Cogeracdo,
e apenas um a uma Central Solar Fotovoltaica, sendo as
poténcias de ligac@o respectivamente 1.595 MVA, 161
MVA e 35 MVA.

A curto/médio prazo (2009-2012) serdo ligados & Rede
Nacional de Transporte mais 27 Produtores em Regime
Especial, que totalizam uma poténcia de ligagéo de 1.715
MVA, distribuida pelos seguintes niveis de tensdo:

400 2 258
220 4 402
150 4 87

60 17 968

Das 27 instala¢des de Produ¢do em Regime Especial
em desenvolvimento e previstas ligar & Rede Nacional de
Transporte, 20 sdo Parques Edlicos (com a poténcia de
ligagdo total de 1.346 MVA), 6 sdo Centrais de Cogeragéo
(totalizando 358 MVA) e uma é uma Central Solar
Fotovoltaica (com a poténcia de ligagdo de 11 MVA).

As instalagdes de Produgdo em Regime Especial ja
ligadas & Rede Nacional de Transporte e as que serdo
ligadas nos préximos dois anos a esta rede, nomeadamente
as edlicas, irdo contribuir decisivamente para que o
consumo bruto nacional de electricidade, em 2010, seja
assegurado em 45% por Fontes de Energia Renovavel, de
acordo com a meta estabelecida pelo Governo.

5.5.2. Negécio de recepcdo, transporte e armazena-
gem de gds natural

O ano de 2008 caracterizou-se pela continuagdo do
processo de abertura de mercado iniciado em 2007 e pela
conclus@o da publicacdo pela ERSE das tarifas aditivas,
normas e procedimentos requeridos para o funcionamen-
to das infra-estruturas gasistas em regime de acesso de
terceiros regulado e para o exercicio da actividade de co-
mercializa¢do de Ultimo recurso, em concorréncia com a
comercializag@o livre em regime de mercado.

A 1 de Janeiro 2008 passaram a ser elegiveis os
clientes com consumo anual igual ou superior a 12 GWh
<> 1000 000 m3(n). Em fungéo do inicio do segundo ano-
gas, em 1 de Julho, a ERSE determinou e publicou no final
do primeiro semestre as tarifas actualizadas de acesso ao
Terminal de Recepgéo, Armazenamento e Regaseificacdo
de GNL, a Rede Nacional de Transporte em Alta Presséo e
ao Armazenamento SubterrGneo, bem como as restantes
tarifas associadas & actividade de comercializagdo
regulada, nomeadamente a tarifa de uso das redes de
distribuicéo, a tarifa de energia, que traduz os custos de
energia regulados, e a tarifa de comercializagdo de Gltimo
recurso, esta Ultima associada aos custos comerciais
de retalho. No seu conjunto, estas tarifas permitem a
determinagdo simples da tarifa de venda a clientes finais
dos comercializadores de ultimo recurso.

Ao nivel dos procedimentos complementares
associados aos Regulamentos, destaca-se a aprovagéo e
publicacdo, em Dezembro, do Guia de Medicdo, Leitura
e Disponibilizacdo de Dados, para cuja elaboracdo
contribuiram as empresas do Sector do Gas Natural do
Grupo REN, bem como as empresas de Distribuicéo.

Noutro plano, foi elaborado e submetido & aprovacdo
da DGEG o primeiro PDIR - Plano de Desenvolvimento e
Investimento da RNTIAT e da RNDGN - reflectindo um
esforco significativo de expansdo das infra-estruturas, no
sentido de as dotar com a flexibilidade e a capacidade
ajustadas ao crescimento da procura e das necessidades
do mercado em geral, facilitando a diversificagdo da
oferta e aumentando a seguranga do abastecimento.

Em 2008 realizaram-se diversas reunides de trabalho
de cardcter operacional entre a REN e a Enagas - empresa
encarregue da gestdo do transporte de gds natural em
alta pressdo em Espanha, no sentido de dar continuidade
ao contributo dos dois Gestores Técnicos de Sistema para
constru¢cdo do Mibgds. Neste ambito, foi actualizado o
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plano de entreajuda operacional entre os dois gestores
técnicos de sistema, elaborado em 2007, nomeadamente
no que se refere as capacidades de transporte disponiveis
nos pontos de interligagd@o internacionais. De referir que
este acordo foi accionado no més de Outubro numa
operagdo de apoio ao sistema espanhol (atraso na
descarga de um navio no Terminal de Huelva) e no més de
Novembro numa operagdo de apoio ao sistema portugués
(neste ultimo caso devido a uma situagdo momenténea
de excesso de gdas face a capacidade de armazenamento
disponivel na RNTIAT, na sequéncia da descarga de um
navio de GNL em Sines).

Ainda no dmbito da colaborac¢do entre REN e Enagas
visando a constru¢do do Mibgds, foram desenvolvidos
estudos preliminares relativos ao interesse e viabilidade de
uma nova interliga¢d@o entre os sistemas gasistas Portugués
e Espanhol, tendo em conta o aumento da seguranga
do abastecimento e a facilitagdo do funcionamento do
mercado no espaco Ibérico alargado.

Centro de Despacho da REN Gasodutos

Transporte em alta pressdo

Exploracdo da RNTGN e a sua evolucdo

No decurso do ano de 2008, as entradas de gas natural
na infra-estrutura explorada pela concessiondria da Rede
Nacional de Transporte de Gas Natural (RNTGN), excluindo
as quantidades de trénsito internacional, efectuaram-
se essencialmente por Sines, 57%, (GN proveniente da
regaseificacgdo de GNL no Terminal de Sines da REN
Atlantico) e o restante, 43%, por Campo Maior (GN
proveniente da Argélia através do gasoduto do Mahgreb).

Em 2008 foram transportados através da RNTGN 53
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885 GWh (cerca de 4,53 bcm'), que incluem o consumo
nacional em alta pressdo, o transito internacional de GN
realizado através da RNTGN (entrada por Badajoz/Campo
Maior e saida por Valenca do Minho/Tuy) e que se cifrou
em 461 GWh (cerca de 0,04 bcm), e a injeccdo de gas
natural no Armazenamento Subterrdneo, que atingiu 439
GWh (cerca de 0,03 becm).

No que se refere a procura de gas natural em Portugal,
verificou-se, em 2008, um aumento global de 9,4%
relativamente a 2007, de acordo com a discriminagéo
indicada:

Producéo de Electricidade

em Regime Ordindrio 21.363 25.343 18,6%
Mercado Convencional
RNTGN 27.092 27.643 2,0%
Mercado Convencional
UAG 425 506 19,1%

O grdéfico seguinte representa o peso relativo dos
segmentos de mercado acima referenciados:

Convencional
UAG
1%

PRO
47%

Convencional
RNTGN
52%

PRO Convencional RNTGN = Convencional UAG

"Tbem - 1x107 metro cubico. A equivaléncia entre a energia indicada em
kWh e o m® normal depende do poder calorifico superior do gds que é
variavel pelo que ndo se pode indicar a equivaléncia correcta. Pode, para
cdlculos aproximados, usar-se uma equivaléncia mais grosseira de 1 m3(n)
- 11,9 kWh.




No mercado convencional, a variagdo homdloga verifi-
cada de 2007 para 2008 situa-se em linha com a tendén-
cia de crescimento observada desde o arranque do projec-
to de gds natural em Portugal, embora com tendéncia de
amortecimento, tal como ilustrado na figura seguinte:
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No que respeita ao segmento de mercado da produgdo
de energia eléctrica em regime ordindrio, os consumos
anuais variam de acordo com a poténcia térmica instalada,
com o regime hidrolégico em vigor e com o contributo da
produc¢do de energia eléctrica em regime especial.

Neste segmento, destaca-se o peso crescente da
componente edlica, cuja poténcia instalada em Portugal
no final do ano se cifrava em 2 624 MW. Acresce, ainda,
o efeito do funcionamento do mercado na selec¢do das
fontes de satisfacdo da procura de electricidade, dada a sua
sensibilidade as variagdes de preco das matérias-primas.
Da conjugagdo destes factores resulta uma variagdo de
consumos anuais traduzida na seguinte figura:
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Pelos motivos ja referidos, nomeadamente em resul-
tado do regime hidrolégico seco observado, conjugado
com uma maior competitividade do gds face ao carvdo
motivada pelo custo das emissdes de carbono, bem como
com o aumento da componente edlica, verificou-se uma
evolugdo variavel da procura deste segmento ao longo do
ano de 2008, evidenciada no seguinte grafico:
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Relativamente a qualidade de servico, os resultados dos indicadores de continuidade de servico para 2008 - 0,03
interrupgdes/ponto de saida; 0,18 min/ponto de saida; e 7 min/interrupgdo, resultam de duas situa¢des pontuais de
indisponibilidade de fornecimento de GN a CT da Tapada do Outeiro, a primeira verificada em Novembro, durante os
trabalhos de upgrading da respectiva estagéo de entrega e a segunda, em Dezembro, durante a realiza¢do de trabalhos
de manutencdo.

Em relac@o aos indicadores referentes as caracteristicas do GN, verifica-se que todos se situaram dentro dos limites
definidos no RQS.

Os valores histéricos, anuais e acumulados, para as interrupgdes controlaveis acidentais e programadas, desde o
inicio da exploracdo da RNTGN, apresentam-se nas seguintes figuras:
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N&o se registaram quaisquer incidentes na infra-
estrutura de transporte em alta pressdo, mantendo-se o
indicador acumulado de indice de incidentes com fuga
ndo intencional de gas, publicado pelo EGIG (European Gas
Pipeline Incident Data Group) de que a REN Gasodutos é
operador integrante, igual a zero incidentes por 1 000 km
de infra-estrutura exposta por ano.

Em 2008, a infra-estrutura em servico foi
complementada com a entrada em funcionamento de trés
novos ramais, correspondendo a um total de cerca de
30 km de extensdo e de 4 novos pontos de entrega para
abastecimento de GN a novos clientes (Chaparral - Sines,
Estarreja, e Viana do Castelo - distribuigéo Portgas).

No final do ano de 2008, a RNTGN incorporava as
seguintes infra-estruturas principais:

- Gasodutos em AP (alta press@o) = 1 248 km

- Estacdes de Juncdo (JCT) = 48

- Estacdes de Seccionamento (BV) = 41

- Estacdes de Derivacao (ICJCT) = 19

- Estacdes de Regulac@o e Medida (GRMS) = 74

- Estacdes de Transferéncia de Custédia (CTS) = 1

Os grdficos seguintes ilustram a evolucdo da infra-
estrutura desde o ano de 1997.
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Estacdes da RNTGN

Principais investimentos

No ano de 2008, cumprindo as disposi¢des do
enquadramento legal e regulamentar do sector do Gds
Natural, constantes do DL 140/2006, a REN Gasodutos
propds o Plano de Desenvolvimento e Investimento
da RNTIAT e da RNDGN (PDIR), para o periodo
correspondente aos trés anos-gds compreendidos entre 1
de Julho de 2008 e 30 de Junho de 2011.

No é@mbito dos projectos de ligagdo a clientes, durante
o ano de 2008 a REN Gasodutos construiu e comissionou
um novo gasoduto com cerca de 4,8 km de extensédo,
assim como uma nova estagdo, a GRMS 03369, para
assegurar o abastecimento ao cliente Air Liquide em
Estarreja. Construiram-se, igualmente, os novos ramais
que permitem o abastecimento & Repsol e Artensa, em
Sines (2,5 km), bem como as novas centrais de ciclo
combinado a Gdas Natural de Lares e Lavos (23,4 km), na
zona da Figueira da Foz. Vista da construgdo da CCC Lares
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Complementarmente, a REN-Gasodutos, ainda duran-
te o ano de 2008, concluiu e iniciou o licenciamento de
diversos projectos inseridos no d&mbito do desenvolvimento
de novos pontos de ligagdo a RNTGN, dos quais se
destacam pela sua importdncia, os gasodutos de Leca,
Pego, Sines e do Barreiro, promovendo ainda, os respectivos
projectos de constru¢do. Também desenvolveu outros
projectos, incluidos no referido Plano de Desenvolvimento
e Investimento da Rede, como por exemplo o inicio do
projecto para implantagéo da nova estagdo de compressdo
no gasoduto principal (em articulacdo com o projecto de
expansdo de capacidade do Terminal de GNL de Sines).

Estagdo de Regulagdo e Medida (GRMS)

Recepgéo, Armazenagem e Regaseificacdo do Ter-
minal de GNL

Exploracéo

Descarga de navios

No decorrer do ano de 2008, foram recebidos em Si-
nes 35 navios, ou seja, 0 mesmo nimero que em 2007,
num total recebido de 30 476 GWh. Todos estes navios
metaneiros foram provenientes da Nigéria (NLNG), & ex-
cepcdo de um - LNG Methania - cujo carregamento foi
efectuado no Terminal de GNL de Zeebrugge, na Bélgica,
no més de Dezembro.
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A carga média descarregada por navio foi de
132 475 m?3 ou 59 mil toneladas de GNL, correspondendo
a 904 GWh de energia.

O tempo médio efectivo de descarga por navio,
contado desde o momento em que estd acostado
em seguranca e pronto para descarregar (conforme
notificacdo do Comandante do Navio ou do Agente,
desde que aceite pelo Terminal) até ser desligado o dltimo
braco de carga apds conclusé@o da descarga, foi de 19
horas e 28 minutos.

N&do foram recebidas das

reclamagdes partes

interessadas, nomeadamente agentes de mercado,
empresas de navegagdo, Autoridade Portudria do Porto
de Sines, ou de qualquer outra entidade com as quais a

REN Atlantico se relaciona.

Cais de acostagem de navios do Terminal de GNL de Sines

Emissdo de GN para a RNTGN

Durante o ano de 2008, foram emitidos para a
Rede Nacional de Transporte cerca de 2,5 bcm de GN,
perfazendo 30 135 GWh. As entregas de GN a partir de
Sines representaram, em 2008, cerca de 57% do total de
GN movimentado na Rede Nacional de Transporte.

Durante o ano em andlise foi garantida a emisséo de
GN durante 8 754 horas, de um total anual de 8 784 (ano
bissexto), o que equivale a um factor de disponibilidade
de 99,65%. A indisponibilidade resultou de 4,5 horas de
interrup¢des ndo programadas, ou intempestivas, e de
duas paragens gerais programadas do Terminal para
manutencdo, com um tempo de interrupcdo de 10 e 12
horas respectivamente.

O facto do GNL recebido e processado no Terminal
durante o ano de 2008 ter tido, praticamente, uma Unica
proveniéncia, a plataforma de exploracdo e liquefacgdo

REN - Relatério & Contas 08




de Bonny Island, na Nigéria, garantiu uma notdria
estabilidade da qualidade e principais caracteristicas
do GN injectado na rede, tendo-se registado um poder
calorifico médio anual de 11,91 kWh/m3(n). Todos os
pardmetros relevantes de qualidade do GN se mantiveram
dentro dos intervalos especificados no Regulamento de
Qualidade de Servigo da ERSE.

Apesar da possibilidade de crescimento sustentado do
abastecimento a partir de Sines, a actividade do Terminal
continua muito condicionada as necessidades de ponta
do sistema. Com efeito, é a emissd@o desta infra-estrutura
que, normalmente, assegura a compatibilizagdo das
entradas totais de gas na Rede Nacional de Transporte de
GN com a modulagé@o de consumo do mercado nacional
verificada & saida das respectivas esta¢des de redugdo de
pressdo e medida (GRMS), nomeadamente ao nivel dos
ciclos intra-didrio e semanal, uma vez que a entrada de
gas por Campo Maior constitui normalmente um valor
estavel, ndo sujeito a flutuagdes significativas. Assim, a
emissdo média didria registada ao longo do ano foi cerca
de 82 GWh (aproximadamente 6,9 Mm3(n)), com um valor
maximo de 162 GWh (cerca de 13,6 Mm3(n)) verificado no
dia 10 de Setembro.
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Enchimento de camibes cisterna

Na actividade de enchimento de camides cisterna de
GNL, em 2008 foram expedidas 2 097 cargas com destino
ao mercado ibérico, o que representa um decréscimo
global de 8% relativamente ao ano anterior. Este facto
resulta exclusivamente da redugdo do nimero de cargas
enviadas para Espanha, como consequéncia da entrada
em funcionamento do Terminal de GNL da Galiza
(Reganosa), umavez que o consumo de GNL para Unidades
Auténomas de Gas (UAG) em Portugal aumentou cerca
de 19% em rela¢do a 2007. A quantidade global de GNL
expedida, 637 GWh, representa apenas cerca de 2% da
energia total movimentada pelo Terminal.

80% Mercado Portugués

m Mercado Espanhol

Em 2008 foram comissionadas e colocadas em servico
cinco novas UAG. Importa salientar as perspectivas
de continuidade de crescimento desta tecnologia de
disponibilizacdo de GN, dada a existéncia de vdarios
pedidos de licenca para instalagdo de novas unidades em
territério nacional, em fase de avalia¢do pelas autoridades
competentes.

O transporte de GNL por rodovia continua a ser
assegurado por trés empresas, nomeadamente J. Barroso
(Portugal), Molgas (Espanha) e Transbiela (Espanha).

Principais investimentos

Investimentos e novos projectos

A REN Atléntico definiu um plano de investimentos
para o ano de 2008 visando as altera¢des necessdrias
a manutencdo da continuidade do abastecimento de
GN em condi¢es de fiabilidade e seguranga. Alguns
investimentos sd@o os estudos de adaptagéo do Terminal




a operagdes de arrefecimento e enchimento de navios
metaneiros, bem como do cais de acostagem a navios de
maior porte.

Projecto de Expansdo do Terminal de Sines (PETS)

Em Setembro de 2008 foi publicado o andncio de
Concurso Publico relativo ao “Projecto de expansdo
do Terminal de Sines - PETS”, na modalidade de preco
global, revisivel e “chave na m&o”, para a realizagéo da
empreitada de Engenharia, Fornecimento e Construcdo
«Engineering-Procurement-Construction»,igualmente
designado por (EPC - PETS, projecto que se estima estar
concluido em finais de 2011, e cujos objectivos séo:

¢ Aumento da capacidade nominal de regaseificagdo

e emissdo para a RNTGN
1 350 000 m3(n)/h);
e Aumento da capacidade de armazenamento de

(emiss@o mdaxima

GNL pela construgé@o de um terceiro tanque com um
volume de 150 000 m?3;
¢ Incremento da eficiéncia operacional do Terminal.

Seguranca
Simulacros

Durante o ano de 2008 foram realizados 17 simulacros
internos e 2 externos.

Certificacdo pela Directiva SEVESO

No més de Junho de 2008, o Sistema de Gestdo de
Seguranca e Prevencdo de Acidentes Graves (SGSPAG),
directiva SEVESO, da REN Atlantico foi certificado pela
APCER.

Armazenamento Subterrdneo

Exploracédo

Em 2008 foram extraidos 218 GWh e injectados 291
GWh de gas natural nas cavernas da REN Armazenagem,
cuja rotacdo de existéncias totalizou, assim, 509 GWh.
Ao nivel da utilizagdo da Estagdo de Gas, a superficie,
a movimentagdo total de gdas natural cifrou-se em 771,4
GWh. No final do ano e comparativamente com a situagdo
verificada no final de 2007, observou-se o seguinte balango
de quantidades armazenadas:

70,0 833 75,9 903 8,4%

Notas:

- Os valores indicados nado incluem o cushion gas

- Considera-se a equivaléncia média de 1 Mm?® (n) <> 11,9 GWh, com base
no Poder Calorifico Superior

As quantidades armazenadas no final de 2008
representam um acréscimo de 8,4% relativamente as
registadas no final de 2007, acompanhando a necessidade
de cumprimento das reservas obrigatérias.

A data de 31 de Dezembro de 2008, as caracteristicas
nominais de capacidades das duas cavernas da REN
Armazenagem, em operacdo, apresentavam os seguintes
valores:

Cushion gas 73,7 877
Capacidade Técnica Maxima 89,3 1063
Capacidade Comercialmente Disponivel 84,3 1003

Notas:

- Cushion gas: volume de gdas imobilizado para garantir a press@o de
estabilidade estrutural da caverna.

- Capacidade Técnica Maxima: capacidade maxima da caverna, deduzido
o valor do respectivo Cushion gas.

- Capacidade Comercialmente Disponivel: Capacidade Técnica Maxima
deduzida do valor das reservas operacionais atribuidas ao Gestor
Técnico Global (engloba as restricdes técnicas de utilizacdo da caverna
a pressé@o baixa, condicionada a 1 semana em cada 10 anos).

- Considera-se a equivaléncia média de 1 Mm3(n) <> 11,9 GWh, em base
de Poder Calorifico Superior.
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Construcdo

Em 2008 prosseguiu o processo de desenvolvimento
da caverna TGC-4, agora designada por RENC-4. A
construgdo desta infra-estrutura estd a decorrer de
acordo com o planeado, tendo-se terminado a fase de

lixiviagdo, & qual se seguird o enchimento com gdés natural
e consequente coloca¢do em servigo no primeiro semestre
de 2009. O volume geométrico desta caverna é de 659 000
m?, a que corresponde uma capacidade técnica maxima
de aproximadamente 60 Mm?3(n), ou cerca de 720 GWh,
de gds natural. Em Abril de 2008 teve inicio a lixiviagdo de
uma caverna para a Transgds Armazenagem (TGC-2).

Vista Geral da Estac¢do de Gas

Principais Investimentos

No futuro préximo prevé-se um aumento significativo
do investimento nesta infra-estrutura, decorrente das
fases finais de colocagdo em operagdo da caverna
RENC-4, a ocorrer durante o primeiro semestre de 2009.
Para este efeito, serd necessdrio proceder a aquisigdo do
respectivo cushion gas, bem como & locag¢do do gas final
de enchimento, ac¢des que ser@o concretizadas através
de um processo competitivo baseado em leildo especifico,
a redlizar pelo OMIP. Neste sentido, foram emitidas em
Novembro de 2008 cartas de convite de participagdo para
todas as comercializadoras de gdas natural presentes em
Portugal e Espanha.

Para além deste contributo, realca-se, também,
o esforco de investimento a desenvolver ndo sé para
o aumento continuado da oferta de capacidade de
armazenamento mas, também, para o reforco das
capacidades de injec¢do e de extracgdo de gds, ao nivel
da Estacdo de Gas, a superficie.
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5.5.3. Sistemas de informacdo

O ano de 2008 caracterizou-se pelo desenvolvimento
e conclus@o de projectos que se apresentavam como
fundamentais para o Grupo REN.

Estes projectos abrangeram as diversas vertentes
tecnolégicas da drea de Sistemas de Informagdo,
designadamente Telecomunicagdes e Informatica.

Na Rede de de Seguranga

(RTS), tendo em vista o reforco dos meios de gestdo e

Telecomunicagdes

manuten¢do centralizada dos sistemas criticos da RNT
(Protec¢des, Comando e Controlo, Gestor do Sistema e
Telecontagem) foram langados os seguintes projectos:

¢ Remodelacgdo e expansdo da Rede de Voz (Centrais
subestacdes e
administrativo de Ermesinde.

Telefénicas) a novas edificio

¢ Implementacdo do servico telefonico do edificio sede
do Grupo com utilizagdo de tecnologia Voz sobre
IP (VolP), oferecendo novas funcionalidades de
utilizagdo.

¢ Refor¢o e expansdo da infra-estrutura de Transmissdo
SDH/DWDM das Redes Nacionais de Transporte de
Electricidade e Gas.

¢ Remodelacdo da Rede de Feixes Hertzianos, com
upgrade para integracdo na rede de transmissdo
SDH.

® Renovacdo e reforco da rede de Teleprotecgdes,
com interfaces de alto débito, e sua integra¢do nos
sistemas de gestdo em exploracdo.

Procedeu-se também a instalagdo e remodelagdo de
sistemas devideoconferéncia, dotandotodas asinstala¢des
administrativas do Grupo REN com tecnologia multimédia
de Ultima geracdo, em alta defini¢do. Este projecto incluiu
ainda a implementag¢@o de uma plataforma centralizada
de gestdo (monitorizagdo e agendamento automdatico),
multiconferéncias e gravagdo.

No dmbito dos Sistemas de Informagéo Corporativos,
e de forma a cumprir com os objectivos de optimizagdo de
recursos, foram langcados diversos projectos estruturantes,
designadamente:

* Novo “site” institucional do Grupo REN, recorrendo

& nova plataforma Portal Empresarial.
¢ Entrada em servico da nova Plataforma de Acesso
Corporativo & Internet.

¢ Implementagdo da componente funcional do ERP

do Grupo REN, consolidando os vdrios sistemas




existentes nas empresas numa arquitectura de
“Metro Cluster”.

¢ Estudos e inicio da implementa¢do do projecto do
novo SIG - Sistema de Informagdo Geografica.

¢ Reforco das infra-estruturas e sistemas no Datacenter
de Sacavém.

¢ Criacdo de infra-estruturas de Disaster Recovery System
das plataformas Exchange e SQL.

¢ Colocag@o em produtivo do sistema Wireless Lan no
edificio sede da REN.

e Colocag@o em produtivo da plataforma multimédia
REN TV.

¢ Estudo e inicio da implementacdo do projecto do
novo sistema de gestdo documental.

Prosseguindo a politica de optimizagdo dos meios
de gestdo, controlo e manutencdo dos Sistemas de
Informag@o, procedeu-se ao reforco e descentralizagdo
das infra-estruturas do Helpdesk, com a criagdo no Edificio
Sede de um novo pélo de atendimento e supervisdo.

No &mbito dos Sistemas de Informacgdo, foram, ainda,
efectuados estudos sobre a evolugdo do servico telefénico
do Grupo e migragcdo do sistema operativo base da
plataforma informatica corporativa.

5.5.4. REN Trading

No ambito da gestdo dos Contratos de Aquisi¢do
de Energia (CAE) ndo cessados, a REN Trading adquire
a energia eléctrica e servigos de sistema as centrais do
Pego e da Turbogds. O controlo digrio da informacgdo
relevante para a formagdo dos encargos e a validagdo
da facturagdo envolvida é da responsabilidade do
departamento de Gestdo de Contratos, que também
acompanha o mercado de licengas de emissdo de CO,,
fazendo a gest@o das alocagdes e obrigacdes legais das
centrais neste dmbito. Nesta actividade ha também que
acompanhar os mercados de combustiveis (carvdo e
gas natural) e seus indexantes, para além do Acordo de
Gestdo de Consumos de Gds Natural (AGC) estabelecido
com a GALP Gas Natural, S.A.

No dmbito da Gestdo de Contratos, iniciou-se este ano
a actuagdo no mercado europeu de licencas de emissdo
(ETS - Emissions Trading Scheme). Cabe a REN Trading
gerir as licengas de emissdo de CO, e estabelecer uma
estratégia de gestdo do carbono para as duas centrais
com CAE. Assim, estabeleceram-se diversos contratos

com entidades envolvidas no mercado de licengas de CO,
tendo em vista a compra e venda de licengas, bem como
a realizagdo de operagdes de Swap de EUA (European Unit
Allowances) por CER (Certified Emissions Reductions). A REN
Trading foi a segunda entidade portuguesa a tornar-se
membro da bolsa de transacgdes spot “Bluenext”, lider
de mercado, e a primeira a aderir & “Nord Pool” (onde
também se transaccionam licencas de emissdo em
futuros/forwards).

A venda de energia eléctrica, actividade desenvolvida
pelo departamento de Comercializag&o, € maioritariamente
efectuada através da actuagdo no Mercado Ibérico de
Electricidade (colocagd@o de ofertas de venda didarias no
OMEL).

Por decisdo do Ministério da Economia e Inovagdo,
durante o ano de 2008, a REN Trading vendeu alguma
energia através do mecanismo de leildes de Direitos
de Capacidade Virtual de Producdo de Electricidade,
designados por VPP (Virtual Power Plants). Neste contexto,
foram colocadas & disposicGo dos agentes de mercado,
poténcias eléctricas entre os 150 MW e os 250 MW, no
periodo de Fevereiro a Dezembro de 2008.

Houve também uma participagdo activa no mercado de
Servicos de Sistema em Portugal. Neste mercado, o Gestor
de Sistema contrata regulag@o secundaria (telerregulagéo)
e/ou regulagdo tercidria (variagdo de carga em tempo
real), ambos servicos essenciais & correcta exploracéo
técnica do sistema eléctrico.

Tratando-se a REN Trading de uma empresa de Gmbito
regulado, a Entidade Reguladora dos Servigos Energéticos
(ERSE) estabeleceu no seu Despacho n.° 6/2008, de 8 de
Abril, um conjunto de incentivos relativos as actividades
reguladas, que definem metodologias de partilha, entre
os consumidores de energia eléctrica e a REN Trading,
dos beneficios resultantes das actividades reguladas.
Os incentivos estdo relacionados com diversas vertentes
de actuagd@o da empresa, tais como a optimizagdo das
vendas da energia das centrais, ou a minimiza¢cdo dos
custos de aquisicdo de gds natural ou das licencas de
emissdo de CO,,.

5.5.5. RENTELECOM - Comunicagdes, S.A.

O Grupo REN esta presente no negécio das
através da RENTELECOM. Esta
para rentabilizar a capacidade
excedentdaria da Rede de Telecomunicagdes de Seguranca

telecomunicagdes

sociedade, criada
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da REN Eléctrica, alargou a sua actividade as restantes
empresas do Grupo, particularmente & REN Gasodutos.

Para garantir a sua sustentabilidade num mercado
tdo competitivo como o das telecomunicagbes, a
RENTELECOM desenvolveu acc¢des no sentido de reforgar
a diversificacdo da sua oferta de servigos, compensando
desse modo a quebra de receitas verificada nos segmentos
de fibra 6ptica escura (devido ao aumento significativo
da oferta existente) e servigos prestados ao Grupo REN.
Esta medida produziu os efeitos previstos, uma vez que
permitiu superar os objectivos de vendas tracados para o
ano de 2008.

Verificou-se um aumento nos servigos de consultoria
em tecnologias de informag@o e comunica¢do em projectos
com sociedades promotoras de parques edlicos, centrais
de cogeracdo e de ciclo combinado - produgéo em regime
especial. A facturagdo deste segmento de mercado
duplicou face ao ano de 2007, quer na componente de
implementac@o de sistemas de telecomunicacgdes, quer
no estabelecimento de contratos de manutengdo.

A explorac@o de espacos técnicos, e em particular
o servico de housing,
beneficiando da recuperag¢do de débitos anteriores e da

manteve o0 seu crescimento,

celebracdo de novos contratos com entidades dentro e
fora do sector energético.

De referir ainda a celebragdo de novos contratos,
nomeadamente nosservicosdevozededados, provenientes
de negociagdes de anos anteriores, assim como do aluguer
de circuitos a empresas de telecomunicagdes.

O ano de 2008 foi ainda marcado pela elaboracdo de
diversas propostas ao mercado energético e outros, pelo
que, caso se concretizem, contribuirdo para um aumento
substancial das receitas provenientes do segmento de
housing.

No que respeita a recursos humanos, o contrato de
cedéncia estabelecido no Grupo foi ainda suficiente para
suprir as necessidades de 2008, ndo tendo havido, por
isso, necessidade de contratar pessoal adicional.

Para 2009, e considerando as dificuldades do mercado
das telecomunicagdes, prevé-se um crescimento da
actividadedaRENTELECOM, assentenascontratualiza¢es
recentemente realizadas e na perspectiva de celebracdo
de novos contratos, dentro e fora do sector energético.

5.5.6. OMIP - Operador do Mercado Ibérico de
Energia (P6lo Portugués), S.A.

O OMIP - Operador do Mercado Ibérico de Energia
(Pélo Portugués), S.G.M.R., S.A. é a entidade gestora
responsavel pela organizagdo do pdlo portugués do
MIBEL, assegurando a gestdo do respectivo mercado de
derivados, conjuntamente com a OMIClear - Sociedade
de Compensacdo de Mercados de Energia, S.G.C.C.C.C,,
S.A,
pelo OMIP, a qual assegura as fungdes de Sistema de

sociedade constituida e detida na totalidade

Liquidacdo, Camara de Compensag¢éo e Contraparte
Central das operacdes
Derivados do MIBEL.

realizadas no Mercado de
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O OMIP é detido em 90% pela REN - Redes Energéticas
Nacionais S.G.P.S., S.A. e tem uma participa¢do cruzada
de 10% dos respectivos capitais com o OMEL - Operador
del Mercado Ibérico de Energia - Pélo Espafriol, S.A.

O exercicio de 2008 fica marcado, no plano societario,
pelas significativas alteragdes que as sociedades gestoras
OMIP e OMIClear tiveram de efectuar de modo a cumprir,
em termos de compliance, com todos os requisitos
decorrentes da transposi¢cdo para o ordenamento juridico
portugués da Directiva 2004/39/CE do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 21 de Abril de 2004, relativa
aos mercados de instrumentos financeiros (DMIF).

Assim, o Conselho de Administragdo deliberou adoptar
apassagem do Mercado de Derivados do MIBEL a Mercado
Regulamentado, transformando a sociedade gestora em
Sociedade Gestora de Mercado Regulamentado, nos
termos previstos no Decreto-Lei n.° 357-C/2007, de 31
de Outubro. A escolha visou dotar o Mercado e o seu
funcionamento dos mais elevados requisitos, solidez,
rigor, isencdo e transparéncia, de modo a consolidar e
incrementar a confianca dos agentes, colocando o OMIP
no mesmo plano que os principais mercados congéneres,
como sdo os casos da Nord Pool, EEX e ENDEX.

O processo de transformagdo implicou um importante
e estimulante desafio de adaptacdo para o OMIP e para
a OMIClear, com o desenvolvimento de um conjunto de
medidas de &mbito societdrio, regulatério, financeiro e
operacional, destacando-se:

e A modificacdo dos estatutos do OMIP e da
OMIClear.

¢ O aumento do capital social do OMIP e da OMIClear,
respectivamente para 2.500.000 EUR e 3.000.000
EUR. No primeiro caso com recurso a incorporagdo
de reservas e no segundo por subscricdo do accionista
unico (OMIP).

e AlteracGo das Regras do Mercado (Regulamentos,
Circulares e Avisos).

e Adopgdo de um Cédigo Deontolégico, o qual prevé
a existéncia de um Comité de Etica, que zelard pela
sua observagdo e cumprimento.

No plano do desenvolvimento do negécio, no exercicio de
2008 deu-se sequéncia a estratégia de promog¢do da liquidez
no Mercado de Derivados do MIBEL iniciada nos anos
anteriores, através do aumento dos volumes negociados e
do ndmero de Participantes, bem como da diversificacGo
dos produtos e servicos prestados. Nesse sentido, sdo de

destacar os seguintes projectos e iniciativas:
¢ Desenvolvimento do terminal de negociagdo
OMIPlus, o qual se constituiu como uma ferramenta
operacional de referéncia para os operadores.

e Forte aposta em accdes de marketing junto dos
participantes e potenciais interessados, tendentes a
promover a imagem do OMIP e da OMIClear como
operadores de referéncia no é&mbito dos produtos a
prazo do MIBEL.

e Estabelecimento de um esquema original de
descontos nas comissdes de negocia¢do baseado na
actividade dos participantes.

e Celebracdo de contratos de Criagdo de Mercado o
RBS Sempra Energy Europe e a EGL Espafia, S.L.

* Melhorias para a actuagdo dos

participantes, nomeadamente o alargamento do

operacionais

hordario de negociagdo e a revisdo, em baixa, dos
valores das garantias exigidas pela cdmara de
compensagdo.

¢ Alargamento do horizonte temporal coberto pelos
produtos negociados, com o langamento do contrato
“Ano + 2".

¢ Redlizacdo de leildes de capacidade virtual de
producdo (Virtual Power Plant - VPP) e correspondente
liquidag@o, compensacdo e gestdo de garantias.

¢ Redlizagdo de leildes para atribuicdo de capacidade
de injec¢do de poténcia produzida em centrais edlicas
na rede eléctrica de servigo publico.

W i o i
P
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Os resultados obtidos no Mercado de Derivados do
MIBEL traduzem uma evolugdo positiva dos principais
indicadores de actividade, nomeadamente o nimero de
membros, os volumes e o valor nocional transaccionados:

2008 2007

Membros do OMIP e OMIClear no final de 2008

J.Aron
o ubsdlopy
compemy wf

a Geral de Depostos
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Relativamente aos membros, no final de 2008
tinham aderido ao Mercado de Derivados do MIBEL
38 entidades, nas diferentes modalidades de Membro
Negociador (Conta Prépria, Conta de Terceiros e Conta
Propria e de Terceiros), Membro Compensador (Geral
e Directo), Agente de Liquidacdo Fisica e Agente de
Liquidagcdo Financeira. Salienta-se a grande diversidade
das proveniéncias dos participantes (Espanha, Portugal,
Reino Unido, Suica, Alemanha, Bélgica e Estados Unidos)
o gque constitui um sinal muito positivo sobre o grau de
afirmagé@o do OMIP e da OMIClear.




No que respeita aos pregos dos contratos negociados
no mercado de derivados do MIBEL, verificou-se uma
evolugdo fortemente correlacionada dos precos do OMIP
e da sua congénere Powernext, de que se apresentam
exemplos dos contratos anuais e trimestrais. Salienta-se,
ainda, o facto dos pregos no MIBEL terem sido inferiores
aos verificados em Franga no contrato Ano-2009,
tendéncia que se verificou a partir de Maio nos contratos
do trimestre seguinte.

Precos do contrato Ano-2009 no OMIP e Powernext
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Para o exercicio de 2009 perspectivam-se importantes
desafios, designadamente a prossecucdo da estratégia de
reforco da actividade do mercado de derivados do MIBEL,
bem como a diversificagéo das actividades através da
prestacdo de outros servigos, como a realizagdo de leildes.

No plano societério, prevé-se a concretizacGo do
operador ibérico OMI, que serd constituido por integra¢do
do OMIP e do OMEL, operador do mercado & vista do
MIBEL.

Precos do contrato “Trimestre seguinte” no OMIP e Powernext
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5.6. Evolucdo econémica e financeira

Aspectos importantes da actividade no ano

O ano de 2008 foi o primeiro exercicio completo em
que as contas da REN reflectem quase exclusivamente
os resultados do seu core business, a saber, o transporte
de energia eléctrica e o transporte, armazenagem e
regaseificacdo de gds natural. Com efeito, perderam
relevancia nas contas os resultados do trading de energia,
em virtude da cessag@o da quase totalidade dos Contratos
de Aquisi¢@o de Electricidade (CAE) em 1 de Julho de 2007,
e a remuneracdo de terrenos das centrais hidricas (em
virtude da regularizag@o do deficit do periodo 1999-2003).

A partir de Abril de 2008, a REN deixou de ter no
seu balango o deficit tarifario, historicamente associado

Demonstragdo dos resultados

Rubricas

Proveitos operacionais

Custos operacionais

Resultado operacional

EBITDA

Resultado antes de impostos

Resultado liquido no exercicio
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& actividade de compra e venda de energia dos CAE e
das renovaveis, e ao deficit de remunerag@o dos terrenos
relativo ao periodo 1999-2003.

De realcar ainda que, durante o exercicio de 2008,
deu-se o inicio operacional da actividade da REN Servicos,
empresa para a qual foram destacados cerca de 25% dos
recursos humanos totais do Grupo.

O resultado liquido do exercicio situou-se em 127,4
ME, dos quais 94,2 M€ gerados na area de electricidade,
34,3 M€ na drea do gdés natural, e -1,1 M€ nas outras
actividades do Grupo (SGPS, telecomunicacdes, OMIP e
OMIClear e REN Servicos).

Demonstracdo dos resultados consolidada

O quadro seguinte mostra a demonstracéo de
resultados da REN em 2008 e em 2007:




Como se pode concluir do quadro anterior, verificou-se
em 2008 uma redugéo de resultados operacionais, e uma
melhoria de resultados financeiros, relativamente ao ano
de 2007.

O resultado operacional do ano 2008 foi de 236,92 M€, o
que representa um decréscimo de 28 M€ relativamente ao
valor de 2007. Esta variagdo é explicada pela diminuigcéo
de ganhos comerciais associados aos CAE (-11,1 ME£),
pela redugcdo da remuneragdo dos terrenos (-6,1 M€) e
pelos efeitos conjugados dos items extraordindrios de
2007 e 2008.

O resultado financeiro melhorou em 12,5 M€, fruto
principalmente da redug@o de encargos financeiros
liquidos permitida pelo recebimento do défice tarifario (em

Abril de 2008).
Andlise dos proveitos e custos operacionais

As Vendas e Prestacdes de Servigos foram de 494,4 M€,
o que equivale a uma reducgdo de 60,3 M€ relativamente
ao exercicio anterior. Esta redug@o é explicavel pelo facto
de os servicos de sistema terem deixado (na sua quase
totalidade) de passar pelas contas da REN (passando a
ser saldadas directamente entre os agentes do mercado).
Também a reducdo dos ganhos comerciais (-11 ME)
contribuiu para a diminuigdo das Vendas e Prestacdes de
Servicos.

Nos QOutros Proveitos Operacionais ha a salientar o
proveito extraordindrio de 67 M€ resultante do impacto
em |FRS do recebimento do valor do deficit dos terrenos,
o que explica o aumento desta rubrica de proveitos. Isto
apesar da reducdo (em 3,6 M€) dos proveitos com a
remuneracdo dos terrenos.

Nos custos operacionais hdadestacaros Fornecimentos
e Servicos Externos, que em 2008 se situaram em 78,9
ME, os Custos com o Pessoal, que ascenderam a 49,7 M€,
e as Amortizagdes, que atingiram 129,7 M€.

A reducdo do valor dos FSE em relac@o a 2007 reflecte
o facto, ja assinalado, de os servigos de sistema, terem
deixado, na sua quase totalidade, de ser um custo e um
proveito da REN a partir da segunda metade de 2007. E
portanto a contrapartida de idéntica redu¢do nas vendas
e prestagdes de servigos.

As amortizagBes do segmento da electricidade
apresentam um crescimento de 7,3%, relativamente ao
ano anterior, fruto do acréscimo de investimento concluido
em 2008. Este acréscimo foi de apenas 1% no gas devido

ao facto de o esforgco de investimento iniciado este ano
ndo ter ainda registado passagens para exploracdo de
montantes elevados.

O quadro seguinte mostra como se repartem as trés
grandes rubricas de custos operacionais por segmento de
negdcio.

Fornecimentos e 35710 36415 6.764 78.889
servigos externos

Custos com o pessoal 23.483 9.689 16569 49.742
Amortizacdes 84710 44335 677 129721

A variag@o de provisdes (+28,1 M€) resulta da criagdo
de uma provis@o para cobrir desvios tarifarios, a devolver
ao sistema através da tarifa no ano de 2010.

Evolucdo do Balanco

Em termos sintéticos, o balango da REN é apresentado
no quadro seguinte.

Activos fixos liquidos 3.179,7 3.086,1
Activos fixos tangiveis 28472 26548
Activos intangiveis 3,8 3,8

Propriedades de investimento 328,7 427,6
Activos financeiros disponiveis para venda 86,9 59,6
Participag@o em joint ventures 9,7 9,0
Provisées (104,0) (58,9)
Capital circulante liquido (54,6) 140,3
Outros (368,0) (298,8)
Divida financeira 1.835,6 2.054,9

Leasings 3,9 2,2

Caixa e equivalentes de caixa (101,4) (125,9)
Interesses minoritarios 0,6 0,6
Capital proprio 1.011,1  1.005,8

A rubrica de “activos fixos liquidos” inclui os imobilizados
em curso, que atingiram €235,6 em 31 de Dezembro de
2008, contra 160,3 & mesma data em 2007.

Para efeitos do cdlculo dos proveitos regulados, os
activos liquidos relevantes foram, em 2008, de 1676,3
milhdes para a electricidade e de 928,3 milhdes para o
gas. Estes valores resultam da média mensal dos activos
regulatérios ao longo do ano.

Para efeitos do apuramento dos activos regulatérios, os
quais servem de base ao cdlculo do resultado permitido,
deduz-se ao valor dos activos em exploragéo o valor dos
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activos ndo regulados e o valor liquido dos subsidios ao
investimento.

Nos activos financeiros disponiveis para venda, avulta a
aquisi¢do, em 2008, da participa¢do de 1% do capital social
da Enagds por 43,2 M€. O valor registado no balango a 31
de Dezembro de 2008, de 86,9 milhdes de euros, expressa
a revalorizagdo das participagdes na REE e Enagds a
cotagdo de mercado a 30 de Dezembro, o que levou a uma
correcgdo de -15,8 M€ nos capitais proprios.

No balango sintético o déficit e os desvios tarifdrios sGo
reflectidos nas rubricas de Capital Circulante Liquido e de
Propriedades de investimento. Assim, a redu¢do dos valores
dessas duas rubricas do activo, entre 31 de Dezembro de
2007 e 31 de Dezembro de 2008, reflecte o recebimento,
em Abril de 2008, do valor integral do défice tarifario da
REN & data de 31 de Dezembro de 2007, no montante de
466,2 ME.

Em contrapartida da reducdo daquelas rubricas do
activo, o recebimento do deficit tarifario permitiu a reducdo
da divida liquida da REN, apesar do elevado esforco de
investimento durante o exercicio de 2008.

Investimento

Durante o ano de 2008, o investimento em imobilizado
corpoéreo realizado pela REN ascendeu a 313,5 milhdes. Se a
este valor acrescermos o valor da aquisi¢do da participagcdo
no capital da Enagas (43,2 M€) o valor do investimento
ascende a 356,7 ME.

O valor do investimento em imobilizado corpéreo resulta
de 45,0 milhdes na darea do gas e 268,1 milhdes na drea
da electricidade. A desagregagéo do total investido pelas
suas principais componentes é apresentada no quadro
seguinte:

Avrea da electricidade 268.135
Subestagées 150.625
Linhas 94.702
Telecomunicagdes 3.999
Outros 18.809

Area do gas 45.033

Outros 298

Os principais investimentos da area do gds s@o relativos
ao reforco de ligagdes a rede de distribuicdo com vista a
fazer face aos aumentos de consumo, a finalizagdo dos
trabalhos de construgdo da caverna TGC-4, a diversos
projectos de engenharia de detalhe para desenvolvimento
de novos pontos de ligagdo & RNTGN e para melhoria da
seguranca operacional, bem como ao projecto do terceiro
tanque de armazenagem, infra-estrutura essencial para a
flexibilizagdo do uso do terminal.

Financiamento e divida

Em 2008 concretizaram-se trés importantes objectivos
no &mbito da gestdo financeira do Grupo REN: (i) a
centralizagdo da divida do Grupo na REN SGPS; (ii) a gestdo
das necessidades de financiamento e disponibilidades
do Grupo numa éptica integrada; (iii) a extensdo da
maturidade média da divida do Grupo.

A concretizagdo do primeiro objectivo passou pela
transmissdo da divida das subsididrias REN Eléctrica e REN
Gasodutos para a REN SGPS. No actual modelo de gestdo
centralizada da divida do Grupo, a REN SGPS financia-se
no exterior garantindo a satisfag@o das necessidades de
financiamento das suas subsididrias através da concessdo
de empréstimos internos.

Além da centralizagdo da divida, assegurou-se
igualmente uma gestdo centralizada da tesouraria do
Grupo. A REN SGPS surge, agora, como o interlocutor
Unico do Grupo (com excepc¢do da REN Atlantico por se
tratar de um Project Finance) perante o exterior, cabendo-
Ihe exclusivamente tomar as decises de financiamento e
investimento de fundos do Grupo.

A extensdo da maturidade da divida foi alcan¢ada
através da contratagdo de divida de médio/longo prazo,
nomeadamente: (i) um novo empréstimo ao BEl com o
montante de 250 M€, direccionado para o financiamento
de investimentos no negoécio da electricidade; (ii)
uma emiss@o obrigacionista no mercado de capitais
internacional com o montante de 500 M€, realizada ao
abrigo do programa EMTN (European Medium Term Notes)
da REN SGPS.

A emissdo obrigacionista realizada em Dezembro
de 2008 foi o culminar de um processo iniciado com a
obtencd@o das notag¢des de rating internacional da REN
SGPS junto da Standard & Poor’s e da Moody's , e que
incluiu a constituicdo de um programa de EMTN.

A divida liquida consolidada do Grupo REN ascendia,
no final de 2008, a 1.738,1 M€, tendo registado um




decréscimo de 193 M€ (10,0%) face a 2007. Esta redugéo
justifica-se pelo encaixe financeiro de 466 ME, realizado
em Abril de 2008, relativo & recuperagéo do défice tarifario
do negoécio da electricidade.

Divida Financeira (M€) 2008 2007

(IFRS)

Variagdo

Absoluta %

A celebracdo do novo contrato de financiamento junto
do BEIl, em Novembro de 2008, com uma maturidade de
17 anos, e a emissdo obrigacionista inaugural da REN
SGPS, redlizada em Dezembro, pelo prazo de 5 anos,
vieram alterar significativamente a estrutura da divida do
Grupo.

A extensdo da maturidade média da divida, além
de garantir uma maior adequagdo do perfil temporal da
divida & natureza de longo prazo dos activos do Grupo,
veio permitir a redugdo do risco de refinanciamento.
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A contratagdo destes financiamentos veio ainda
introduzir um importante elemento de equilibrio e de
diversificag@o nas fontes de financiamento do Grupo. O
peso do papel comercial na divida bruta baixou de 78%,
em 2007, para 35,4%, em 2008.

Fontes de
Financiamento (M€)

2008 2007 Peso (%)

2008

Variagdo

Absoluta %

O negoécio da electricidade tem alocado cerca de 59%
da divida do Grupo, cabendo o valor remanescente ao
negécio do gas e a REN SGPS em partes sensivelmente
iguais.

Alocacédo da Divida Liquida por Negécio

Em 2008, os custos do financiamento liquido do Grupo
conheceram uma redugdo da ordem do 8,3 M€ face a
2007 (de 84,5 M€ para 76,2 M€). Este decréscimo resultou
fundamentalmente da redugéo da divida proporcionada
pelo ja referido encaixe do montante do défice tarifdrio.

No que respeita ao custo médio da divida bruta do
Grupo, em 2008 registou-se um agravamento da ordem
dos 38 b.p. face ao ano anterior (em 2007 o custo da
divida bruta situou-se nos 4,42% p.a., tendo subido para
4,80% p.a. em 2008). Este agravamento justificou-se,
fundamentalmente, pela subida generalizada das taxas
de juro registada em 2008.
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Sublinhe-se que as nota¢des de rating da REN
SGPS atribuidas pela Standard & Poor’s e Moody’s sdo,
respectivamente, A+ e A2, ambas com “Stable Outlook”.

Posteriormente ao fecho do exercicio, no inicio de
Fevereiro de 2009, deu-se sequéncia ao processo de
reestruturacdo da divida do Grupo através de nova
intervencdo no mercado de capitais internacional,
consubstanciada no langamento de uma tranche adicional
de 300 ME, fungivel com a emissdo obrigacionista de
Dezembro de 2008, elevando-se o montante da emissdo
para um total de 800 M€.

Resultado do exercicio e resultado por accdo
O resultado liquido do exercicio foi de 127,4 M€, e o
correspondente valor antes de impostos, foi de 171,9 M€.
Assim, a taxa efectiva de imposto cifrou-se em 25,9%.
Considerando o actual nimero de ac¢des 534 milhdes,
conclui-se que o resultado por acgdo foi de €0,24.

5.7. Consideracgbes finais e perspectivas
para 2009

Perspectivas para o ano de 2009

No ano de 2009 a actividade do Grupo REN sera
caracterizada por um elevado esforco de investimento,
extensivo as dreas de negécio da electricidade e do gas
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natural. Esse investimento concentrar-se-G sobretudo
em infra-estruturas indispensdaveis para a realizagdo da
Estratégia Nacional para a Energia. Assim, na drea de
electricidade, o maior esforco incidird nos dominios da
ligagcdo a novos centros de produgdo eléctrica, a partir de
recursos renovdveis, da expans@o do parque de centrais de
ciclo combinado a gas natural, de aumento da capacidade
de interligacdo com Espanha, e de densificagdo da rede
em territério nacional. Na area do gds natural, avulta o
projecto de expansdo da capacidade do terminal de GNL
em Sines.

Prosseguird igualmente o esforco de racionalizagdo
dos custos, quer de funcionamento, quer de investimento,
assegurando, um elevado padréo
de qualidade servigo. Esse esfor¢o torna-se tanto mais

em permanéncia,
imperioso dado que o novo quadro regulatério do
transporte de electricidade introduziu incentivos a reducdo
dos custos operacionais e de investimento.

Na perspectiva da contencdo/reducdo de custos
de funcionamento, foi lancado um projecto especifico
para a area de back-office - o Projecto SINERGIAS - que
identificard oportunidades de aumentar a eficiéncia dos
processos e dos recursos da REN Servigos.

No dominio do financiamento, o Grupo REN vai
prosseguir o programa de reestruturacdo da sua divida,
aumentando a sua maturidade e efectuando uma criteriosa




gestdo dos riscos - designadamente de taxa de juro e de
liquidez. A gestdo prudente e proactiva dos riscos é ainda
mais importante na fase de instabilidade financeira que
tem caracterizado - e continuard a caracterizar em 2009 -
os mercados de capitais.

Ira, durante 2009, iniciar-se o trabalho de reviséGo do
actual modelo regulativo do Gds, com vista a propor &
ERSE algumas alteragdes resultantes da experiéncia
adquirida com o funcionamento do primeiro periodo
regulatério das actividades de transporte e armazenagem
de gds natural.

Finalmente, a REN prosseguird o seu esforco de
contribuir para o avango do mercado europeu de energia,
dominio em que tem estado na primeira linha ao nivel do
debate e da defini¢do de prioridades para os operadores
de transporte de energia ao nivel da Unigo.

Nota Final

O Conselho de Administragdo expressa o seu
reconhecimento a todos os que, ao longo do exercicio de
2008, o apoiaram na prossecugdo dos objectivos fixados
para a Empresa.

Aos Colaboradores da Empresa pela dedicagéo,
empenho e elevado profissionalismo, demonstrados no
exercicio das suas fungdes, em consondncia com os
objectivos estabelecidos.

Aos Accionistas pelo apoio e confianga demonstrada
nos mais diversos momentos da vida da Empresa.

A Comisséio de Auditoria, ao Revisor Oficial de Contas
e ao Auditor Externo, pela colabora¢do fundamental
prestada, o Conselho de Administracdo manifesta o seu
profundo agradecimento.

Lisboa, 20 de Fevereiro de 2009

O Conselho de Administrac@o

José Rodrigues Pereira dos Penedos

Anibal Durées dos Santos

Victor Manuel da Costa Antunes Machado Baptista
Rui Manuel Janes Cartaxo

Fernando Henrique Viana Soares Carneiro

Luis Maria Atienza Serna

Goncalo José Zambrano de Oliveira

Manuel Carlos Mello Champalimaud

José Isidoro d'Oliveira Carvalho Netto
Filipe Mauricio Botton

José Luis Alvim Marinho

José Frederico Vieira Jorddo

Fernando Anténio Portela de Rocha Andrade
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74 Demonstragdes Financeiras Consolidadas

6. Demonstrages financeiras consolidadas

Balango Consolidado (Unidade: Mil euros)

31 de Dezembro
2008 2007

Activo

Capital Préprio

Passivo

As notas das pdginas 80 a 132 constituem parte integrante
das demonstragées financeiras existentes supra.
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Demonstracdes Financeiras Consolidadas

Demonstragéo dos Resultados Consolidados (Unidade: Mil euros)

Exercicio

2008

As notas das pdginas 80 a 132 constituem parte integrante
das demonstracdes financeiras existentes supra.
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Ganhos e perdas actuariais, valor bruto

Ganhos/ (Perdas) em investimentos disponiveis para venda, valor bruto
Imposto sobre os itens registados directamente em capital

Resultado reconhecido directamente em Capital

Lucro do periodo

Resultado Total do Periodo

Atribuivel a:

Accionistas

Interesses Minoritarios
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(19.964)

15 (15.838)
13 7.389
(28.413)

127.427

99.014

98.992
22
99.014

5.849
8.600
(2.689)
11.760
145.208
156.968

156.910
58
156.968




Demonstracdes Financeiras Consolidadas

Demonstracdo de fluxos de caixa consolidados (Unidade: Mil euros)

Exercicio findo em 31 de Dezembro
2008 2007

As notas das pdginas 80 a 132 constituem parte integrante
das demonstracdes financeiras existentes supra.
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7. Anexo as demonstrages financei-
ras consolidadas

1. Informagdo geral

A REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A. (re-
ferida neste documento como “REN" ou “Grupo”), com
morada na Avenida Estados Unidos da América, 55 - Lis-
boa, foi criada a partir da cisGo do grupo EDP, de acordo
com os Decretos-Lei 7/91, de 8 de Janeiro e 131/94, de 19
de Maio, aprovados em Assembleia Geral em 18 de Agos-
to de 1994, com o objecto de assegurar a gestdo global do
sistema Eléctrico de Abastecimento Publico (SEP).

Até 26 de Setembro de 2006, o Grupo REN tinha a sua
actividade centrada no negécio da electricidade, através da
REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A. Em 26 de Setembro de
2006, decorrente da transacgéo de unbundling do negécio
do gds natural, o Grupo sofreu uma alteracdo significativa
com a compra dos activos e participagdes financeiras
associados as actividades de transporte, armazenamento
e regaseificacdo de gds natural, constituindo um novo
negécio.

No inicio de 2007, a empresa foi transformada na
holding do Grupo e redenominada, apés a transferéncia do
negdcio da electricidade para uma nova empresa criada a
26 de Setembro de 2006, a REN - Servicos de Rede, S.A.,
que foi em simultéineo redenominada para REN - Rede
Eléctrica Nacional, S.A.

Né&o houve altera¢des a estrutura do Grupo durante o
ano de 2008.

O Grupo detém, presentemente, duas dreas de negé-
cio principais, a Electricidade e o Gas, e duas dreas de
negdcio secunddrias, nas dreas de Telecomunicacdes e
de Gestdo do Mercado de Derivados de Electricidade.

O negodcio da Electricidade compreende as seguintes

empresas:

a) REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A., criada em 26
de Setembro de 2006 cujas actividades sd@o desen-
volvidas no dmbito de um contrato de concesséo
atribuido por um periodo de 50 anos, que se iniciou
em 2007 e que estabelece a gestdo global do Siste-
ma Eléctrico de Abastecimento Publico (SEP);

b) REN Trading, S.A., criada em 13 de Junho de 2007,
cuja fungdo principal é a gestdo dos contratos
de aquisicdo de energia (CAE) da Turbogas e da
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Tejo Energia que ndo cessaram em 30 de Junho
de 2007, data da entrada em vigor dos novos
contratos CMEC. A actividade desta empresa
compreende o comércio da electricidade produzida
e da capacidade de produgdo instalada, junto dos
distribuidores nacionais e internacionais.

O negécio do Gas engloba as seguintes empresas:
a) REN Gasodutos, S.A.
Empresa criada, em 26 de Setembro de 2006, cujo
capital social foi realizado através da integragdo
das infra-estruturas de transporte de gdas (rede;
ligacdes; compressdo);
b) REN Armazenagem, S.A.
Empresa criada em 26 de Setembro de 2006, cujo
capital social foi realizado pela integracdo dos
activos de armazenamento subterréineo de gds;
c) REN Atlantico, Terminal de GNL, S.A.
Empresa adquirida no &mbito da aquisicdo do
negécio do gds, anteriormente designada por
“SGNL - Sociedade Portuguesa de Gas Natural
Liquefeito”. A actividade desta empresa consiste
no fornecimento de servicos de recepcdo,
armazenamento e regaseificacdo de gds natural
liquefeito através do terminal maritimo de GNL,
sendo responsdvel pela construgdo, utilizagéo e
manutencdo das infra-estruturas necessarias.

As actividades destas empresas sdo desenvolvidas
no &mbito de trés contratos de concessdo atribuidos em
separado, por um periodo de 40 anos com inicio em 2006.

Adicionalmente a REN Gasodutos, S.A. detém uma
participa¢cdo em duas sociedades criadas em joint-venture
com uma empresa espanhola de transporte de gds, a
Enagds, as quais a REN Gasodutos cedeu os direitos de
transporte sobre gasodutos especificos (Braga - Tuy e
Campo Maior - Leiria - Braga).

O negécio das telecomunicagbes ¢é gerido pela
RENTELECOM Comunicagdes, S.A,,
consiste no estabelecimento, gestdo e utilizagdo dos

cuja actividade

siste-mas e infra-estruturas de telecomunicagdes, fornecendo
servicos de comunicagdo e tirando proveito da capacidade
excedentdria de fibras épticas pertencentes ao Grupo REN.
O negdcio da gestdo do Mercado de Derivados da
Electricidade é assegurado pelo OMIP - Operador do Mer-
cado Ibérico de Energia (Pdlo Portugués), S.A. Esta enti-
dade foi criada para a organizagdo da divisGo Portuguesa




do MIBEL, assegurando a gestdo do Mercado de Deriva-
dos do MIBEL juntamente com a OMIclear (Camara de
compensacdo do Mercado Energético), uma empresa
constituida e detida totalmente pelo OMIP, e cujo papel
é o de cmara de compensacdo e de contraparte central
das operagdes realizadas no mercado a prazo. O OMIP
iniciou a sua actividade em 3 de Julho de 2006.

A REN-Servicos, S.A. iniciou a sua actividade em
Janeiro de 2008, que consiste na prestagdo de quaisquer
servicos genéricos de apoio administrativo, financeiro,
regulativo, de gestdo do pessoal, processamento de
salarios, gestdo e manutengdo de patriménio mobilidrio e
imobiliario, negociagdo e aprovisionamento de consumiveis
ou servicos e, em geral, quaisquer outros do mesmo tipo,
usualmente designados por servicos de back-office, de
forma remunerada, tanto a empresas que estejam com
ela em relagdo de grupo como quaisquer terceiros.

Estas demonstragdes financeiras consolidadas foram
aprovadas pelo Conselho de Administracdo, na reunido
de 20 de Fevereiro de 2009. E da opinido do Conselho
de Administragdo que estas demonstra¢des financeiras
reflectem de forma verdadeira e apropriada as operacdes
da REN, bem como a sua posi¢do e performance financeira
e fluxos de caixa.

2. Informacdo sobre os contratos de con-
cessdo atribuidos a REN

2.1. Contrato de Concessdo de Electricidade

A concess@o para a utilizagdo da RNT foi atribuida
a REN, S.A., conforme Decreto-Lei n.° 182/95 de 27 de
Julho de 1995 (art.®° 64), com vista a gesté@o do Sistema
Eléctrico de Abastecimento Publico (SEP), a utilizagéo da
Rede Nacional de Transporte, bem como ao desenvolvi-
mento das infra-estruturas necessdrias.

O objecto deste contrato de concess@o consiste nas
seguintes actividades:

(i) Compra e Venda de Electricidade

Nesta actividade, a REN, S.A. actuou, até 30 de Junho
de 2007, como intermedidrio (agente) entre os produtores
e distribuidores vinculados de electricidade. A electricidade
era adquirida com base em contratos de compra de
energia assinados com os produtores, e vendida de acordo
com as tarifas definidas pelo regulador, ERSE (Entidade
Reguladora de Servicos Energéticos).

A REN
de producgdo disponiveis. Dos ganhos obtidos nestas

intermediava na venda de excedentes

intermediacdes, a REN tinha direito a reter 50% dos
ganhos comerciais obtidos.

A partir de 1 de Julho de 2007, com o término da
maioria dos contratos de aquisicdo de energia (CAE) a
REN gere os dois CAE né&o cessados com a Tejo Energia e
a Turbogds, através da REN Trading, colocando a energia
desses produtores no mercado.

Os activos tangiveis alocados a esta actividade s&@o
remunerados a semelhanca do que se verifica para os
activos de transporte de electricidade.

ii) Transporte de Electricidade

Esta é a actividade principal da REN, tendo por objecto
o transporte de electricidade através da RNT para entrega
aos distribuidores em MT (média tensdo) e AT (alta
tens@o), aos consumidores ligados & RNT e as redes de
MAT (muito alta tens@o) a que a REN estiver ligada. Esta
actividade inclui ainda o planeamento e desenvolvimento
da RNT, a constru¢do das novas infra-estruturas e a
explorac@o e manutengdo da RNT.

O modelo do contrato de concessdo garante
um equilibrio contratual através da recuperacdo das
depreciagdes e remuneragdo dos investimentos feitos em
activos da concessdo, e a recuperacdo de custos opera-
cionais elegiveis.

iii) Gestdo Global do Sistema

Esta actividade tem por objecto a gestdo global
do sistema de electricidade, cabendo a REN a gestdo
técnica do mesmo através da coordenagdo, nos pontos
de ligagdo com a RNT, dos transitos de energia eléctrica
das instalages da produgdo, das redes de distribuicdo,
em MT e AT, e dos consumidores ligados & RNT, através
de ordem de despacho.

A actividade de gestdo global do sistema tem também
garantido o equilibrio contratual, através da recuperacdo
da depreciagdo dos activos da concessdo e a remunera¢do
do investimento efectuado. A remuneracdo é calculada
com base no valor médio liquido dos activos associados
a esta actividade.

A REN pode desenvolver outras actividades, de modo
directo ou através de empresas subsididrias, quando
autorizada pelo Governo, caso seja do melhor interesse
para a concessdo ou para os seus clientes. Este é o caso do
OMIP, que gere o Mercado de Derivados da Electricidade
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sob a alcada do MIBEL, e a sua subsidiaria OMlIclear, que
funciona como c&mara de compensagéo.

A concessdo foi atribuida por um periodo de 50 anos,
com inicio em 15 de Junho de 2007. Os activos conside-
rados como activos de concessdo sdo aqueles adquiridos
pela REN a RNT, que incluem:

¢ as linhas, subestagdes, postos de seccionamento e

instalagBes anexas;
¢ as instalagdes afectas ao despacho centralizado e a
gestdo global do SEP, incluindo todo o equipamento
indispensavel ao seu funcionamento; e

® as instalagdes de telecomunicagdes, telemedida e
telecomando afectas ao transporte e a coordenagdo
do sistema electroprodutor.

Adicionalmente, s@o também considerados como
activos de concessdo:
® os imoveis pertencentes @ REN em que se implantem
os bens referidos no nimero anterior, assim como as
serviddes constituidas;
® ossitios parainstalagdo dos centroselectroprodutores,
cuja propriedade ou posse pertenca a REN;
® outros bens moéveis ou imdveis necessdarios ao
desempenho das actividades objecto da concesséo; e
¢ asrelagdes juridicas directamente relacionadas coma
concessdo, nomeadamente laborais, de empreitada,
de locacdo, de prestacdo de servigos, de recepcdo e
entrega de energia eléctrica, bem como os direitos de
utilizag@o do dominio hidrico e de transporte através
de redes situadas no exterior da area de concessdo.

A REN tem a obrigagdo de, durante o prazo de vigéncia
da concessd@o, manter o bom estado de funcionamento,
conservacdo e seguranga dos activos e meios a ela
afectos, efectuando todas as reparagdes, renovagdes e
adaptacdes necessdrias para a manutengdo dos activos
nas condi¢cdes técnicas requeridas.

A REN ¢ titular e detém a posse dos activos que
integram a concessdo, até a extingcdo desta. Os activos
apenas podem ser utilizados para o fim previsto na
concessdo. Na data da extingdo da concessdo, os bens
a ela afectos revertem para o Estado nos termos previstos
no presente contrato, o qual compreende o recebimento
de uma indemnizagdo correspondente ao valor liquido
contabilistico dos bens afectos a concessdo.

A concess@o pode ser extinta por acordo entre as

partes por rescis@o, por resgate e pelo decurso do prazo. A
exting@o da concessdo opera a transmissdo para o Estado
dos bens e meios a ela afectos.

O contrato de concessdo podera ser rescindido pelo
concedente se ocorrer qualguer uma das situagdes a
seguir descritas, com impacto significativo nas operagdes
da concessdo: afastamento dos principios da concessao;
oposi¢do a supervisdo e desobediéncia as deliberagdes do
concedente; recusa em efectuar reparacdes e manutencdes
nos activos daconcessdo, bem como o seu desenvolvimento;
aplicagé@o de tarifas mais elevadas do que as definidas
pelo regulador; e a transmissdo ou subconcessdo n&o
autorizada da concessdo de transporte.

O concedente pode resgatar a concessd@o sempre que
motivos de interesse publico o justifiquem, decorridos que
sejam pelo menos 15 anos sobre a data do inicio do res-
pectivo prazo. Pelo resgate, a concessiondaria tem direito a
uma indemnizagdo que deve atender ao valor contabilis-
tico a data do resgate dos bens revertidos bem como ao
valor de eventuais lucros cessantes.

Se, no termo da concessdo, esta ndo tiver sido
renovada ou ndo tiver sido decidido quanto ao novo modo
ou entidade encarregada da gestdo da concessdo, o
presente contrato de concessdo pode ser prolongado pelo
periodo maximo de um ano, como um contrato de locagdo,
prestacdo de servicos ou qualquer outra forma legal.

2.2 . Transporte de Gas e Gestdo Global do
Sistema

A concesséo para utilizagdo da RNTGN foi atribuida
a REN - Gasodutos, S.A., ao abrigo do Decreto-Lei n.°
140/2006 de 26 de Julho de 2006, tendo como objecto a
gestdo do Sistema Nacional de Gas Natural (SNGN), a
operagdo da rede de transporte de gas em alta presséo e
o desenvolvimento das infra-estruturas necessdrias, sob o
regime de prestagdo de servigco publico.

O objecto do contrato de concessdo compreende as
seguintes actividades:

(i) Transporte de Gds

Esta é uma das actividades da REN-Gasodutos, S.A.,
e tem por objectivo garantir o transporte de gdas através
das infra-estruturas que compdem a rede nacional de
alta pressdo, bem como a distribuicdo ao SNGN ou a
consumidores industriais directamente ligados & RNTGN.

Esta actividade compreende ndo sé a recepglo e
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distribuicGo de gds através da rede de transporte de alta
pressdo, mas também a operagdo e manutengdo de todas
as infra-estruturas e ligagdes que pertencem a RNTGN.

O modelo do contrato de concessGo garante o
equilibrio contratual através da recuperagdo dos custos
operacionais elegiveis e da remuneragdo dos activos, que
compreende: a recupera¢do da depreciagdo dos activos;
e a remunerac¢do a uma taxa de juro fixada pelo regulador
(ERSE), calculada como uma proporgdo entre valor actual
acumulado de unidades transportadas, e as unidades
totais estimadas a serem transportadas através da infra-
estrutura, durante o periodo de concessdo.

ii) Gestdo Global do Sistema do Gas

O objectivo desta actividade é gerir o Sistema
Nacional de Abastecimento de Gds (SNGN), através
da coordenagdo das ligagdes nacionais e internacionais
a RNTGN, o planeamento e a preparac@o da expans&o
necessaria da rede de transporte de gas de alta pressdo, e
o controlo das reservas de seguranca de gds natural.

Esta concessdo foi atribuida por um periodo de 40
anos a partir da data de assinatura do contrato. Os acti-
vos considerados como activos da concessdo, sdo os acti-
vos adquiridos pelo Grupo REN & Transgds, e incluem:

® os gasodutos de alta pressdo, utilizados no transporte
de gds, tubos e antenas associados;

® as infra-estruturas relacionadas com a compresséo,
transporte e redugdo de pressdo do gds para entrega
nos gasodutos de média pressdo;

® equipamentos relacionados com a gestdo técnica
global do SNGN; e

® infra-estruturas de telecomunicagdes, telemetria e de
controlo remoto usados para gerir a rede de recepg¢do,
transporte e entrega, incluindo equipamento de
telemetria colocado nas instalagdes dos utilizadores.

Adicionalmente, s@o também considerados como
activos da concessdo:

® os imdveis detidos pela REN Gasodutos, S.A., onde
os supra mencionados equipamentos se encontram
instalados, assim como as serviddes constituidas;

® outros activos necessdrios para o desenvolvimento
operacional das actividades da concessdo;

® quaisquer direitos intelectuais ou
propriedade da REN Gasodutos, S.A; e

® todas as relagdes legais estabelecidas durante

industriais,

a concessdo, tais como: contratos de trabalho,

subcontratos, locagdes e servigos externos.

A REN Gasodutos, S.A., tem a obrigagéo de, durante
o prazo de vigéncia da concessdo, manter o bom estado
de funcionamento, conservacdo e seguranca dos activos
e meios a ela afectos, efectuando todas as reparagdes,
renovagdes e adaptagdes necessdarias para a manutencdo
dos activos nas condi¢des técnicas requeridas.

A REN Gasodutos, S.A. é titular e detém a posse dos
activos que integram a concessdo. Os activos apenas
podem ser utilizados para o fim previsto na concessdo.
Na data da extingdo da concessdo, os bens a ela
afectos revertem para o Estado nos termos previstos no
presente contrato, o qual compreende o recebimento
de uma indemnizagdo correspondente ao valor liquido
contabilistico dos bens afectos & concessdo.

A concess@o pode ser extinta por acordo entre as
partes por rescis@o, por resgate e pelo decurso do prazo. A
exting@o da concessdo opera a transmissdo para o Estado
dos bens e meios a ela afectos.

O contrato de concess@o poderd ser rescindido pelo
concedente se ocorrer qualquer uma das situages a
seguir descritas, com impacto significativo nas operagdes
da concessdo: falha iminente ou interrupgdo da actividade;
deficiéncias na gestdo e operagGo da actividade da
concessdo; ou deficiéncias na manutencdo e reparacdo das
infra-estruturas que comprometam a qualidade do servico.

O concedente pode resgatar a concessdo sempre que
motivos de interesse publico o justifiquem, decorridos
que sejam pelo menos 15 anos sobre a data do inicio
do respectivo prazo. Pelo resgate, a concessiondria tem
direito a uma indemnizagéo que deve atender ao valor
contabilistico & data do resgate dos bens revertidos bem
como ao valor de eventuais lucros cessantes.

Se, no termo da concessdo, esta ndo tiver sido renovada
ou ndo tiver sido decidido quanto ao novo modo ou entidade
encarregada da gestdo da concess@o, o presente contrato
de concessdo pode ser prolongado pelo periodo mdaximo
de um ano, como um contrato de locagdo, prestacdo de
servigos ou qualquer outra forma legal.

23. Recepcdo, Armazenamento e
Regaseificacdo de Gas Natural Liquefeito

(GNL)

A concessdo da actividade no terminal GNL foi
atribuida & REN Atlantico, S.A., ao abrigo do Decreto-
Lei 140/2006 de 26 de Julho de 2006, para a realizagéo
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das seguintes actividades, sob o regime de prestacdo de
servi¢o publico:

a) a recepgdo, armazenamento, tratamento e rega-
seificag@o de gas natural liquefeito, descarregado
de barcos metaneiros no Porto de Sines;

b) a injecgdo de gdas natural de alta presséo na Rede
Nacional de Transporte de Gas Natural (RNTGN)
ou a sua expedi¢do através de camides especializa-
dos para o efeito;

c) a construgdo, utilizagdo, manutengdo e expansdo
das infra-estruturas do Terminal GNL (edificios,
tanques, gasodutos, etc.).

O modelo do contrato de concess@o garante um
equilibrio contratual através da recuperacdo dos custos
operacionais elegiveis e da remunera¢do dos activos,
que compreende: a recupera¢do da depreciacdo dos
activos; e a remunerag¢do a uma taxa de juro fixada pelo
regulador (ERSE), calculada como uma propor¢éo entre
valor actual acumulado de unidades descarregadas e
regaseificadas, e as unidades totais estimadas a serem
regaseificadas através da infra-estrutura, durante o
periodo de concessdo.

A concessdo foi atribuida por um periodo de 40 anos,
a partir da data de assinatura do contrato. Os activos
considerados como activos de concessdo, s@o os activos
adquiridos pelo Grupo REN & Transgds, e incluem:

e o terminal GNL e as infra-estruturas associadas,

instaladas no Porto de Sines;
¢ as infra-estruturas utilizadas para a recepcdo,
armazenagem, tratamento e regaseificagdo do
GNL, incluindo todo o equipamento necessario
para controlo, regulagdo e medicdo das restantes
infra-estruturas e da actividade do Terminal GNL;
¢ as infra-estruturas utilizadas na injec¢do do gas na-
tural na RNTGN ou no carregamento e expedi¢do
do GNL através de camides ou barcos metaneiros;
e

¢ as infra-estruturas relacionadas com telecomunica-
¢cdes, telemetria e controlo remoto, usadas na ges-
tdo de todas as infra-estruturas do terminal GNL.

Adicionalmente, sGo também considerados activos
da concessdo:
¢ os imoveis detidos pela REN Atlantico, S.A., onde
os supra referenciados equipamentos estdo instala-
dos assim como as serviddes constituidas;

e outros activos necessdrios ao desenvolvimento da
actividade da concessdo;

® quaisquer direitos intelectuais ou de propriedade
industrial da REN Atlantico, S.A; e

¢ todas as relagdes legais estabelecidas durante
a concessdo, tais como: contratos de trabalho,
subcontratos, locagdes e servigos externos.

A REN Atlantico, S.A., tem a obrigag@o de, durante
o prazo de vigéncia da concess@o, manter o bom estado
de funcionamento, conservagdo e seguranga dos activos
e meios a ela afectos, efectuando todas as reparagdes,
renovacdes e adaptacdes necessdrias para a manuten-
¢do dos activos nas condigbes técnicas requeridas.

A REN Atlantico, S.A. é titular e detém a posse dos
activos que integram a concessdo. Os activos apenas
podem ser utilizados para o fim previsto na concesséo.
Na data da extingdo da concessdo, os bens a ela afectos
revertem para o Estado nos termos previstos no presente
contrato, o qual compreende o recebimento de uma in-
demnizagdo correspondente ao valor liquido contabilisti-
co dos bens afectos a concesséo.

A concessdo pode ser extinta por acordo entre as
partes por rescis@o, por resgate e pelo decurso do prazo.
A extincdo da concess@o opera a transmissdo para o
Estado dos bens e meios a ela afectos.

O contrato de concessd@o poderd ser rescindido pelo
concedente se ocorrer qualguer uma das situagbes
a seguir descritas,
operagdes da concessdo: falha iminente ou interrup¢do

com impacto significativo nas
da actividade; deficiéncias na gestdo e operagdo da
actividade da concesséo; ou deficiéncias na manuteng¢do
e reparag¢do das infra-estruturas que comprometam a
qualidade do servigo.

O concedente pode resgatar a concessdo sempre
gue motivos de interesse publico o justifiquem, decorri-
dos que sejam pelo menos 15 anos sobre a data do inicio
do respectivo prazo. Pelo resgate, a concessiondria tem
direito a uma indemniza¢do que deve atender ao valor
contabilistico & data do resgate dos bens revertidos bem
como ao valor de eventuais lucros cessantes.

Se, no termo da concessdo, esta ndo tiver sido
renovada ou ndo tiver sido decidido quanto ao novo modo
ou entidade encarregada da gestdo da concessdo, o
presente contrato de concessdo pode ser prolongado pelo
periodo maximo de um ano, como um contrato de locagdo,
prestacdo de servicos ou qualquer outra forma legal.
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2.4. Armazenamento Subterrdneo de Gds
Natural

A concessdo da actividade nas operag¢des de armaze-
namento subterraneo foi atribuida & REN Armazenagem,
S.A., ao abrigo do Decreto-Lei 140/2006 de 26 de Julho de
2006, para a readlizagdo das seguintes actividades, sob o
regime de prestagdo de servigco publico:

a) recepgdo, injeccdo, armazenamento subterréneo,
extracgdo, tratamento e entrega do gds natural de
modo a criar ou manter as reservas de seguranga
de gas natural ou para entrega na RNTGN; e

b) construgdo, utilizagdo, manutencdo e expansdo das
cdmaras de armazenamento subterrdneo.

O modelo do contrato de concessGo garante
um equilibrio contratual através da recuperagdo das
depreciagdes dos activos da concessdo, a remunera¢do
dos investimentos feitos na concessdo dos activos e
recuperacdo dos custos operacionais associados a
actividade a que a concessdo se destina.

A concess@o é valida por um periodo de 40 anos,
a partir da data de assinatura do contrato. Os activos
considerados como activos de concess@o, que foram
adquiridos pelo Grupo REN & Transgds, séo os seguintes:

® As cdmaras subterr@neas de gds natural adquiridas

ou construidas durante o periodo de vigéncia do
contrato de concessao;
¢ Infra-estruturas utilizadas para injecgdo, extracgdo,
compressdo, secagem e redu¢do de pressdo do gds,
usado para ser distribuido na RNTGN, incluindo todo
o equipamento necessdrio para controlo, regulagdo e
medic¢do das restantes infra-estruturas;
¢ Infra-estruturas e equipamento para operacdes de
lixiviagdo; e

¢ Infra-estruturas necessdrias para telecomunicagdes,
telemetria e controlo remoto, usadas na gestéo de
todas as infra-estruturas e cmaras subterraneas.

Adicionalmente, sdo também considerados activos da
concessdo:

® os imoveis detidos pela REN Armazenagem, S.A.,
onde os supra referenciados equipamentos est&o
instalados, assim como as serviddes constituidas;

e outros activos necessdrios ao desenvolvimento da
actividade de concesséo;

e direitos de construgdo ou aumento das cdmaras

subterr@neas;

® o cushion gas afecto a cada cadmara;

® quaisquer direitos intelectuais ou de propriedade
industrial da REN Armazenagem, S.A;

e todas as relagBes legais estabelecidas durante
a concessd@o, tais como: contratos de trabalho,
subcontratos, locag¢des e servigos externos.

AREN Armazenagem, S.A., tem a obriga¢do de, durante
o prazo de vigéncia da concessdo, manter o bom estado
de funcionamento, conservagdo e seguranca dos activos
e meios a ela afectos, efectuando todas as reparagdes,
renovagdes e adaptagdes necessdrias para a manutengdo
dos activos nas condi¢des técnicas requeridas.

A REN Armazenagem, S.A. é titular e detém a posse
dos activos que integram a concessdo. Os activos apenas
podem ser utilizados para o fim previsto na concessdo.
Na data da extingdo da concessdo, os bens a ela
afectos revertem para o Estado nos termos previstos no
presente contrato, o qual compreende o recebimento
de uma indemnizagdo correspondente ao valor liquido
contabilistico dos bens afectos & concessdo.

A concess@o pode ser extinta por acordo entre as
partes por rescis@o, por resgate e pelo decurso do prazo. A
exting@o da concessdo opera a transmisséo para o Estado
dos bens e meios a ela afectos.

O contrato de concess@o poderd ser rescindido pelo
concedente se ocorrer qualquer uma das situagdes a
seguir descritas, com impacto significativo nas operagées
da concessdo: falha iminente ou interrupgdo da actividade;
deficiéncias na gestdo e opera¢do da actividade da
concessdo; ou deficiéncias na manutencdo e reparagdo
das infra-estruturas que comprometam a qualidade do
servigo.

O concedente pode resgatar a concessdo sempre que
motivos de interesse publico o justifiquem, decorridos
que sejam pelo menos 15 anos sobre a data do inicio
do respectivo prazo. Pelo resgate, a concessiondria tem
direito a uma indemnizagéo que deve atender ao valor
contabilistico & data do resgate dos bens revertidos bem
como ao valor de eventuais lucros cessantes.

Se, no termo da concessdo, esta ndo tiver sido
renovada ou ndo tiver sido decidido quanto ao novo modo
ou entidade encarregada da gestdo da concessdo, o
presente contrato de concessdo pode ser prolongado pelo
periodo maximo de um ano, como um contrato de locagdo,
prestacdo de servicos ou qualquer outra forma legal.
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3. Resumo das principais politicas conta-
bilisticas

As principais politicas de contabilidade aplicadas na
elaboragdo das demonstragdes financeiras sGo as que
abaixo se descrevem. Estas politicas foram consistente-
mente aplicadas a todos os exercicios apresentados, salvo
indicagdo contraria.

3.1. Base de Preparacéo

Estas demonstragdes financeiras consolidadas foram
preparadas de acordo com as IFRS adoptadas pela Unigo
Europeia (“IFRS”), emitidas e em vigor ou emitidas e
adoptadas antecipadamente & data de 31 de Dezembro
de 2008. Na preparagd@o das demonstragdes financeiras
consolidadas a REN seguiu a convengdo dos custos
historicos, modificada, quando aplicavel, pela reavaliagéo
de activos financeiros disponiveis para venda.

A preparagdo das demonstragdes financeiras em
conformidade com as “IFRS” requer o uso de estimativas,
pressupostos e julgamentos criticos no processo da
determinagdo das politicas contabilisticas a adoptar pela
REN, com impacto significativo no valor contabilistico dos
activos e passivos, assim como nos rendimentos e gastos
do periodo de reporte.

Apesar de estas estimativas serem baseadas na melhor
experiéncia da Administragcdo e nas suas melhores expec-
tativas em rela¢do aos eventos e ac¢des correntes e futu-
ras, os resultados actuais e futuros podem diferir destas
estimativas. As dreas que envolvem um maior grau de jul-
gamento ou complexidade, ou dreas em que pressupostos
e estimativas sejam significativos para as demonstrag¢des
financeiras consolidadas s@o apresentadas na Nota 5.

Novas normas
a) Existem novas normas, alteragBes e interpreta¢des
efectuadas a normas existentes, que apesar de jd estarem
publicadas, a sua aplicagdo apenas é obrigatéria para
periodos anuais que se iniciem a partir de 1 de Janeiro de
2009 ou em data posterior, as quais a REN decidiu ndo
adoptar antecipadamente:
¢ |FRS 8, ‘Segmentos Operacionais’ (a aplicar para
os exercicios que se iniciem em ou apdés 1 de
Janeiro de 2009) substitui a IAS 14 e converge no
relato por segmentos com os US GAAP, SFAS 131.
Esta nova norma determina a utilizagdo “da visGo
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da gestdo”, de acordo com a qual a informagéo
por segmentos é apresentada na mesma base da
informacdo reportada internamente pela gestdo.
O Grupo aplicara esta norma em 1 de Janeiro de
2009, contudo a sua adopgd@o ndo terd impactos
nos segmentos reportados.

IAS 23 (alteragdo), ‘Custos de empréstimos obtidos’
(a aplicar para os exercicios que se iniciem em ou
apés 1 de Janeiro de 2009). A alteragdo a IAS 23
determina que os custos de empréstimos que sejam
directamente atribuiveis & aquisi¢do, construgdo ou
producdo de um activo “qualificavel” (um activo
que requer um periodo substancial de tempo para
atingir a sua condigcdo de uso ou venda), sejam
considerados como parte do custo de aquisigdo. A
opgdo de reconhecer estes custos como custo do
exercicio deixa de existir. Esta alteragdo ndo devera
ter impacto nas demonstragdes financeiras da
REN, uma vez que esta ja adopta este tratamento
contabilistico.

IFRS 2 (alterac@o), ‘Pagamentos baseados em
accgdes’ (a aplicar para os exercicios que se iniciem
em ou apdés 1 de Janeiro de 2009). Esta alteracdo
tem como objectivo limitar o conceito das condiges
de vesting, as condicdes de prestagdo de servigo e
condi¢des de performance. Outras condi¢des ndo
s@o consideradas de vesting e devem ser incluidas
no cdlculo do justo valor das transacgdes com os
empregados na data da atribui¢do, ndo afectando
assim o numero de acgdes vested ou o seu justo
valor ap6s a data da atribui¢éo. Esta alteragdo vem
também clarificar que o cancelamento de um plano
de accdes deve ser registado da mesma forma quer
seja cancelado por iniciativa da empresa ou de uma
entidade terceira. Esta alteragdo ndo tera qualquer
impacto nas demonstracgdes financeiras da REN.
IFRS 3 (revisd@o), ‘Concentra¢des de actividades’ (a
aplicar para os exercicios que se iniciem em ou apds 1
de Julho de 2009). A revisGo a esta norma ainda ndo
se encontra adoptada pela Unido Europeia. A vers@o
revista desta norma prevé alteragdes significativas
na determinagdo do valor da compra, relativas as
componentes compreendidas e a sua valorizaggo.
A norma revista prevé ainda relativamente a
mensuracdo dos “interesses ndo controlados”,
a opg¢do de aplicar a cada concentrag@o per si, a
proporg¢do dos activos liquidos da entidade adquirida




ou ao justo valor dos activos e passivos adquiridos
(full goodwill). Esta revisdo tera impactos nas futuras
concentra¢des de actividades a efectuar pela REN.
IAS 27 (revisdo), ’‘Demonstra¢des financeiras
separadas e consolidadas’ (a aplicar para os exercicios
que se iniciem em ou ap6s 1 de Julho de 2009). A
revisdo a esta norma ainda ndo se encontra adoptada
pela UniG@o Europeia. Apos a revisdo a norma passa a
requerer que as transacgdes com os “interesses ndo
controlados” sejam registadas no Capital Proprio,
quando ndo ha alteragdo no controlo  sobre a
entidade. Quando ha alteragdes no controlo exercido
sobre a entidade, qualquer interesse remanescente
sobre a entidade é remensurado ao justo valor por
contrapartida de resultados do exercicio. Esta revisdo
terd impactos significativos em futuras concentracdes
de actividades a efectuar pela REN.

IAS 1 (revis@o), ‘Apresentacdo das demonstracdes
financeiras’ (a aplicar para os exercicios que se
iniciem em ou apés 1 de Janeiro de 2009). O
objectivo desta revisdo é a agregagéo da informagdo
nas demonstracdes financeiras de acordo com as
suas caracteristicas. Assim, todas as alteragdes ao
capital préprio resultantes de transacgbes com os
accionistas, serdo apresentadas na Demonstragdo
das alteragdes ao capital préprio separadas das
transacg¢des no capital préprio com as entidades ndo
accionistas. Todas as alteragdes ao capital préprio
resultantes de transacgdes com entidades ndo
accionistas serdo apresentadas num demonstragdo
do comprehensive income ou em duas demonstracdes
separadas (uma demonstrac¢do dos resultados e uma
demonstracdo do comprehensive income). Quando a
entidade re-expressar ou reclassificar a informagéo
comparativa, serd exigida a apresentacdo adicional
de um balango & data de inicio do periodo
comparativo. A revisdo a |AS 1 serd adoptada pela
REN em 1 de Janeiro de 2009.

IAS 32 (alteragdo), ’‘Instrumentos financeiros:
apresentacdo’ e consequente alteragdo a IAS 1-
‘Apresentacdo das demonstracdes financeiras’ (a
aplicar para os exercicios que se iniciem em ou apds 1
de Janeiro de 2009). A alteragdo a esta norma ainda
ndo se encontra adoptada pela Unido Europeia.
Esta alteragdo requer que alguns instrumentos
financeiros que cumprem com a defini¢do de passivo
financeiro, sejam classificados como instrumentos

de capital, quando determinadas condigdes restritas
se verifiquem. Esta altera¢do ndo devera ter impacto
nas demonstracdes financeiras da REN.

IFRS 1 (alteragdo),’Adopgdopelaprimeiravezdas|FRS’
e consequente alteragdo a IAS 27 ‘Demonstragdes
financeiras separadas e consolidadas’ (a aplicar
para os exercicios que se iniciem em ou apds 1 de
Janeiro de 2009). A alteragéo a esta norma ainda
ndo se encontra adoptada pela Unido Europeia. A
alteracdo a IFRS 1 permite que os investimentos
financeiros registados nas contas separadas da
empresa-mde do grupo, sejam valorizados na
transi¢cdo para as IFRS, ao custo presumido, o que
pode corresponder ao justo valor dos investimentos
na data da transigdo ou ao valor contabilistico
pelo qual estava registado no normativo anterior.
Adicionalmente, é removida a definicdo do “método
do custo” da IAS 27, passando esta a exigir que
todos os dividendos recebidos sejam reconhecidos
como resultados nas demonstracdes financeiras
separadas da empresa-mde. Esta alteragdo ndo terd
impacto nas demonstra¢des financeiras da REN.
Melhoria anual das normas em 2008 (a aplicar
maioritariamente para os exercicios que se iniciem
em ou ap6s 1 de Janeiro de 2009). Estas melhorias a
diversas normas ainda ndo se encontram adoptadas
pela Uni@o Europeia. As melhorias introduzidas em
diversas normas resultam do processo de revisdo
da consisténcia da aplicagdo prdtica das normas e
da eliminagdo de inconsisténcias de interpretagdo
identificadas, para além da harmonizagdo
da terminologia utilizada. As melhorias mais
significativas referem-se as alteracdes efectuadas
a IFRS 5, IAS 19, IAS 38, IAS 39 e IAS 40. Estas
melhorias serdo aplicadas pelo Grupo nos exercicios
em que se tornem efectivas.

IFRIC 13, ‘Programas de fidelizagdo de clientes’ (a
aplicar, no espaco da Unido Europeia, para os exer-
cicios que se iniciem em ou apoés 1 de Janeiro de
2009). A IFRIC 13 clarifica que quando os bens ou
servicos sdo vendidos, associados a programas de
fidelizag@o de clientes, as transac¢des de venda sdo
consideradas como “multi-elementos” pelo que o
produto da venda tem de ser alocado aos diferen-
tes componentes com base no seu justo valor. Esta
interpretacdo ndo terd impacto nas demonstracdes
financeiras da REN.
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¢ |[FRIC 14, ‘LimitagGo aos activos decorrentes de
planos de beneficios definidos e a sua interaccdo
com requisitos de contribuicdes minimas’ (a aplicar,
no espago da UniGo Europeia para os exercicios que
se iniciem em ou ap6s 1 de Janeiro de 2009). A IFRIC
14 delimita as situagdes em que é possivel reconhecer
um activo, decorrente de um plano de beneficios
atribuido aos empregados. Clarifica também como
é que os activos e passivos com pensdes podem ser
afectados por requisitos especificos de contribuicdes
minimas. A esta data esta interpreta¢cdo néo terd
impacto nas demonstracdes financeiras da REN.

e |[FRIC 15, ‘Contratos para a construgdo de iméveis’
(a aplicar para os exercicios que se iniciem em ou
apés 1 de Janeiro de 2009). Esta interpretacéo ainda
ndo se encontra adoptada pela Unido Europeia. A
IFRIC 15 vem clarificar como reconhecer o rédito de
contratos de servicos de construcdo, considerando
se em substéncia se referem a venda de activos ou
a prestacdo de servigos, no &mbito da IAS 18, ‘Reédi-
to’ ou a contratos de construcdo no dmbito da IAS
11, ‘Contratos de construcdo’. Esta interpretacdo
ndo terd impacto nas demonstragdes financeiras do
Grupo.

e [FRIC 16, ‘Cobertura de investimentos em opera¢des
estrangeiras’ (a aplicar para os exercicios que se
iniciem em ou apés 1 de Outubro de 2008). Esta
interpretacdo ainda ndo se encontra adoptada
pela Unido Europeia. Esta interpretagdo aplica-se
aos grupos que fazem a cobertura do risco cambial
resultante dos investimentos efectuados em
operagdes estrangeiras e refere as condicdes que se
devem verificar para que qualifique como cobertura
contabilistica. Esta interpretag@o define ainda quais
os montantes que devem ser reclassificados da
reserva cambial registada no capital préprio para
resultados do exercicio, quando uma operagdo
estrangeira é alienada. Esta interpreta¢do ndo tera
impacto nas demonstra¢des financeiras do Grupo
REN, por néo ter unidades de negécio estrangeiras.

e |[FRIC 17, 'Distribuicdes em espécie aos accionistas’
(a aplicar para os exercicios que se iniciem em ou
apés 1 de Julho de 2009). Esta interpretagdo ain-
da ndo se encontra adoptada pela Unido Europeia.
O objectivo desta interpretagdo é clarificar como é
que uma entidade deve valorizar a distribuicdo de
activos, que ndo dinheiro, como um dividendo aos
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accionistas. Esta interpretacdo serd aplicada pela
REN no exercicio em que a interpretacdo se torne
efectiva.

b) As interpretacdes identificadas abaixo, sGo de apli-
cagdo obrigatéria pelo IASB, para os exercicios que se
iniciem em ou ap6s 1 de Janeiro de 2008, no entanto, a
sua aplica¢@o ndo foi efectuada por ainda estar pendente
da adopgdo pela Unido Europeia:

¢ |FRIC 12, ‘Servicos de concess@o’. A IFRIC 12 deter-
mina como os operadores de servicos de concessdo
devem aplicar as IFRS na contabilizagcdo das obri-
gacgdes assumidas e dos direitos obtidos decorren-
tes da assinatura dos contratos de concessdo. Esta
interpretac¢do aplica-se as actividades desenvolvidas
pelas entidades do Grupo REN, e o impacto estima-
do da sua adopgéo nas demonstrac¢des financeiras
do Grupo estdo divulgadas na Nota 3.2.

c) O impacto da adopcdo das normas e interpreta-
¢Bes que se tornaram efectivas no exercicio de 2008, é
como segue:

¢ |AS 39, ‘Instrumentos financeiros: reconhecimento
e mensuracdo’. Passa a ser permitida a alteragéo
a classificagdo de activos financeiros ao justo valor
por via de resultados, em condicdes especificas. Sem
impacto nas demonstragdes financeiras da REN.

e I[FRIC 11, ‘IFRS 2 Operacdes com acgdes préprias’.
Trata do registo das transacgdes com pagamentos
baseados em ac¢des entre entidades do mesmo
grupo. Sem impacto nas demonstra¢des da REN.

3.2. Concessdo de Servicos

O Grupo tem quatro concessdes para as actividades
e desenvolvimento da RNT, para a gest@o global do
sistema eléctrico nacional, bem como para a utilizagdo
e desenvolvimento da RNTGN, do terminal de GNL, do
armazenamento subterr@neo de gds natural e da gestdo
global do sistema de gds natural. Os activos adquiridos/
REN, ao abrigo destes contratos
de concessdo, referidos como activos da concessdo,

construidos pela

compreendem essencialmente activos fixos tangiveis.

De acordo com a IFRIC 12, um acordo de servico de
concess@o envolve normalmente uma entidade privada
(o operador) que constréi a infra-estrutura utilizada na
prestacdo do servico publico, que a desenvolve (por




exemplo, aumento da capacidade existente) e faz a
manutencdo e opera¢cdo da mesma por um periodo
especifico. O operador é remunerado pelos servigos
prestados pelo periodo do acordo. O acordo de servigco de
concessd@o é regulado por um contrato de concessdo que
estabelece os standards de performance, os mecanismos
de ajustamento de precos e a resolugdo de disputas.
Estes contratos de concessd@o podem ser designados por
“construir-operar-transferir”, “reabilitar-operar- transferir”
ou “publico-privado”.

Uma caracteristica comum a estes contratos é a
natureza de servigo publico da obrigagéo assumida pelo
operador da concessdo. A regra da prestagdo de servigos
publicos é que estes devem ser prestados colocando as
disposicdo da utilizagdo do publico,
independentemente da entidade que opera o servigo.

infra-estruturas a

O contrato de concess@o obriga o operador a prestar
o servico ao publico em substituicdo da entidade do
sector publico responsavel. Outras caracteristicas destes
contratos sdo:

(a) a parte que atribui a concessé@o do servico ( o con-
cedente) € uma entidade do sector publico, incluin-
do um organismo governamental ou uma entidade
do sector publico a quem a responsabilidade do
servigo tenha sido atribuida;

o operador é responsdavel pelo menos pela gestdo

(b

=

da infra-estrutura e dos servigos relacionados ndo
agindo meramente como um agente em nome do
concedente;

o contrato estabelece o preco inicial a ser cobrado

—

(c
pelo operador e as condicdes de revisdo de precos
a efectuar durante o contrato de concessdo;

(d

-

o operador é obrigado a entregar a infra-estrutura
ao concedente, em determinadas condi¢gbes, no
final do periodo do contrato por um valor residual,
independentemente do facto de qual das partes
financiou a sua construcdo.

Excepto nas situacdes de “construir-possuir-operar”
quando a IFRIC 12 ¢é aplicada, geralmente, o operador
da concessdo ndo deverd reconhecer nas suas demons-
tragdes financeiras como activos fixos tangiveis, os acti-
vos da concessdo utilizados na prestacdo do servico. Em
vez disso, o operador deve registar os direitos que lhe séo
concedidos por conta da construgdo de infra-estruturas,
utilizando:

® 0 modelo do activo financeiro se o concedente
tem a responsabilidade de pagar ao operador pela
prestagcdo do servigco da concessdo;

® 0 modelo do activo intangivel se o pagamento da

prestagcdo do servigo é feito através dos utilizadores.

Nesta fase € entendimento do grupo REN que as
concessdes atribuidas ao grupo serdo tratadas como
activos intangiveis e, adicionalmente, um activo financeiro
pode ser reconhecido no que diz respeito ao valor residual
dos activos da electricidade e do gds, a ser pago pelo
concedente no final do contrato de concessé@o. Contudo
a data de adopgdo da IFRIC 12 estd dependente do
processo de publica¢do por parte da Unido Europeia.

3.3. Consolidagdo

Filiais

Filiais sGo todas as entidades (incluindo as entidades
comfinalidades especiais) sobre as quais a REN tem o poder
de decidir sobre as politicas financeiras ou operacionais,
a que normalmente estd associado o controlo, directo
ou indirecto, de mais de metade dos direitos de voto.
A existéncia e o efeito de direitos de voto potenciais
que sejam correntemente exerciveis ou convertiveis s@o
considerados quando se avalia se a REN detém o controlo
sobre uma entidade. As filiais sGo consolidadas a partir da
data em que o controlo é transferido para a REN sendo
excluidas da consolidagdo a partir da data em que esse
controlo cessa. As entidades que se qualificam como
filiais encontram-se listadas na Nota 36.

A aquisicdo de filiais é registada pelo método de
compra. O custo de uma aquisicdo é mensurado pelo
justo valor dos bens entregues, instrumentos de capital
emitidos e passivos incorridos ou assumidos na data de
aquisi¢do acrescido dos custos directamente atribuiveis
& aquisicdo. Os activos identificaveis adquiridos e os
passivos e passivos contingentes assumidos numa
concentrag@o empresarial, sdo mensurados inicialmente
ao justo valor na data de aquisi¢do, independentemente da
existéncia de interesses minoritarios. O excesso do custo
de aquisi¢do relativamente ao justo valor da participacdo
da REN nos activos identificaveis adquiridos é registado
como goodwill. Se o custo de aquisicdo for inferior ao
justo valor dos activos liquidos da subsididria adquirida,
a diferenga é reconhecida directamente na demonstracdo
dos resultados consolidados.
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Transacgbes, saldos e ganhos ndo realizados em
transac¢des com empresas do grupo sdo eliminados.
Perdas ndo realizadas sd@o também eliminadas, mas
consideradas como um indicador de imparidade para o
activo transferido.

A REN adopta a politica de tratar transac¢cdes com
interesses minoritdrios como transac¢des externas ao
Grupo. Prejuizos atribuiveis a interesses minoritdrios que
excedam a participagcdo destes no capital da empresa
subsidiaria s@o integralmente reconhecidos pela REN,
exceptuando-se o caso em que os minoritdrios tenham
assumido obrigagdes adicionais sobre a subsidiaria.

As politicas contabilisticas das filiais s@o alteradas,
sempre que necessdrio, de forma a garantir, que as
mesmas sdo aplicadas de forma consistente por todas
as empresas do Grupo.

Joint ventures
Os interesses do Grupo em entidades conjuntamente
controladas sdo contabilizados pelo método de

equivaléncia patrimonial. A quota-parte do Grupo

nos ganhos ou perdas da joint venture é reconhecida
na demonstracdo dos resultados e a quota-parte nos
movimentos de reservas da joint venture é reconhecida
em reservas. Transacgdes e ganhos ainda néo realizados
entre o Grupo e as joint ventures s@o eliminados tendo
em conta o interesse do Grupo na joint venture.

As politicas contabilisticas das joint ventures sdo
alteradas, sempre que necessario, de forma a garantir,
que as mesmas sdo aplicadas de forma consistente por
todas as empresas do Grupo.

3.4. Relato por segmentos

Um segmento de negdcio é um grupo de activos e
operagdes envolvidos no fornecimento de produtos ou
servigos sujeitos a riscos e beneficios que sdo diferentes
de outros segmentos de negécio. Um segmento geogra-
fico € um grupo de activos e operagdes comprometido
no fornecimento de produtos ou servicos num ambiente
econdmico particular que estd sujeito a riscos e benefi-
cios diferentes daqueles que influenciam segmentos que
operam em outros ambientes econémicos.

O Grupo REN apenas apresenta a informagdo por
segmentos de negdcio, uma vez que opera apenas em
Portugal. As transacg¢des efectuadas pela empresa do
grupo, OMIClear, embora respeitando essencialmente
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a4 venda de contratos de futuros no MIBEL, ndo sé&@o
materiais para apresentar informag¢do por segmento
geogrdfico.

3.5. Conversdao cambial

i) Moeda funcional e de apresentagdo

Os itens incluidos nas demonstra¢des financeiras
de cada uma das entidades do Grupo REN, estdo
mensurados na moeda do ambiente econémico em
que cada entidade opera (moeda funcional), o euro.
As demonstragdes financeiras consolidadas da REN
e respectivas notas deste anexo sdo apresentadas
em milhares de euros, salvo indicagdo explicita em
contrario, a moeda de apresentagdo do Grupo.

=

ii) Transacgdes e saldos
As transacgdes em moedas diferentes do euro sdo
convertidas na moeda funcional utilizando as taxas
de cé&mbio & data das transacg¢des. Os ganhos
ou perdas cambiais resultantes do pagamentos/
recebimento das transac¢gdes bem como da conversdo
pela taxa de cdmbio & data do balango, dos activos
e dos passivos monetdrios denominados em moeda
estrangeira, sdo reconhecidos na demonstracdo dos
resultados consolidados, na rubrica de custos de
financiamento, se relacionadas com empréstimos
ou em outros ganhos ou perdas operacionais, para
todos os outros saldos/transac¢des.
i) Cotagdes utilizadas
As cotagbes de moeda estrangeira utilizadas para
conversdo de saldos expressos em moeda estrangei-
ra, foram como segue:

usD 1,3917 1,4721
CHF 1,4850 1,6547
GBP 0,9525 0,7334
SEK 10,8700 9,4415
NOK 9,7500 7,9580
DKK 7,4506 7,4583
RON 4,0225 3,6077




3.6. Activos fixos tangiveis

Os activos tangiveis encontram-se valorizados ao
custo deduzido de deprecia¢des e perdas por imparidade
acumuladas. Este custo inclui o custo estimado a data de
transi¢do para IFRS, e os custos de aquisi¢do para activos
obtidos apés essa data.

O custo de aquisigdo inclui o prego de compra do acti-
vo, as despesas directamente imputdveis a sua aquisi¢cdo e
os encargos suportados com a preparagdo do activo para
a sua entrada em funcionamento. Os custos financeiros
incorridos com empréstimos obtidos para a construgdo de
activos tangiveis sdo reconhecidos como custo da aquisi-
¢do/construgdo do activo.

Os custos subsequentes incorridos com renovagdes e
grandes reparagdes, que fagam aumentar a vida Gtil dos
activos s@o reconhecidos no custo do activo.

Os encargos com reparagdes e manutencdo de
natureza corrente s@o reconhecidos como um gasto do
periodo em que sdo incorridos.

Os activos fixos tangiveis afectos & concess@o sdo
depreciados de forma sistemdtica com base no método
das quotas constantes, pelo periodo da vida atil estimada,
a partir da data em que os mesmos estejam em condig¢des
operacionais de funcionamento ou conforme pretendido
pela Administragédo.

Os activos fixos tangiveis hdo afectos a concessdo s@o
depreciados de forma sistematica com base no método
das quotas constantes, pelo periodo da vida util estimada.
Os terrenos ndo sd@o depreciados.

As vidas Uteis estimadas para os activos fixos tangiveis
mais significativos sdo conforme segue:

Edificios e outras constru¢des Entre 25 e 50 anos

Equipamento bdsico
Transporte de electricidade Entre 35 e 40 anos
Transporte de gas natural Entre 6 e 45 anos
Terminal Entre 5e 25 anos
Armazenagem subterrénea Entre 10 e 50 anos
Qutro equipamento bésico Entre 5e 10 anos
Equipamento de transporte Entre 4e 6 anos
Ferramentas Entre 4 e 10 anos
Equipamento administrativo Entre 3 e 10 anos

Outras imobilizagdes corpéreas Entre 10 e 20 anos

Sempre que existam indicios de perda de valor dos ac-
tivos fixos tangiveis, sdo efectuados testes de imparidade,
de forma a estimar o valor recuperdvel do activo, e quan-
do necessario registar uma perda por imparidade. O valor
recuperavel é determinado como o mais elevado entre o
preco de venda liquido e o valor de uso do activo, sendo
este Ultimo calculado com base no valor actual dos fluxos
de caixa futuros estimados, decorrentes do uso continua-
do e da alienagdo do activo no fim da sua vida util.

As vidas Uteis dos activos s@o revistas no final do ano
para cada activo, para que as depreciacdes praticadas
estejam em conformidade com os padrdes de consumo
dos activos. Altera¢des as vidas Uteis sGo tratadas como
uma altera¢do de estimativa contabilistica e sdo aplicadas
prospectivamente.

Os ganhos ou perdas na alienacdo dos activos sd@o
determinados pela diferenga entre o valor de realizacdo
e o valor contabilistico do activo, sendo reconhecidos na
demonstragdo dos resultados consolidados.

3.7. Propriedades de investimento

As propriedades de investimento sdo iméveis (terrenos
ou edificios) detidos com o objectivo de valorizagdo do
capital, obtencdo de rendas, ou ambas. As propriedades
de investimento foram valorizadas ao justo valor na data
da transi¢do para as IFRS, sendo valorizadas subsequen-
temente de acordo com o modelo de custo depreciado,
o qual é aplicado a todos os activos classificados como
propriedades de investimento.

As propriedades de investimento que sdo activos da
concess@o, compreendem os terrenos dos centros electro-
produtores térmicos e hidricos, explorados por produtores.
Estes activos da concessdo s@o bens que revertem para o
concedente, no final da concess@o pelo valor do seu custo
depreciado. A depreciagdo anual destes activos é recupe-
rada através das tarifas definidas pelo regulador (ERSE),
de acordo com os seguintes periodos de amortizagdo:

Anos
Térmicos 30
Hidroeléctricos 60

Outros terrenos e edificios classificados como
propriedades de investimento, referem-se maioritariamente
a: i) antigos locais de subesta¢Bes/centrais desactivadas
(terrenos), detidos para valorizagdo, ndo sendo sujeitos

a depreciac@o; e ii) a edificios arrendados, que s&o
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depreciados por um periodo de vida util entre 25 e 50 anos,
dependendo da sua utilizagdo (industrial ou administrativa,
respectivamente).

Justo valor

De acordo com os normativos contabilisticos adopta-
dos, e no particular do critério de valorizagdo de acordo
com o modelo do custo depreciado, é requerida a divulga-
¢do do justo valor das propriedades de investimento nas
demonstracdes financeiras completas.

O justo valor dos terrenos dos centros electroprodutores
térmicos e hidricos, é determinado com base nas
projec¢cdes de cashflows descontados, baseadas em
estimativas fidveis dos cashflows futuros utilizando as
taxas de desconto correntes que reflectem a avaliagdo da
incerteza do valor e periodo dos cashflows, dado ndo existir
um mercado activo para esta natureza de activos.

Para efeitos da determinagd@o da taxa de desconto, a
REN utiliza as taxas de juro relevantes das OT’s do Estado
Portugués, em fungd@o do periodo médio do recebimento
dos cashflows dos terrenos dos centros electroprodutores e
ao risco do “sistema eléctrico nacional” de quem o valor
é recebido.

O justo valor dos outros terrenos s@o determinados com
base em avaliagbes efectuadas por avaliadores externos
tendo em conta as condi¢des da sua utilizagdo ou o melhor
uso, consoante se encontre arrendado ou ndo.

3.8. Imparidade de activos

Os activos com vida util indefinida ndo estdo sujeitos
a amortizag@o, mas sdo objecto de testes de imparidade
anuais. Os activos com vida util finita sdo revistos quanto
a imparidade sempre que eventos ou alteragdes nas
condigBes envolventes indiguem que o valor pelo qual
se encontram registados nas demonstracdes financeiras
consolidadas possa ndo ser recuperavel.

Assim, sempre que o justo valor seja inferior ao valor
contabilistico dos activos, a empresa deve avaliar se esta
situagdo de perda assume um cardcter permanente e
definitivo, e se sim deve registar a respectiva imparidade.
Nos casos em que a perda ndo seja considerada
permanente e definitiva, devem ser divulgadas as razdes
que fundamentam essa conclusé@o.

Uma perda por imparidade é reconhecida pelo
montante do excesso da quantia contabilistica do activo
face ao seu valor recuperdvel, sendo o valor recuperdvel, o

maior entre o justo valor de um activo deduzido dos custos
de venda e o seu valor de uso. Para a determinac¢do da
existéncia de imparidade, os activos séo alocados ao nivel
mais baixo para o qual existem fluxos de caixa separados
identificaveis (unidades geradoras de caixa).

Os Activos ndo financeiros, que ndo o goodwill, para
os quais tenham sido reconhecidas perdas por imparidade
sdo avaliados, a cada data de relato, sobre a possivel
reversdo das perdas por imparidade.

Para os activos valorizados de acordo com o modelo
do custo depreciado, as perdas por imparidade e as
suas reversdes, sdo reconhecidas na demonstracdo dos
resultados consolidados.

A amortizagdo e depreciagdo dos activos sdo
recalculadas prospectivamente de acordo com o valor
recuperdavel ajustado da imparidade reconhecida.

3.9. Activos financeiros

O Conselho de Administrag@o determina a classificagéo
dos activos financeiros, na data do reconhecimento inicial
de acordo com o objectivo da sua compra, reavaliando
esta classificagdo a cada data de relato.

Os activos financeiros podem ser classificados como:

i) Activos financeiros ao justo valor por via de resulta-
dos - incluem os activos financeiros ndo derivados
detidos para negociagdo respeitando a investimen-
tos de curto prazo e activos ao justo valor por via de
resultados & data do reconhecimento inicial;

ii) Empréstimos concedidos e contas a receber incluios
activos financeiros ndo derivados com pagamentos
fixos ou determindveis ndo cotados num mercado
activo;

iii) Investimentos detidos até a maturidade incluem os
activos financeiros ndo derivados com pagamentos
fixos ou determindveis e maturidades fixas, que a
entidade tem intengdo e capacidade de manter até
& maturidade;

iv) Activos  financeiros  disponiveis para venda

incluem os activos financeiros ndo derivados que

sdo designados como disponiveis para venda no
momento do seu reconhecimento inicial ou ndo
se enquadram nas categorias acima referidas. Sé@o
reconhecidos como activos ndo correntes excepto se
houver intencdo de alienar nos 12 meses seguintes

a data do balanco.
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Compras e vendas de investimentos em activos
financeiros sdo registadas na data da transacgdo, ou sejq,
na data em que a REN se compromete a comprar ou a
vender o activo.

Activos financeiros ao justo valor por via de resultados
sdo reconhecidos inicialmente pelo justo valor, sendo os
custos da transac¢do reconhecidos em resultados. Estes
activos sGo mensurados subsequentemente ao justo valor,
sendo os ganhos e perdas resultantes da alteragcdo do
justo valor, reconhecidos nos resultados do periodo em
que ocorrem na rubrica de custos financeiros liquidos,
onde se incluem também os montantes de rendimentos
de juros e dividendos obtidos.

Activos disponiveis para venda s@o reconhecidos
inicialmente ao justo valor acrescido dos custos de
transac¢do. Nos periodos subsequentes, sGo mensurados
ao justo valor sendo a variagdo do justo valor reconhecida
na reserva de justo valor no capital. Os dividendos e juros
obtidos dos activos financeiros disponiveis para venda sdo
reconhecidos em resultados do periodo em que ocorrem,
na rubrica de outros ganhos operacionais, quando o direito
ao recebimento é estabelecido.

O justo valor de activos financeiros cotados é baseado
em precos de mercado (”bid”). Se ndo existir um mercado
activo, a REN estabelece o justo valor através de técnicas
de avaliagdo. Estas técnicas incluem a utilizagdo de
precos praticados em transaccdes recentes, desde que a
condi¢bes de mercado, a comparagdo com instrumentos
substancialmente semelhantes, e o cdlculo de cashflows
descontados quando existe informacdo disponivel, fazendo
0 mdaximo uso de informacdo de mercado em detrimento
da informacgdo interna da entidade visada.

Empréstimos concedidos e contas a receber s@o clas-
sificados no balan¢co como “Clientes e outras contas a
receber” (Nota 3.12), e sdo reconhecidos ao custo amor-
tizado usando a taxa efectiva de juro, deduzidos de qual-
quer perda de imparidade. O ajustamento pela imparidade
de contas a receber é efectuado quando existe evidéncia
objectiva de que o Grupo ndo terd a capacidade de rece-
ber os montantes em divida de acordo com as condi¢des
iniciais das transacg¢des que lhe deram origem.

A REN avalia a cada data de relato, se existe evidéncia
objectiva de que os activos financeiros, sofreram perda de
valor. No caso de participagdes de capital classificadas
como disponiveis para venda, um decréscimo significativo
ou prolongado do justo valor abaixo do seu custo é
considerado como um indicador de que o activo financeiro

estd em situag@o de imparidade. Se existir evidéncia de
perda de valor para activos financeiros disponiveis para
venda, a perda acumulada calculada pela diferenga entre
o custo de aquisicdo e o justo valor corrente, menos
qualquer perda de imparidade desse activo financeiro
reconhecida previamente em resultados é retirada do
capital proprio e reconhecida na demonstracdo dos
resultados consolidados. As perdas de imparidade de
instrumentos de capital reconhecidas em resultados
ndo sdo reversiveis na demonstragdo dos resultados
consolidados.

Os activos financeiros s@o desreconhecidos quando os
direitos ao recebimento dos fluxos monetdrios originados
por esses investimentos expiram ou sdo transferidos, assim
como todos os riscos e beneficios associados a sua posse.

3.10. Instrumentos financeiros derivados

Os instrumentos financeiros derivados s@o registados
inicialmente ao justo valor da data da transacgdo sendo
valorizados subsequentemente ao justo valor. O método
do reconhecimento dos ganhos e perdas de justo valor
depende da designag@o que é feita dos instrumentos
financeiros derivados. Quando se tratem de instrumentos
financeiros derivados de negociagdo, os ganhos e perdas
de justo valor sd@o reconhecidos no resultado do exercicio
nas rubricas de custos ou proveitos financeiros. Quando
designados como instrumentos financeiros derivados de
cobertura, o reconhecimento dos ganhos e perdas de
justo valor dependem da natureza do item que estd a ser
coberto, podendo tratar-se de uma cobertura de justo
valor ou de uma cobertura de fluxos de caixa.

Numa operagdo de cobertura de justo valor de um
activo ou passivo (fair value hedge), o valor de balango desse
activo ou passivo, determinado com base na respectiva
politica contabilistica, é ajustado de forma a reflectir a
variagdo do seu justo valor atribuivel ao risco coberto.
As variagdes do justo valor dos derivados de cobertura
sdo reconhecidas em resultados, conjuntamente com
as variagdes de justo valor dos activos ou dos passivos
cobertos atribuiveis ao risco coberto.

Numa operacdo de cobertura da exposicdo a
variabilidade de fluxos de caixa futuros de elevada
probabilidade (cash flow hedge), a parte eficaz das variagdes
de justo valor do derivado de cobertura sGo reconhecidas
em reservas, sendo transferidas para resultados nos
periodos em que o respectivo item coberto afecta
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resultados. A parte ineficaz da cobertura é registada em
resultados no momento em que ocorre.

3.11. Existéncias

As existéncias sdo valorizadas ao menor do custo de
aquisi¢do ou do valor liquido de realizagdo. As existéncias
referem-se a materiais utilizados nas actividades internas
de manutencdo e conservagdo. As existéncias sdo
reconhecidas inicialmente ao custo de aquisi¢cdo, o qual
inclui todas as despesas suportadas com a compra. O
custo é determinado utilizando o método do custo médio
ponderado.

O gds existente nos gasodutos e o gds armazenado no
Terminal GNL e cavernas subterréineas sdo propriedade
dos utilizadores das infra-estruturas. O Grupo REN ndo
compra, vende ou detém stock de gds.

3.12. Clientes e outras contas a receber

As rubricas de Clientes e outras contas a receber
sdo reconhecidas inicialmente ao justo valor, sendo
subsequentemente mensuradas ao custo amortizado,
deduzido de ajustamentos por imparidade (se aplicavel).
As perdas por imparidade dos clientes e contas a receber
sdo registadas, sempre que exista evidéncia objectiva
de que os mesmos ndo sdo recuperdveis conforme os
termos iniciais da transacgdo. As perdas por imparidade
identificadas s@o registadas na demonstracdo dos
resultados, em “Ajustamento de contas a receber”, sendo
subsequentemente revertidas por resultados, caso os
indicadores de imparidade diminuam ou desaparecam.

3.13. Novacdo de transaccgdes

A empresa do grupo, OMIClear funciona como a
cémara de compensacdo do Mercado de Derivados
de Electricidade do MIBEL. A OMIClear executa uma
série de fungdes necessdrias para que as transacgdes
regulares no mercado sejam devidamente compensadas
e liquidadas, nomeadamente:

i) Admiss@o de participantes no registo, compensa-

¢do e liguidagdo das operagdes;

i) Suporte no registo de operagdes e respectiva

compensacdo e liquidagdo;

iii) Tomada da posicdo de Contraparte Central nas

operagdes registadas;
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iv) Definicdo da férmula de cdlculo e, consequente-
mente, o cdlculo e gestdo das garantias a prestar
pelos participantes para o registo das operagdes,
e a execucdo das fungdes de membro de
compensagdo;

v) Controlo do risco assumido pelos detentores de
posicdes registadas.

Através de novacdo, a OMIclear assume a posigdo
de Contraparte Central em todas as opera¢des que foram
registadas, garantindo o cumprimento das obriga¢gdes de
ambas as partes. Verificando-se o registo da operagdo, a
OMIclear administra as posi¢des dai resultantes através
da sua neutralidade, funcionando como o comprador
para o vendedor e vice-versa.

Os derivados sdo determinados pelo seu justo
valor & data da transacgdo, que é zero. Alteragdes no
justo valor dos derivados apés a data da operagdo sdo
ajustadas diariamente através de depésitos, tornando o
seu justo valor novamente nulo. Os depésitos de garantia
recebidos sdo apresentados no Balango como um activo
assim como as dividas ao participante, como um passivo.
Garantias bancarias e depésitos ndo colaterais ndo
s@o apresentados no Balanco, de acordo com o IAS 39
Instrumentos Financeiros.

3.14. Depésitos restritos

A  OMIClear
participantes para garantir o cumprimento dos contratos

recebe depédsitos monetdrios dos
de futuros, os quais sdo depositados numa conta
bancaria separada em nome da empresa. No entanto,
o uso destes depésitos € restrito, podendo ser utilizados
apenas quando um participante num contrato de futuros
ndo cumpre com o contrato, sendo a OMIClear obrigada
a assumir a sua posicdo perante a outra contraparte.
Depésitos restritos sdo contabilizados como activos
assim como a correspondente responsabilidade para com
o participante. Estes depésitos sGo reembolsados quando
o participante terminar as negociagdes de contratos de
futuros com o MIBEL.

3.15. Caixa e equivalentes de caixa
O caixa e equivalentes de caixa incluem caixa, dep6-

sitos bancarios, outros investimentos de curto prazo, de
liquidez elevada e com maturidades iniciais até 3 meses,




e descobertos bancarios. Os descobertos bancarios sdo
apresentados no Balango, no passivo corrente, na rubrica
“Empréstimos obtidos correntes”, e sGo considerados na
elaboragé@o da demonstragéo consolidada dos fluxos de
caixa, como caixa e equivalentes de caixa.

3.16. Capital social

As accdes ordindrias sdo classificadas no capital
proprio. Os custos directamente atribuiveis a emissdo
de novas acgdes ou opgdes sdo apresentados no capi-
tal préprio como uma dedugéo, liquida de impostos, ao
montante emitido.

As acgdes proprias adquiridas através de contrato ou
directamente no mercado s@o reconhecidas no capital
proprio, em rubrica prépria. De acordo com o cédigo
das sociedades a REN SGPS tem de garantir a cada
momento a existéncia de reservas no Capital Préprio para
cobertura do valor das acgdes proprias, limitando o valor
das reservas a disponiveis para distribuigdo.

As acgdes préprias sdo registadas ao custo de aquisi-
¢do, se a compra for efectuada @ vista, ou ao justo valor
estimado se a compra for diferida.

3.17. Passivos financeiros

A 1AS 39 prevé a classificagcdo dos passivos financei-
ros em duas categorias:
i) Passivos financeiros ao justo valor por via de
resultados;
ii) Outros passivos financeiros

Os outros passivos financeiros incluem Empréstimos
obtidos (Nota 3.18) e Fornecedores e outras contas
a pagar. Os fornecedores e outras contas a pagar
sGo reconhecidas inicialmente ao justo valor e
subsequentemente sdo mensurados ao custo amortizado
de acordo com a taxa de juro efectiva.

Os passivos financeiros sdo desreconhecidos quando
as obrigagdes subjacentes se extinguem pelo pagamento,

sd@o canceladas ou expiram.
3.18. Empréstimos obtidos
Os empréstimos obtidos s@o inicialmente reconhecidos

ao justo valor, liquido de custos de transacg@o incorridos.
Os empréstimos sdo subsequentemente apresentados ao

custo amortizado sendo a diferenga entre o valor nominal
e o justo valor inicial reconhecida na demonstracdo
longo do periodo
do empréstimo, utilizando o método da taxa de juro

dos resultados consolidados ao
efectiva.
obtidos classificados no

passivo corrente, excepto se a REN possuir um direito

Os empréstimos sdo
incondicional de diferir o pagamento do passivo por, pelo
menos, 12 meses ap6s a data do balango, sendo neste
caso classificados no passivo ndo corrente.

3.19. Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre rendimento do periodo compreende
os impostos correntes e os impostos diferidos. Os impos-
tos sobre o rendimento sdo registados na demonstracdo
dos resultados consolidada, excepto quando estéo rela-
cionados com itens que sejam reconhecidos directamen-
te nos capitais proprios. O valor de imposto corrente a
pagar, é determinado com base no resultado antes de
impostos, ajustado de acordo com as regras fiscais.

Os impostos diferidos sd@o reconhecidos usando o
método do passivo com base no balango, considerando
as diferengas temporarias resultantes da diferenca entre
a base fiscal de activos e passivos e os seus valores nas
demonstragdes financeiras consolidadas.

Os impostos diferidos s@o calculados com base na
taxa de imposto em vigor ou ja oficialmente comunicada,
a data do balango e que se estima que seja aplicavel na
data da realizagdo dos impostos diferidos activos ou na
data do pagamento dos impostos diferidos passivos.

Os impostos diferidos activos s@o reconhecidos na
medida em que seja provdvel que existam lucros tributaveis
futurosdisponiveis para utilizagdo da diferenca tempordaria.
Os impostos diferidos passivos s@o reconhecidos sobre
todas as diferencas tempordrias tributdveis, excepto as
relacionadas com: i) o reconhecimento inicial do goodwill;
ou ii) o reconhecimento inicial de activos e passivos,
que ndo resultem de uma concentra¢do de actividades,
e que & data da transacgdo ndo afectem o resultado
contabilistico ou fiscal. Contudo, no que se refere as
diferengas tempordarias tributaveis relacionadas com
investimentos em filiais, estas ndo devem serreconhecidas
na medida em que: i) a empresa mde tem capacidade para
controlar o periodo da revers@o da diferenca tempordaria;
e ii) é provavel que a diferenca tempordria ndo reverta
num futuro préximo.
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3.20. Beneficios aos empregados

A REN concede complementos de pensdes de
reforma e sobrevivéncia (doravante designado de
plano de pensdes), assegura aos seus reformados e
pensionistas um plano de assisténcia médica e atribui
outros beneficios como prémio de antiguidade, prémio
de reforma e subsidio de morte.

i) Plano de Pensdes da REN - Rede Eléctrica Nacional,

S.A.

Os complementos de reforma e sobrevivéncia
atribuidos aos empregados, constituem um plano de
beneficios definidos, com fundo auténomo constituido
para o quadl totalidade das

responsabilidades e entregues as dotagcdes necessarias

sdo transferidas a
para cobrir os respectivos encargos que se véo vencendo
em cada um dos periodos.

As responsabilidades com o pagamento das referidas
prestacdes, sdo estimadas anualmente por actudrios
independentes, sendo utilizado o método do crédito
da unidade projectada. O valor presente da obrigacdo
do beneficio definido ¢ determinado pelo desconto dos
pagamentos futuros dos beneficios, utilizando a taxa de
juro de obriga¢des de rating elevado denominadas na
mesma moeda em que os beneficios serdo pagos e com
uma maturidade que se aproxima das da responsabilidade
assumida.

O passivo reconhecido no balanco relativamente a
responsabilidades combeneficios de reforma, corresponde
ao valor presente da obriga¢do do beneficio determinado
a data de balango, deduzido do justo valor dos activos do
plano, juntamente com ajustamentos relativos a custos
de servicos passados.

ii) Plano de Assisténcia Médica e outros beneficios da

REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A.

As responsabilidades assumidas referentes aos
Cuidados Médicos ndo se encontram fundeadas, estando
cobertas por provisdo especifica.

A mensuragdo e reconhecimento das responsabilida-
des com o plano de Assisténcia Médica sdo idénticos ao
referido para o beneficio de complementos de reforma
apresentado acima, excepto no que se refere aos activos
do plano.

A REN reconhece todos os ganhos e perdas actua-

riais apurados de todos os planos em vigor directamente
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nos capitais proprios, conforme Demonstra¢do dos ren-
dimentos e gastos no exercicio.

iii) Contratos de Seguros de Vida da REN Gasodutos e
REN Atléntico
Estas empresas garantem aos seus funciondrios um
contrato de seguro de vida. Os custos sdo assumidos
durante o periodo em que os mesmos se encontram
no activo. Estas responsabilidades estdo cobertas por
provis@o especifica.

3.21. Provisoes

As provisdes sdo reconhecidas quando a REN tem: i)
uma obriga¢do presente legal ou construtiva resultante de
eventos passados; ii) para a qual é mais provavel do que
ndo que seja necessdario um dispéndio de recursos internos
no pagamento dessa obrigagdo; e iii) o montante possa
ser estimado com razoabilidade. Sempre que um dos
critérios ndo seja cumprido ou a existéncia da obrigacdo
esteja condicionada & ocorréncia (ou ndo ocorréncia)
de determinado evento futuro, a REN divulga tal facto
como um passivo contingente, salvo se a avaliagdo da
exigibilidade da saida de recursos para pagamento do
mesmo seja considerada remota.

As provisdes s@o mensuradas ao valor presente dos
dispéndios estimados para liquidar a obrigagdo utilizando
uma taxa antes de impostos, que reflecte a avaliagdo de
mercado para o periodo do desconto e para o risco da
provisGo em causa.

3.22. Subsidios do Estado e outros

Estes subsidios referem-se a subsidios recebidos pelo
investimento em activos reconhecidos como activos fixos
tangiveis, e sdo reconhecidos como um rendimento diferi-
do na rubrica de “Fornecedores e outras contas a pagar”.

Os subsidios recebidos do Estado portugués e da
Unido Europeia sdo reconhecidos pelo seu justo valor
quando existe uma certeza razodavel de que o subsidio sera
recebido.

Os activos de exploragéo entregues @ REN por novos
produtores ligados &
também registados como subsidios recebidos.

RNT ou outras entidades, sdo

Os subsidios s@o subseguentemente creditados na
demonstragdo dos resultados consolidados numa base pro-
rata da depreciagdo dos activos a que estdo associados.




Subsidios & exploracdo sdo reconhecidos na
demonstracdo dos resultados consolidados no mesmo

periodo em que os gastos associados sdo incorridos.

3.23. Custos e proveitos

Os custos e proveitos sdo registados no periodo a
que se referem, independentemente do seu pagamento
ou recebimento, de acordo com o principio contabilistico
da especializagdo dos exercicios. As diferencas entre os
montantes recebidos e pagos e os correspondentes réditos
e gastos sdo reconhecidas como activos ou passivos, se
qualificarem como tal.

3.24. Diferengas tarifarias

Nas actividades reguladas, o regulador estabelece
critérios de alocagéo de ganhos ou perdas em anos
futuros, através de ajustamento tarifdrio aplicavel a
anos futuros. De acordo com a estrutura das IFRS os
desvios tarifarios s@o activos ou passivos regulatérios,
dependentes de eventos futuros que ndo sdo passiveis de
reconhecimento. Os referidos valores sdo registados como
proveitos ou custos nos anos em que sdo incorporados
nas tarifas efectivamente facturadas aos clientes.

3.25. Rédito

Segmento da electricidade

O reconhecimento do rédito para as actividades
concessionadas é efectuado com base na informacgdo
da electricidade transmitida para os distribuidores e dos
servigos implicitamente prestados, considerando as tarifas
definidas anualmente pelo regulador, para as actividades
de transporte de electricidade e gestdo global do sistema.

Relativamente & actividade de intermediagdo na
compra e venda de electricidade (agente) a REN reconhece
como rédito a remuneragdo obtida sobre o valor liquido
contabilistico dos activos afectos a esta actividade.

Relativamente & actividade de Agente Comercial, exer-
cida pela empresa do grupo, a REN Trading, entidade res-
ponsavel pela gestdo da energia eléctrica produzida pelos
dois CAE né&o cessados (Tejo Energia e Turbogas), esta é
remunerada através de um mecanismo de incentivo.

Para incentivar a actividade de trading do Agente
Comercial, a ERSE, no inicio de 2008, fixou o mecanismo
de optimizagdo da gestdo dos CAE, o mecanismo de

optimizagdo da gestdo das licengas de emissdo de CO,,
assim como os valores dos par@metros a vigorarem para
o ano de 2008. Os réditos obtidos com a aplica¢do destes
mecanismos, constituem a principal parcela dos resultados
da actividade do Agente Comercial.

Os réditos obtidos destas actividades sdo regulados
pela ERSE, a entidade reguladora para a electricidade.
De acordo com o regulamento tarifario as tarifas a serem
aplicadas aos clientes finais (domésticos, industriais e
outros) sdo fixados anualmente para cada componente do
sistema, tais como: produgdo; transporte e distribui¢cdo. Os
resultados da REN, S.A. referem-se maioritariamente ao
transporte de electricidade e a gest&o global do sistema
eléctrico.

A tarifa para o transporte de electricidade tem a
finalidade de recuperar:
i) a depreciacdo concess@o
classificados como equipamento de transporte da
electricidade;

dos activos da

ii) um retorno no valor médio contabilistico dos activos
associados & actividade, de acordo com as taxas
definidas anualmente pelo regulador; e

(associados & actividade,

remuneracdes, e outros), deduzidos dos resultados

obtidos com o transporte de electricidade imputados

a terceiros.

iii) custos operacionais

A tarifa para a gest@o global do sistema tem a finali-
dade de recuperar:
i) adepreciacdo dos activos da concessdo associados
a gestdo global do sistema;
ii) a deprecia¢do dos activos da concessdo relativos
aos sitios dos centros electroprodutores;
i) a remuneracdo do valor liquido contabilistico médio
dos sitios (terrenos) dos centros electroprodutores;
iv) a remuneracdo do valor liquido contabilistico médio
dos activos associados & actividade, de acordo com
as taxas definidas anualmente pelo regulador;
actividade,

v) custos operacionais (associados a
remuneracdes, e outros); e

vi) custos operacionais da entidade reguladora.

Segmento do gas

Os réditos das actividades resultantes da concesséo
do gds sdo determinados com base: i) na informacdo
sobre o descarregamento e regaseificacdo de unidades de
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gas no Terminal GNL; ii) nas unidades de gds injectado,
armazenado e extraido das cAmaras subterr@neas; e iii)
na capacidade usada e unidades de gds transportadas
pela rede de alta pressdo. O rédito é calculado de acordo
com as tarifas determinadas pelo regulador a partir de
1 de Julho de 2007. Até 30 de Junho de 2007, o rédito
foi determinado de acordo com os acordos de transi¢do
assinados com a Transgds, o principal utilizador da
capacidade dos activos do gas detidos pelo Grupo REN.

Segmento das telecomunicacdes

Os réditos de telecomunicagdes resultam dos servicos
prestados pela empresa do grupo Rentelecom, com o
arrendamento da fibra éptica, beneficiando da capacidade
excedentdria dos equipamentos instalados. Nesta drea
sdo ainda prestados servi¢os de gestdo de redes privativas
de voz. O rédito é reconhecido no periodo em que o servigo
é prestado, com referéncia & percentagem de conclus@o
da cada transacgdo especifica, avaliada tendo em conta
os servigos ja prestados e o total dos servigos a prestar.

Rédito da gestdo do Mercado de Derivados

A gestdo do Mercado de Derivados de electricidade, no
ambito do MIBEL, origina o pagamento de uma comissdo
por cada operagdo negociada, aquando do registo da
mesma.

3.26. Locacgoes

Locagbes de activos fixos tangiveis, relativamente
as quais a REN detém substancialmente todos os riscos
e beneficios inerentes & propriedade do activo sdo
classificados como locagdes financeiras. Sdo igualmente
classificadas como locagdes financeiras os acordos em que
a andlise de uma ou mais situagdes particulares do contrato
aponte para tal natureza. Todas as outras locagdes sdo
classificadas como loca¢des operacionais.

As locagdes financeiras sdo capitalizadas no inicio da
locac@o pelo menor entre o justo valor do activo locado
e o valor presente dos pagamentos minimos da locagéo,
cada um determinado a data de inicio do contrato. A divida
resultante de um contrato de locagdo financeira é registada
liqguida de encargos financeiros, na rubrica de Empréstimos.
Os encargos financeiros incluidos na renda e a depreciacé@o
dos activos locados, s@o reconhecidos na Demonstragdo
dos resultados consolidados, no periodo a que dizem
respeito.
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Os activos tangiveis adquiridos através de locagdes
financeiras s@o depreciados pelo menor entre o periodo
de vida atil do activo e o periodo da locagdo quando o
Grupo ndo tem opgdo de compra no final do contrato, ou
pelo periodo de vida util estimado quando o Grupo tem a
inteng@o de adquirir os activos no final do contrato.

Nas locagdes consideradas operacionais, as rendas
devidas sdo reconhecidas como custo na demonstracdo
dos resultados numa base linear, durante o periodo da
locagdo.

4. Politicas de gestdo do risco financeiro

4.1. Factores do risco financeiro

As actividades da REN estdo expostas a uma varieda-
de de factores de risco financeiro: risco de crédito, risco
de liquidez e risco de fluxos de caixa associado & taxa de
juro, entre outros.

A REN desenvolveu e implementou um programa de
gestdo do risco que, conjuntamente com a monitoriza¢do
permanente dos mercados financeiros, procura minimizar
os potenciais efeitos adversos na performance financeira
do Grupo REN.

A gestdo do risco é conduzida pelo departamento
pela
Administracdo. O departamento financeiro identifica,

financeiro com base em politicas aprovadas

avalia e realiza operagdes com vista @ minimizagéo dos
riscos financeiros em estrita cooperagdo com as unidades
operacionais da REN.

A Administracdo define os principios para a gestdo
do risco como um todo e politicas que cobrem dareas
especificas, como o risco cambial, o risco de taxa de juro,
risco de crédito, o uso de derivados e outros instrumentos
financeiros ndo derivados, bem como o investimento do
excesso de liquidez.

i. Risco de taxa de cdmbio
A REN ndo tem operagdes significativas em moeda
estrangeira.

ii. Risco de crédito

O risco de crédito da REN é reduzido, uma vez que
parte significativa da presta¢do de servigos é reconhecida
pela facturagdo emitida aos distribuidores de electricidade
e gdas natural. O numero reduzido de clientes da REN




resulta das caracteristicas do mercado portugués de
electricidade e gds, pelo que o risco de crédito do Grupo
ndo aumenta com esta situagdo.

No que se refere as aplicagdes financeiras do grupo,
classificadas como “Caixa e equivalentes de caixa”, estas
est@o contratadas junto de instituicdes financeiras com
um rating entre A e A+.

iii. Risco de liquidez

A gestdo do risco de liquidez da REN ¢é efectuada
através de uma gestdo flexivel do papel comercial, e
da negociacdo de linhas de crédito disponiveis a todo o
momento.

A tabela seguinte analisa os passivos financeiros da
REN e os derivados financeiros, pelo liquido por grupos de
maturidade relevantes, tendo por base o periodo remanes-
cente até a maturidade contratual a data de balango. Os
montantes que constam da tabela s@o cash-flows contra-
tuais ndo descontados:

31 de Dezembro de 2007

Empréstimos obtidos:

- locagdes financeiras 998 1.309 -
- empréstimos 39.907  280.744 227.696
- papel comercial 1.306.000  300.000 -
- descobertos bancdarios 23.704 - -
Fornecedores e contas a pagar 259.472 900 :
31 de Dezembro de 2008
Empréstimos obtidos:
- leasings financeiros 1.100 2.818 -
- empréstimos 49.903 165.389 430.323
- papel comercial 449.000  200.000 -
- empréstimos obrigacionistas 0  500.000 -
- descobertos bancarios 41.023 - -
Fornecedores e contas a pagar 271.139 - -
Instrumentos financeiros _ _
derivados 876

A estimativa de juros a pagar relativa aos empréstimos
e swap sdo referidos no quadro seguinte:

Empréstimos

obtidos:

Leasings

financeiros 1.223 2.563 0 3.786

Empréstimos

bancarios 68.203 252.811 525.692 846.706

Papel comercial 454.502 200.000 0 654.502

Empréstimos

obrigacionistas 31.875 627.500 0 659.375

Descobertos

bancarios 41.643 41.643
597.446 1.082.874 525.692 2.206.012

Instrumentos

financeiros

derivados 1.571 -368 - 1.203

iv. Risco de taxa de juro

O risco associado & flutuagd@o da taxa de juro tem
dois impactos nas contas do Grupo: na remuneragdo dos
activos da empresa, conforme o regulamento tarifario; e
no servico da divida contratada.

Uma vez que parte significativa dos activos da REN tem
um rendimento garantido através das tarifas, reflectindo
tendencialmente a taxa de juro do mercado, os seus fluxos
de caixa operacionais s@o substancialmente afectados
pelas alteracdes da taxa de juro de mercado. Acréscimos
desta taxa determinam aumentos substanciais dos fluxos
de caixa e vice-versa.

A REN apresenta exposi¢do ao risco de taxa de juro,
principalmente por via dos empréstimos do Grupo. Os
empréstimos emitidos com taxa variavel expdem a REN
ao risco associado aos fluxos de caixa, decorrentes de
altera¢des na taxa de juro. Os empréstimos emitidos com
taxa fixa expdem a REN ao risco de justo valor, decorrente
de altera¢des na taxa de juro.

A REN efectua a andlise da sua exposi¢cdo ao risco
de taxa de juro numa base dinédmica. Durante o exercicio
de 2008, a REN efectuou uma emiss@o de divida de taxa
fixa no montante de 500 milhdes de euros, mas contratou
na mesma data swaps de taxa de juro com caracteristicas
idénticas as da divida, para fazer a cobertura econémica
do risco de justo valor.
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Anadlise de sensibilidade dos custos de financia-
mento a variacdes na taxa de juro

Foi efectuada uma andlise de sensibilidade com
base na divida total do Grupo REN subtraida das
aplicagdes de fundos e das disponibilidades, com
referéncia a 31 de Dezembro dos anos de 2007 e
2008.

2007

Tendo por referéncia a divida liquida do Grupo em 31
de Dezembro de 2007, um acréscimo de 1,5% nas taxas
de juro resultaria num incremento dos custos financeiros
liquidos anuais de 29 018 milhares de euros.

2008

Tendo por referéncia a divida liquida do Grupo em 31
de Dezembro de 2008, um acréscimo de 1,5% nas taxas
de juro resultaria num incremento dos custos financeiros
liquidos anuais de 18 542 milhares de euros.

v. Riscos da actividade regulada

Os ganhos registados em cada exercicio pela REN
resultam directamente dos pressupostos considerados
pelo regulador, a ERSE, na definicdo das tarifas.

vi. Cadmara de compensacéo

Sendo a OMIclear a entidade responsdavel pela
gestdo da plataforma de compensagcdo do mercado
de derivados |bérico, assume um papel de contraparte
negociados
(principalmente contratos de futuros), assumindo-se

central nos contratos de derivados
como parte compradora numa posicdo de venda e

como parte vendedora numa posi¢do de compra.

A OMIclear virtualmente elimina ou reduz uma sé-

rie de riscos, nomeadamente:

i) Crédito - de uma das partes, honrando os seus
compromissos contratuais em relacdo a outra
parte;

ii) Liquidacdo financeira - assegurando, multilate-
ralmente, os débitos e créditos da operagdo;

iii) Operacional - mantendo o controlo e supervis@o
dos procedimentos e mecanismos do mercado;

iv) Sistémico - tem em conta a introdugd@o do netting
multilateral.
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4.2. Gestdo do risco de capital

O objectivo do Grupo REN em relagdo a gestdo de
capital, que é um conceito mais amplo do que o capital
relevado na face balango, é manter uma estrutura de
capital 6ptima, através da utilizagdo prudente de divida
e mantendo um rating de crédito solido que lhe permita
reduzir o custo de capital.

A contratacdo de divida é analisada periodicamente
através da ponderacdo de factores como: i) as
necessidades de CAPEX em activos regulados; ii) a
taxa de remunera¢do dos activos regulados prevista no
regulamento tarifdrio em vigor; e a politica de dividendos
definida.

A REN monitoriza ainda o seu capital total com base
no racio de gearing, o qual é determinado como sendo
a divida liquida a dividir pelo capital. A divida liquida
é calculada como o montante total de empréstimos
(incluindo os saldos correntes e ndo-correntes conforme
divulgado no balanco) deduzido dos montantes de caixa
e equivalentes de caixa. O capital total é calculado
através da soma dos capitais proprios (como divulgado
no balan¢o) acrescido da divida liquida.

Em 2008, a estratégia da REN foi manter um
gearing entre 60% e 70%. Os racios de gearing em 31 de
Dezembro de 2008 e 2007 eram os seguintes:

Empréstimos totais (nota 21) 1.836.667 2.057.074
Menos: Caixa e equivalentes de caixa

(nota 18) (101.431)  (125.920)
Divida liquida 1.735.246 1.931.154
Capitais préprios 1.011.676 1.006.329
Capital Total 2.746.922 2.937.483
Gearing 63% 66%

4.3. Contabilizagdo de instrumentos finan-
ceiros derivados

Como parte da sua actividade de agente na gestdo
dos CAEs da Turbogdas e TejoEnergia, a empresa do
grupo, a REN Trading negoceia contratos futuros da
aquisic@o de energia, no mercado espanhol ou francés
e contratos forward de licengas de CO,,. Estes contratos
ndo qualificam como instrumentos financeiros derivados




a registar nas demonstra¢des financeiras do Grupo,
negociados
para “uso préprio” no @mbito das responsabilidades

uma vez que se equiparam a derivados

assumidas com a gestéo dos CAEs.

O OMIP, entidade gestora do Mercado de derivados
do MIBEL e, mais especificamente, a OMIclear, detida
em 90% pelo OMIP, monitoriza as suas actividades,
negociagdes de
derivados da electricidade (principalmente contratos

como contraparte central nas
de futuros), tornando-se comprador em relacdo a uma
posicdo vendedora (e vice-versa) através de novacéo,
equilibrando todas as posigdes.

Durante 2008, o Grupo procedeu & cobertura
econdmica da sua exposi¢do ao risco do justo valor
da sua emiss@o obrigacionista no valor total de 500
milhdes de euros, através de swaps de taxa de juro
com as mesmas caracteristicas da divida emitida
(nocional de 500 milhdes de euros). Embora ndo
esteja contabilizada como cobertura contabilistica, o
objectivo desta cobertura econdémica é transformar a
emissdo de taxa fixa em taxa variavel, de forma a que
a variagdo de justo valor dos swaps de taxa de juro
compense a variagdo de justo valor da divida emitida
decorrente de alteragdes no risco de taxa de juro.

O justo valor dos swaps de taxa de juro a 31 de
Dezembro de 2008, era de 876 mil euros, montante

reconhecido em resultados como um ganho em 2008.

5. Principais estimativas e julgamentos
apresentados

As estimativas e julgamentos com impacto nas
demonstragdes financeiras consolidadas da REN sdo
continuamente avaliados, representando & data de
cada relato a melhor estimativa da Administracdo,
tendo em conta o desempenho histérico, a experiéncia
acumulada e as expectativas sobre eventos futuros
que, nas circunstdncias em causa, se acreditam serem
razodveis.

A natureza intrinseca das estimativas pode levar
a que o reflexo real das situa¢gdes que haviam sido
alvo de estimativa possam, para efeitos de relato
financeiro, vir a diferir dos montantes estimados. As
estimativas e os julgamentos que apresentam um risco
significativo de originar um ajustamento material no
valor contabilistico de activos e passivos no decurso
do exercicio seguinte sGo as que seguem:

Estimativas contabilisticas relevantes
5.1. Provisdes

A REN andlisa de forma periédica eventuais obriga¢bes
que resultem de eventos passados e que devam ser objecto
de reconhecimento ou divulgagdo.

A subjectividade inerente a determinagdo da probabi-
lidade e montante de recursos internos necessdrios para
o pagamento das obrigagdes poderd conduzir a ajusta-
mentos significativos, quer por variagdo dos pressupostos
utilizados, quer pelo futuro reconhecimento de provisdes
anteriormente divulgadas como passivos contingentes.

5.2. Pressupostos actuariais

A determinag@o das responsabilidades com pensdes de
reforma e assisténcia médica requer a utilizagcdo de pressu-
postos e estimativas, de natureza demogrdfica e financeira,
que podem condicionar significativamente os montantes
de responsabilidades apurados em cada data de relato. As
varidveis mais sensiveis referem-se a taxa de actualizagéo
das responsabilidades, a taxa de rendimento estimada para
os activos e as tabelas de mortalidade.

5.3. Activos tangiveis e intangiveis

A determinacdo das vidas Uteis dos activos, bem como
o método de depreciagdo a aplicar é essencial para determi-
nar o montante das deprecia¢des a reconhecer na demons-
trag@o dos resultados consolidados de cada exercicio.

Estes dois parémetros sdo definidos de acordo com
o melhor julgamento da Administrag@o para os activos e
negoécios em questdo, considerando também as prdticas
adoptadas por empresas do sector ao nivel internacional.

5.4. Propriedades de investimento

O cdlculo do justo valor das propriedades de investi-
mento & data da transi¢do foi efectuado de acordo com
a natureza de cada activo. Os aspectos considerados na
determinagdo do justo valor foram as seguintes:
i) os cashflows descontados relativamente aos terrenos
das centrais hidroeléctricas; e

ii) avaliages independentes efectuadas por avaliadores
certificados relativamente aos terrenos das centrais
térmicas e os outros terrenos e edificios.
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Os pressupostos considerados em cada avaliagéo

correspondem & melhor estimativa da Administrag@o para
os referidos activos.

5.5. Imparidade

A  determinacdo de uma eventual perda por
imparidade pode ser despoletada pela ocorréncia de
diversos eventos, muitos dos quais fora da esfera de
influéncia da REN, tais como: a disponibilidade futura de
financiamento; o custo de capital; ou a manutengdo da
actual estrutura regulatéria do mercado, bem como por
quaisquer outras alteragdes, quer internas quer externas,
ao Grupo REN.

A identificag@o dos indicadores de imparidade, a
estimativa de fluxos de caixa futuros e a determinag¢do
do justo valor de activos implicam um elevado grau de
julgamento por parte da Administragdo no que respeita
a identificacdo e avaliagdo dos diferentes indicadores de
imparidade, fluxos de caixa esperados, taxas de desconto
aplicaveis, vidas uUteis e valores residuais.

No que se refere as actividades especificas da REN,
existem outros factores a considerar no teste da impari-
dade uma vez que os compromissos de aumentar a rede
de infra-estruturas, as alteragbes de tarifa expectdaveis
ou a actual estratégia dos participantes no capital da
REN que conjuntamente com outros factores, poderdo
levar a alteragdes no padrdo ou montante dos fluxos de
caixa futuros.

Julgamentos contabilisticos relevantes
5.6. Contrato de concessdo

Tal como referido na politica do servigo de concessdo
(Nota 3.2), a IFRIC 12 aplica-se as concessdes atribuidas
ao Grupo REN. Esta interpretacdo ainda ndo foi adopta-
da pela UniGo Europeia, e apesar de se tratar apenas de
uma interpreta¢@o e ndo de uma nova norma, o Grupo
REN decidiu ndo efectuar qualquer alteragdo ao trata-
mento contabilistico dado actualmente aos contratos de
concessdo.

-~
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Anexo as Demonstragdes Financeiras Consolidadas

6. Informacdo por segmentos

6.1.Formato de relato principal - Segmentos
de Negécio

O Grupo estd organizado em dois principais segmen-
tos de negécios, a Electricidade e o Gds, e dois segmentos
secunddrios. O segmento da Electricidade inclui as activi-
dades de transporte de electricidade em muita alta tensdo,
e a gestdo global do sistema eléctrico de abastecimento
publico e a gestdo dos contratos de aquisicdo de energia
(CAE) néo cessados em 30 de Junho de 2007. O segmen-
to do gds inclui o transporte de gds em muito alta presséo
e a gestdo global do sistema nacional de abastecimento
de gdas natural, assim como a operagdo de regaseificacdo

no terminal GNL, e o armazenamento subterréneo de gas
natural.

GNL e do
armazenamento subterréineo possam ser vistas como
distintas da actividade decorrente do transporte de gdas
e da gestdo global do sistema nacional de gas natural,

Embora as actividades do terminal

uma vez que estas actividades prestam servicos a um
Unico utilizador, o qual é também o principal utilizador da
rede de transporte de gds em alta pressdo, considerou-
se que as mesmas estdo sujeitas aos mesmos riscos e
beneficios.

Os outros segmentos (telecomunicacdes e gestdo
do mercado de derivados de electricidade) sGo também
apresentados separadamente embora ndo qualifiquem
para divulgagdo.

Os resultados por segmento para o exercicio de 2007, sGo como se segue:

Electricidade Gds

Operador Mercado

Tel :
o de Electricidade

As transacgBes inter-segmentos s@o efectuadas a condi¢des e termos de mercado, equiparaveis as transacgdes

efectuadas com entidades terceiras.

Os activos e passivos por segmento, bem como os investimentos em imobilizado para o exercicio de 2007, sGo como

segue:

Electricidade

Gas Telecom.

Operador Mercado

de Electricidade NEDC S

Grupo
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104  Anexo as Demonstracdes Financeiras Consolidadas

Os resultados por segmento para o exercicio de 2008 sGo como se segue:

Operador Mercado

Electricidade Gds Telecom. e e .

Né&o alocado

Os activos e passivos por segmento, bem como os investimentos em imobilizado para o exercicio de 2008, sGo como
segue:

Operador Mercado

Electricidade Gds  Telecom. de Electricidade

Néo alocado

Os activos por segmento consistem essencialmente nos activos da concessé@o classificados na rubrica de activos
fixos tangiveis e propriedades de investimento, bem como os clientes e contas a receber. Excluem-se os activos finan-
ceiros disponiveis para venda, apresentados como activo “n&o alocado”. Os passivos por segmento compreendem os
passivos operacionais, excepto os empréstimos ndo obtidos para financiamento da actividade de exploragéo, apresen-
tados como passivo “néo alocado”.
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Os investimentos em activos fixos referem-se a adi¢des
aos activos fixos tangiveis (Nota 7).

A maioria das empresas do Grupo REN opera
exclusivamente numa drea geogrdfica, em Portugal.
Apenas a empresa do Grupo, OMIP, que tem a gest&o
do Mercado Ibérico de derivados de electricidade, e a
Omiclear que é a cdmara de compensagdo desse mercado,
operam a nivel Ibérico. Contudo essas transac¢des ndo
sdo materiais para divulgar como segmento geogrdfico.

7. Activos fixos tangiveis

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de
2007 os movimentos registados em rubricas do activo fixo

tangivel foram como segue:

1 de Janeiro de 2007

Custo de aquisi¢do 1.727 97.108 3.533.367 4.484 2.854 26.691 142.210 3.808.441
Amortizages acumu-

ladas = (28.116)  (1.244.403) (2.702) (2.298) (18.516) - (1.296.035)
Valor liquido 1.727 68.992 2.288.965 1.781 556 8.175 142.210 2.512.406
31 de Dezembro de

2007

Adicdes - 23 3.811 685 473 1.357 243.501 249.850
Alienagdes - - - (398) = 3) - (401)
Transferéncias e abates (24) 81 221.679 - 2.944 (224.097) 583
Depreciagdo - exercicio - (3.337) (100.500) (631) (305) (2.914) = (107.688)
Depreciaggo - aliena-

¢des - - - 359 - 3 - 362
Depreciagdo - transf. e

abates - - (693) - - (97) - (790)
Valor liquido 1.703 65.759 2.413.261 1.796 724 9.464 161.614 2.654.320
31 de Dezembro de

2007

Custo de aquisi¢do 1.703 97.212 3.758.857 4.771 3.327 30.989 161.614 4.058.472
Amortiza¢es acumu-

ladas - (31.453)  (1.345.596) (2.975) (2.603) (21.525) - (1.404.152)
Valor liquido 1.703 65.759 2.413.261 1.796 724 9.464 161.614 2.654.320
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Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2008 os movimentos registados em rubricas do activo fixo tangivel
foram como segue:

Movimentos no activo fixo tangivel 2008 (Unidade: Mil euros)

Edificios
Terrenos e outras
construcdes

Equipamento Equipamento Ferramentas Equipamento  Imobilizado

o an : Total
béasico transporte administrativo em curso

No que se refere ao negécio da electricidade as adi¢cdes registadas referem-se essencialmente ao investimento na
construcd@o/renovagdo das subestacdes e linhas de transporte de energia, registadas em Equipamento basico.

No que se refere ao negécio do gds, as adicdes registadas dizem respeito & construgcdo da terceira caverna de
armazenagem, ligagdes a novos clientes, constru¢cdo de uma GRMS, e arranque do projecto de construcdo do 3.°
tanque no Terminal de Sines.
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O valor de custos financeiros capitalizados no
imobilizado em curso ascendeu a 8 828 milhares de euros
(6 917 milhares de euros em 2007).

No exercicio findo em 31 de Dezembro de 2008 o valor
liquido do imobilizado detido ao abrigo de locagdes finan-
ceiras é como segue:

2007

As depreciacdes dos activos fixos tangiveis estdo
reconhecidas na rubrica “Depreciagdes do exercicio” da
Demonstrag@o dos Resultados consolidados pela sua
totalidade, excepto o valor de 1 143 milhares de euros
(962 milhares de euros em 2007) que foi capitalizado em
imobilizado em curso.

8. Activos Intangiveis
O valor dos intangiveis refere-se ao goodwill

determinado na aquisicdo da REN - Atlantico, S.A., no
ambito do unbundling do negécio do gdas natural.

(Unidade: Mil euros)

Teste de imparidade ao Goodwill

A REN efectuou o teste de imparidade ao goodwill na
data do balango, ao nivel da unidade geradora de caixa a que
corresponde, a REN Atlantico. A actividade desta empresa
estd sujeita a um contrato de concess@o e & regulag@o
tariféria, pelo que o valor recuperavel foi determinado com
base no valor de uso. As projec¢des de cashflow efectuadas
tomam em consideragdo as condi¢des regulatérias
expectdveis para o periodo de concessdo remanescente,
sendo o pressuposto mais relevante, na determinacdo dos
mesmos, a taxa de remuneragdo dos activos regulados. Os
cashflows foram descontados, considerando uma taxa de
juro média de mercado antes de impostos ajustada para o
risco da actividade de regaseificac@o de gas natural, de 8%
(taxa de desconto apds impostos de 6,057%).

O valor recuperavel calculado foi de 153 968 milhares de
euros valor que permite a recupera¢do do valor do imobilizado
liquido acrescido do goodwill de 3 774 milhares de euros.

9. Propriedades de Investimento

As propriedades de investimento sdo compostas pelos
terrenos dos centros electroprodutores térmicos e hidricos e
terrenos e edificios ndo afectos as actividades concessiona-
das da REN, tendo apresentado a seguinte evolugao:
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Estes activos integram o segmento de negdécio da Elec-
tricidade.

A diminuicdo registada nas propriedades de
investimento relativamente a 31 de Dezembro de 2007,
refere-se a uma redug@o de valor registada em Abril de
2008, decorrente do recebimento das rendas vencidas dos
terrenos hidricos do periodo de 1999 a 2003, que estavam
incorporadas no valor dos cashflows a receber.

Para os exercicios apresentados o justo valor das pro-

priedades de investimento é o seguinte:

Terrenos afectos as centrais 292.493  400.367
hidroeléctricas

Terrenos afectos as centrais térmicas 21.949 21.949
Outros terrenos e edificios 7.202 7.205

Total

O justo valor das propriedades de investimento foi de-
terminado a 31 de Dezembro de 2008, de acordo com a
natureza de cada activo.

O justo valor dos terrenos das centrais hidroeléctricas
foi determinado com base nos cashflows descontados
estimados até ao final da concessdo. Os cashflows incluem:
a remuneragdo de valor igual ao valor da depreciagdo, a
remunera¢do anual calculada de acordo com a taxa de
inflag@o, conforme portaria publicada em Abril de 2007. A
taxa de desconto utilizada (post-tax) foi de 4,20% (em 2007
6,75%) determinada com base nas taxas de juro das OTs
do Estado Portugués, interpoladas para o periodo médio
de vida util destes terrenos (14 anos).

A diferenca apurada entre o justo valor apurado e
o valor contabilistico dos activos classificados como
propriedades de investimento, refere-se aos terrenos das
centrais hidroeléctricas e resulta das flutuagdes verificadas
nas taxas de juro, decorrentes da conjuntura dos mercados
financeiros. Considerando o periodo de vida Util médio dos
activos em avaliagdo, ndo é expectavel que as diferencas
apuradas sejam irreversiveis, pelo que ndo se considera
que exista uma perda definitiva do valor dos activos.

O justo valor dos terrenos das centrais térmicas, foi
determinado com base nas avaliagdes independentes
efectuadas & data da transicéo para IFRS, uma vez que os
terrenos ndo sofreram alteragdes significativas.
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O justo valor dos outros terrenos e edificios ndo afectos
as actividades da concessdo foi também determinado com
base nas avaliagdes independentes efectuadas & data da
transi¢cdo, uma vez que ocorreram alteragdes significativas
nos terrenos e edificios.

A rubrica de outros proveitos operacionais inclui 790
milhares de euros referentes a rendas recebidas (600
milhares de euros em 2007) e 8 659 milhares de euros
(12 126 milhares em 2007) referentes & remuneragdo
dos terrenos hidricos de 2006-2007, bem como 67 152
milhares de euros referentes a realizagdo das rendas
vencidas do periodo de 1999 a 2003.

N&o existem custos especificos suportados com as
propriedades de investimento, na demonstracdo dos
resultados.

10. Interesses em joint ventures

Tal como referido na Nota 1, com a aquisicdo do
negécio do transporte de gas natural, o Grupo REN adquiriu
duas joint ventures formadas com a Enagds, a entidade
responsdvel pelo transporte de gds natural em Espanha.

Estas joint ventures foram criadas com o objectivo de
gerir conjuntamente a capacidade de transporte de alguns
sectores dos gasodutos da REN Gasodutos, S.A., com a
alocag@o a cada um dos sécios de uma quota de capa-
cidade de transporte, de forma a garantir a maximiza¢do
da sua utilizagdo. A rendibilidade destas empresas é as-
segurada pelos dois parceiros (REN e Enagas) através da
fixagcdo do pre¢o anual a pagar por cada unidade de gas
natural transportado.

1 de Janeiro 9.025 8.620
Aquisicdes de Joint Ventures - -
Ganhos / (Perdas) 9.142 8.896
Dividendos recebidos (8.451) (8.491)
31 de Dezembro 9.716 9.025
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Os activos e passivos a 31 de Dezembro de 2008, e os rendimentos e gastos gerados desde a data de aquisicdo,
conforme reconhecido nas demonstrac¢des financeiras individuais das empresas em joint venture, sGo como segue:

2008 2007

Gasoduto Braga-Tuy Gasoduto Campo Maior Gasoduto Braga - Tuy Gasoduto Campo Maior
- Leiria-Braga - Leiria - Braga

O interesse nas joint ventures foi adquirido no d&mbito
do unbundling do negocio do gds natural, fazendo parte
dos activos integrados na REN Gasodutos. Na data da
aquisi¢do, o justo valor do interesse nestas entidades
refere-se ao valor dos dividendos pré-aquisi¢d@o (lucros
gerados até Setembro de 2006) a receber das socie-
dades. O restante valor dos capitais préprios das so-
ciedades foi considerado nulo devido ao facto de apos
a entrada em vigor do regulamento tarifario, todos os
ganhos gerados por estas sociedades reverterem para
as tarifas.

O valor de dividendos recebidos em 2008, referem-
se & quota-parte da empresa do grupo REN Gasodutos
nos lucros gerados pelas sociedades no exercicio de
2007, e disponiveis para distribuicéo.
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11. Activos e passivos por Impostos
Diferidos

Em 31 de Dezembro de 2008, os saldos reconhecidos
relativamente a impostos diferidos s@o apresentados no
balanco consolidado pelo seu valor bruto.

O impacto dos movimentos nas rubricas de impostos
diferidos, ocorrido para os exercicios apresentados, foi
como segue:

Impacto dos movimentos nas rubricas
de Impostos diferidos

4
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Os movimentos ocorridos nas rubricas de activos e passivos por impostos diferidos para os exercicios apresentados
sdo como segue:

Activos por impostos diferidos - Movimentos do ano

Provisdes  Prejuizos fiscais  Pensdes Outros

Provisdes Prejuizos fiscais  Pensdes Propriedades Activos disponiveis Outros
investimento para venda

Passivos por impostos diferidos - Movimentos do ano

i : : Acti
Eq;:'::':?;: Propriedades de Reavaliagdo CHIVOS  Justo Valor
P! Investimento  antes de GAAP

disponiveis activos ads Outros
electricidade para Venda g

Equipamento : Reavaliagdo Activos
Propriedades : : -
Transporte de investimento anterior de disponiveis Outros
electricidade GAAP para venda
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As reavaliagdes fiscais resultam da actualizagdo do
valor dos activos efectuada no normativo POC, com base
em diplomas do Governo onde sdo definidos os coeficien-
tes de desvalorizagdo monetdria. O efeito destes impostos
diferidos reflecte a ndo deducdo fiscal de 40% da reava-
liacdo efectuada.

12. Activos e passivos financeiros por
categoria

As politicas  contabilisticas para instrumentos
financeiros de acordo com a IAS 39, foram aplicadas aos

seguintes activos e passivos financeiros:

Activos

Caixa e equivalentes de caixa 125.917 - - 3 125.920

Depésitos de garantia recebidos 39.765 - - - 39.765

Clientes e outras contas a receber 602.524 - - 9.197 611.721

Activos financeiros disponiveis para

venda - 59.567 - - 59.567

Total activos financeiros 768.206 59.567 - 9.200 836.973

Passivos

Empréstimos obtidos - - 2.057.074 - 2.057.074

Depésitos de garantia a receber - - 39.765 - 39.765
Fornecedores e outras contas a pagar - - 260.372 309.001 569.373

Total passivos financeiros - - 2.357.211 309.001 2.666.212

Activos

Caixa e equivalentes de caixa 101.431 - - - - 101.431
Depositos de garantia recebidos 35.604 - - - - 35.604
Clientes e outras contas a receber 343.479 - - - 10.769 354.248
Instrumentos financeiros derivados - - 876 - 876

Activos financeiros disponiveis para

venda - 86.924 - - - 86.924
Total activos financeiros 480.514 86.924 876 - 10.769 579.083
Passivos

Empréstimos obtidos - - - 1.836.677 - 1.836.677
Depésitos de garantia a pagar - - - 35.604 - 35.604
Fornecedores e outras contas a pagar - - - 271.139 376.347 647.486
Total passivos financeiros - - - 2.143.420 376.347 2.519.767
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Qualidade dos activos financeiros

A qualidade de crédito dos activos financeiros que ndo
estdo vencidos ou em imparidade podem ser avaliados
com referéncia aos ratings de crédito ou informacdo
histérica das entidades a que se referem:

Total de créditos e valores a

receber 342.651 602.524

101.430 125.917

Total depésitos bancarios

Os creditos a receber de clientes e outros devedores
referem-se essencialmente a transacgdes de prestagdo
de servicos no dambito das actividades reguladas
no negécio da electricidade e gas. As principais
transacgdes sdo efectuadas com os distribuidores
autorizados para cada um dos negocios, como a EDP,
a GALP e alguns distribuidores europeus. O valor de
124,5 milhées, da rubrica refere-se & conta corrente do
agente proveniente das intermediacdes na compra e
venda de electricidade.

Relativamente aos créditos vencidos ou em impari-
dade:

i) dos créditos a receber 828 mil euros est@o ajustados
por imparidade, existindo um processo judicial em
curso referente ao mesmo;

i) existem créditos com alguma antiguidade referentes
a transacgdes com empresas do grupo EDP cujo
risco de recuperagdo é considerado nulo.

13. Activos financeiros disponiveis para
venda

Em 31 de Dezembro de 2008, os activos reconhecidos
nesta rubrica referem-se a instrumentos de capital detidos
em entidades estratégicas do mercado de electricidade
espanhol, como segue:

% detida

Entidade 2008 2007

86.924 59.567

Os movimentos registados nesta rubrica foram os
seguintes:

REE Enagds Total

Uma vez que a OMEL n&o é uma empresa cotada e

ndo existem transac¢des recentes de aquisicdo/alienagéo
do capital da mesma, a REN optou a esta data, por manter
a participagdo ao custo de aquisi¢éo, por ndo ser possivel
determinar o justo valor da participagdo.
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A Red Eléctrica de Espafia (REE) é a entidade respon-
savel pela gestdo da rede eléctrica em Espanha. A REN
SGPS adquiriu 1% de ac¢des da REE como parte de um
acordo firmado entre os governos de Portugal e Espanha.
A REE estd listada na Euronext Espanha e o activo finan-
ceiro foi registado na data do balango de acordo com a
cotagdo a 30 de Dezembro de 2008, o que resultou numa
perda de justo valor de 9 801 milhares de euros.

A Enagds é a entidade responsavel pelo transporte
e gestdo do sistema de gas natural em Espanha, A REN
SGPS adquiriu 1% das ac¢des da Enagds como parte de
um acordo de parceria estratégica, tendo o activo sido
registado de acordo com a cotacdo de 30 de Dezembro
de 2008, de que resultou uma perda de 6 037 milhares
de euros.

Os ajustamentos ao justo valor dos activos financeiros
disponiveis para venda, estdo reflectidos no capital proprio,
na reserva de justo valor (Nota 20).

Ajustamento de
justo valor

14. Clientes e outras contas a receber

No exercicio findo em 31 de Dezembro de 2008, a
decomposicdo da rubrica de Clientes e outras contas a
receber, € como segue:

Detalhe dos clientes e outras contas a receber
2008

Corrente
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Né&o corrente

(i) Na composic@o dos saldos das contas a receber de
clientes assume particular relevancia o montante
em divida pela EDP-Distribui¢@o de Energia, S.A. o
qual ascende a 52 963 milhares de euros (53 357
milhares de euros em 2007).

(i) O saldo do agente refere-se aos saldos a receber
resultantes da actividade de intermediacdo na
aquisicdo e venda de electricidade, por parte da
REN.

(iii) os empréstimos a joint ventures dizem respeito a
empréstimos & Sociedade Gasodutos Campo
Maior-Leiria-Braga adquiridos no &ambito da
transac¢do de unbundling. Este empréstimo é
remunerado pela taxa mais alta entre os custos
médios da divida da REN Gasodutos e da
Enagas.

Para os periodos apresentados ndo existem diferencas

entre os valores contabilisticos e o seu justo valor. Os saldos
a receber ndo correntes vencem juros a taxas de mercado.

15. Existéncias

O detalhe de existéncias em 31 de Dezembro de 2008
é como segue:

2007

Corrente  Né&o corrente




16. Depésitos de garantia

Os depdsitos de garantia referem-se a depdsitos
entregues pelos participantes no Mercado de Derivados
da Electricidade, que é monitorizado pela empresa do
Grupo, a OMiIclear. Estes activos sdo considerados como
restricted cash, como é referido na Nota 3.14.

A 31 de Dezembro de 2008, os valores reconhecidos
no Balango s@o os seguintes:

Depésitos garantia dos participantes 35.604  39.765
Valores a entregar aos participantes (35.604) (39.765)

17. Instrumentos financeiros derivados

Em 31 de Dezembro de 2008, a REN SGPS tinha os se-
guintes instrumentos financeiros derivados contratados:

Swap taxa de juro —
ndo corrente - = = =

Swap taxa de juro —
corrente 876 - - -

876 - - -

O valor reconhecido em swaps de taxa de juro refere-se
aos 5 contratos swap de taxa de juro, contratados pela REN
SGPS com o objectivo de reduzir o risco a que se encontra
exposta a sua emissdo de um empréstimo obrigacionista
no montante de 500 milhdes de euros.

Caracteristicas dos swaps contratados:

500.000 Periodos de contagem de juros: a  REN recebe entre 3,31% Dezembro de 2013 876
pagar: 10 de Dezembro a 10 de e 3,33%, paga Euribor 6M
Junho - liquidagdo semestral de
juros; a receber: 10 de Dezembro
— liquidag@o anual de juros.
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Justo valor das licengas de CO,

A REN detém contratos forward de licengas de CO,,
como de negocia¢do para uso préprio, com entregas
previstas para Marco de 2009. Foi revisto o seu justo valor
pela aplicagd@o das cotagdes para aquela data conhecidas
a 31de Dezembro 2008 (13,69/tonelada).

Valor contratado 1 374 milhares de euros
Justo valor das licengas com base na cotagdo a

31 de Dezembro 1 232 milhares de euros.

18. Caixa e equivalentes de caixa

Caixa, equivalentes de caixa e os descobertos
bancarios apresentam os seguintes valores:

Caixa 1 3

Depésitos bancarios 101.430 125917

Caixa e equivalentes de caixa 101.431 125.920

As taxas de juro efectivas de depositos bancdrios de
curto prazo sdo indicadas na nota 21.

O detalhe do montante considerado como saldo final
na rubrica “Caixa e equivalentes de caixa” para efeitos
da elaboragdo da demonstragdo de fluxos de caixa
consolidados para o exercicio findo em 31 de Dezembro
de 2008 é como segue:

Caixa 1 3
Descobertos bancarios (41.023)  (23.704)
Depésitos bancarios 101.429 125916
Caixa e equivalentes de caixa 60.407 102.215

19. Capital social
Em 31 de Dezembro de 2008, o capital social da

REN, encontrava-se totalmente subscrito e realizado,
sendo representado por 534 000.000 ac¢des com o valor
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nominal de 1 euro cada. O detalhe do capital social a 31
de Dezembro de 2008 é como segue:

534.000.000
534.000.000

534.000

Capital Social 534.000

Em Setembro de 2008 a REN SGPS celebrou um
contrato de fomento de mercado relativamente as acgdes
da REN SGPS, com o Banco de Investimento S.A., do qual
decorreu a compra de acgdes proprias. O prazo deste
contrato é 8 de Janeiro de 2009.

Em 31 de Dezembro de 2008 a REN SGPS detinha as
seguintes ac¢des em carteira:

2.498.702 0,4679%

Accdes préprias

(6.619)
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20. Outras reservas e resultados acumulados

As rubricas “Outras reservas” e “Resultados acumulados” registaram os seguintes movimentos durante o exercicio
findo em 31 de Dezembro de 2008 e 2007:

Outras reservas e resultados acumulados - Movimentos ocorridos

Atribuivel aos accionistas

Reserva Outras Resultados Resultado Interesses

Reservas legais : o P
justo valor reservas  acumulados exercicio  minoritdrios

Atribuivel aos accionistas

Reserva Outras Resultados Resultado Interesses

Reservas legais : o NP
justo valor reservas  acumulados exercicio  minoritdrios

A Reserva legal ndo estd ainda totalmente constituida nos termos da lei (20% do capital social), pelo que um minimo
de 5% dos resultados ¢é destinado & sua dotagdo. Esta reserva sé pode ser utilizada na cobertura de prejuizos ou no
aumento do Capital Social.
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21. Empréstimos
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A reparti¢c@o dos empréstimos quanto ao prazo (corrente e ndo corrente) e por natureza de empréstimo, no final do

exercicio, € como segue:

2008

Corrente

A REN ¢ subscritora de oito programas de papel co-
mercial no valor de 1 800 000 milhares de euros, estando
utilizados 649 000 milhares de euros em 31 de Dezembro
de 2008.

Em Dezembro de 2008, a REN efectuou uma emissdo
de obriga¢es no valor de 500 milhdes de euros, pelo
prazo de 5 anos, ao abrigo do programa EMTN (European
Medium Term Notes), com uma taxa de juro correspondente
& mid swap rate acrescida de 3,25%.

Os empréstimos bancdrios ndo tém como garantia
real os activos da REN. Todos os empréstimos estdo
negociados em euros.

No final do exercicio de 2008, o Grupo REN possuia
ainda as seguintes linhas de crédito contratadas e ndo

utilizadas.

As linhas de crédito com vencimento até 1 ano séo
renovaveis, de forma automadtica, anual ou trimestralmente.
As linhas de crédito com vencimento apés 1 ano ndo tém
limite definido.
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Né&o corrente

2007

Corrente  Ndo corrente

Empréstimos

A exposi¢do dos empréstimos do grupo as alteracdes
das taxas de juro nos periodos contratuais de fixagéo das
taxas, sGo como segue:

As taxas de juro efectivas, & data do balango eram as
seguintes:

2008 2007
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O valor contabilistico e o justo valor dos empréstimos
sdo como segue:

Justo valor

2008

Valor contabilistico

2008 2007 2007

O justo valor é calculado pelo método dos cash flows
descontados, utilizando a taxa de desconto, da data
do balango, de acordo com as caracteristicas de cada
empréstimo. Uma vez que todos os empréstimos sdo
negociados a taxas de juro varidveis, o justo valor dos
empréstimos é semelhante ao valor contabilistico dos
mesmos.

Locacdes financeiras

22. Obrigagbes de beneficios de reforma e
outros

A REN Rede Eléctrica Nacional, S.A. concede
complementos de pensdes de reforma e sobrevivéncia
(dagui em diante referido como Plano de pensdes),

assegura aos seus reformados e pensionistas, em
condi¢des similares aos trabalhadores no activo, um plano
de cuidados médicos e concede ainda outros beneficios
como prémios de antiguidade, de reforma e subsidio de
morte (descrito como “ outros beneficios “ na nota 22.2).

Para cobertura das responsabilidades para comple-
mentos de pensdes de reforma, a REN contribui para um
Fundo de Pens&es auténomo, para o qual é transferida
a totalidade das responsabilidades e as dotacdes neces-
sdrias para cobrir os respectivos encargos que se forem
vencendo em cada um dos exercicios.

O plano de cuidados médicos e outros beneficios ndo
tem fundo constituido, sendo a respectiva responsabilida-
de coberta por uma provisdo especifica.

Os trabalhadores que satisfagam determinadas
condi¢des de idade e antiguidade predefinidas e que
optem por passar a situa¢do de reforma antecipada, assim
como aqueles que acordem com a Empresa a passagem a
pré-reforma, sdo igualmente incluidos nos planos.

As responsabilidades e os correspondentes custos
anuais sdo determinados através de cdlculos actuariais
anuais, utilizando o método de crédito da unidade
projectada, efectuada por
baseados em pressupostos que reflectem as condigbes
demogrdficas da populagcdo coberta pelo plano e as
condi¢des econdémicas e financeiras prevalecentes no

actudrio  independente,

momentos do cdlculo.
Em termos globais, o impacto destes planos nas
demonstracgdes financeiras consolidadas é como segue:

2008

2007
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Segmento da Electricidade

Os principais pressupostos utilizados no célculo
actuarial, sdo os abaixo indicados:

Pressupostos actuariais

2008 2007

As alterag&es efectuadas nos pressupostos dos planos
relativamente aos activos elegiveis para reforma antecipa-
da, resulta da expectativa da REN de que mais colabora-
dores venham a entrar neste regime de reforma, antes da
idade estimada anteriormente.

Em 2008, a taxa de desconto anual usada aumentou
de 5.4% para 6.0% reflectindo o aumento previsto no longo
prazo das taxas de juro do mercado. Se a taxa de desconto
de 6,25% fosse usada para calcular as obrigagdes do grupo
REN & data do balango, as responsabilidades com o plano
de pensdes seriam menos elevadas em 1 096 milhares de
euros, e as obriga¢des com o plano de cuidados médicos
e outros beneficios seriam menos elevadas em 888 mil
euros. Consequentemente, o impacto dos ganhos/(perdas)
actuariais reconhecidos, em 2008, directamente no capital
préprio, seria superior em 1 984 milhares de euros.
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22.1. Plano de pensdes

O montante da obrigagdo reconhecida no balango
consolidado é determinado como segue:

2008

2007

O movimento ocorrido no valor actual da obrigacdo
subjacente ao plano de pensdes foi o seguinte:

Reconciliacdo da obrigacdo do plano de pensées

2008 2007

O montante significativo registado como (Ganhos)/
perdas actuariais no exercicio de 2008, decorre da
alteragdo da expectativa da REN, quanto & saida de
colaboradores para o regime de pré-reforma antes dos 60
anos de idade.

Os fundos afectos a este plano tiveram a seguinte
evolugdo:

Reconciliagdo dos activos do fundo

2008 2007
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Os impactos do plano na demonstracdo dos resulta-
dos consolidados sdo como segue:

2008

2007

Os impactos dos ganhos e perdas actuariais na de-
monstra¢do dos rendimentos e gastos do exercicio s@o
como segue:

2008 2007

Detalhe da natureza dos activos que constituem o fun-
do do plano de pensdes:

2008 2007

Os activos do plano de pensdes ndo incluem accdes
préprias da REN ou activos ndo correntes. A taxa de retor-
no esperada dos activos do plano para 2009 foi determi-
nada, baseada numa estimativa do retorno esperado dos
activos do plano a longo prazo, e a estratégia de investi-
mentos a realizar.

A contribuicdo estimada para o Fundo de pensées, em
2009, ascenderda a 4 538 milhares de euros.

121

22.2. Cuidados médicos e outros beneficios

O montante da responsabilidade reconhecida no ba-
lango é como segue:

2008

2007

O movimento reconhecido no valor actual da obrigaca@o
subjacente aos cuidados médicos e outros beneficios foi
o seguinte:

Reconciliacdo da responsabilidade com
cuidados médicos e outros beneficios

2008 2007

Os impactos do plano na demonstracdo dos resulta-
dos consolidados sdo como segue:

2008 2007

Os impactos dos ganhos e perdas actuariais na
demonstragdo dos rendimentos e gastos do exercicio sGo
como segue:

2008 2007
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Segmento do gas:

22.3. Seguro de Vida

O montante da obrigagé@o reconhecida no balango
consolidado é determinado como segue:

Responsabilidades totais 70 60

Provis@o de cobertura 70 60

O impacto do plano de seguro de vida na demonstra-
¢do dos resultados consolidados é como segue:

Aumento da provisd@o para responsabilidade 10 10

Total incluido nos custos com pessoal 10 10

23. Provisbes para outros riscos e encargos

A evolucdo das provisdes para Outros riscos e encar-
gos é como segue:

A 1 de Janeiro 30.853 45.731
Dotagdo 28.059 25792
Reducédo (88) (40.670)
A 31 de Dezembro 58.824 30.853
Saldo corrente 25.300 -
Saldo ndo corrente 33.524 30.853

58.824  30.853

As variagdes registadas no exercicio de 2008 decorrem

de:

i) processos judiciais em curso para os quais a
provisdo foi reduzida em 88 milhares de euros. A sua
resolugdo estd intimamente ligada as varias acgdes
processuais que venham a ser adoptadas pelas
varias partes, pelo que a data da sua concluséo
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ii)

ndo pode ser estimada com fiabilidade a esta data.
A provisGo estd classificada como passivo ndo
corrente.

Contratos onerosos: constituicdo de uma provisdo
no valor de 28.059 milhares de euros por montantes

recebidos em excesso nas tarifas cuja devolugdo
ocorrerd em 2010 (valor provisionado em 2007 a
devolver em 2009: 25.300 milhares de euros).
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24. Fornecedores e outras contas a pagar

A decomposicdo da rubrica “Fornecedores e outras contas a pagar”, em 31 de Dezembro de 2008, é como segue:

Detalhe de fornecedores e outras contas a pagar

2008 2007

Corrente  Néo corrente Corrente  Ndo corrente

0 saldo de Estado e outros entes publicos refere-se a valores a liquidar de IVA, IRS e outros impostos.

25. Vendas e Prestacdo de servigos

O montante de vendas e prestacdes de servicos reconhecido na demonstrac@o dos resultados consolidados, é
detalhado como segue:
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O decréscimo registado no montante das prestacdes 27. Custos com peSSOO|
de servicos em 2008 ¢ essencialmente explicado por duas
situagdes: Os custos com pessoal, incorridos durante o exercicio
- Redug@o em 52 293 milhares de euros no montante de  de 2008, foram como segue:
servigos de sistema incluidos na tarifa (53,8 milh&es
em 2007; 1 502 milhares em 2008)
- Redugdo dos ganhos comerciais em 10,3 milhdes

2008 2007

26. Fornecimentos e servigos externos

O detalhe dos custos com fornecimentos e servicos
externos é como segue:

2008 2007

O ndmero médio de empregados do Grupo em 2008
foi de 817 (2007: 813 )

28. Outros custos operacionais

O detalhe da rubrica de Outros custos operacionais é
apresentado no quadro seguinte:

i) Os custos de reserva de capacidade, respeitam a
custos suportados pela REN referentes & capacida- Detalhe de outros gastos
de de producdo disponivel exigida aos produtores, 2008 2007
para manter a todo o tempo a operacionalidade do
sistema. Estes custos sd@o reconhecidos na activi-
dade de gestdo global do sistema de acordo com o
modelo regulatério.

i) Em 1 de Julho de 2007, com a cessacdo dos
Contratos de Aquisicdo de electricidade (CAE),
foi estabelecido na tarifa da distribuigdo um valor
compensatoério aos produtores que aceitaram a
cessacdo dos CAE. Este valor é cobrado a EDP
Distribui¢do e pago a EDP Produgéo.

ii) As comissdes pagas a entidades externas referem-
se a “trabalhos especializados” e honorarios pagos
pela REN por presta¢édo de servigos contratualizados
e estudos especializados.
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i) A rubrica de custos operacionais da ERSE, refere-se
a débitos pela ERSE a recuperar através das tarifas
de electricidade e do gas.

A tarifa da Gestdo Global do Sistema inclui nos
proveitos da REN-Rede Eléctrica Nacional, S.A.
o valor dos sobrecustos dos CAE ndo cessados,
isto &, a tarifa cobre o diferencial que a REN
Trading apura entre os custos fixos e variaveis
suportados com os dois CAE e o valor da venda de
electricidade colocada no mercado. O valor incluido
em “Outros custos operacionais” refere-se aos
custos suportados pela REN Trading relativamente
aos CAE ainda em vigor com a Turbogds e Tejo
Energia.

=

29. Outros proveitos operacionais

A rubrica de Outros proveitos operacionais pode ser
apresentada como segue:

Proveitos suplementares 952 835
Rendas das interligagdes - cobertura de custos i) 8.324 -
Rendas de propriedades de investimento ii) 9.450 27.687
Recebimento do défice dos terrenos 99-2003 iii) 67.152 -
Amortizacdo de subsidios ao investimento 14.658 13.320
Ganhos na venda activos tangiveis - 3.410
Outros 3.242 1.808

103.778 47.060

i) O valor registado como proveito das rendas de
interligagdes resulta da decisGo da Entidade
Reguladora dos Servicos Energéticos de afectar
parte das rendas recebidas a cobertura dos custos,
no exercicio, das interligagdes cross border e servigos
de sistema, registados em Fornecimentos e Servicos
Externos.

ii) Rendimento obtido com os edificios e terrenos
classificados como propriedades de investimento
assim como operagdes de locacdo de alguns
equipamentos.

iii) O recebimento do défice tarifario em Abril de 2008,
originou um proveito de 67 152 milhares de euros,
motivado pelo diferencial entre o valor do abate por

realizagdo registado (85 128 milhares de euros)e
o valor recebido do défice dos terrenos (152 279
milhares de euros)

iv) Os dividendos recebidos em 2008 referem-se a
distribuicdo de dividendos pela Red Eléctrica de
Espafia (REE) e Enagas referente ao ano de 2007.

30. Custos de financiamento e proveitos
financeiros

O detalhe dos custos incorridos com financiamentos e
proveitos financeiros obtidos é como segue:

Custos financeiros

Empréstimos 90.338 82.813
90.338 82.813

Proveitos financeiros

Juros obtidos 22.120

Justo valor Swap 876 5.284
22.996 5.284

31. Imposto do exercicio

A decomposi¢do do montante de imposto do exercicio
reconhecido nas demonstra¢des financeiras consolidadas,
é conforme segue:

Imposto s/ rendimento corrente 149.906 63.705
Imposto s/ rendimento diferido (105.354)  (21.452)
Imposto sobre o rendimento 44.552 42.253
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A taxa de imposto utilizada para a valorizagdo das di-
ferencgas tributdrias & data de balango do exercicio findo
em 31 de Dezembro de 2008 foi de 26,5% (2007: 26,5%).

A reconciliagdo do montante de imposto do exercicio
é conforme segue:

Resultado consolidado antes de Imposto 171.980 187.460
Taxa de Imposto 26,5% 26,5%

45575  49.677
Custos ndo dedutiveis 808 12.828
Rendimentos n&o tributaveis (3.170) (26.465)
Prejuizos gerados s/ Imposto diferido 1.317 -
Efeito correccdo imposto diferido (460) 5.994
Tributagdo auténoma 483 219

44552  42.253
Imposto s/ rendimento corrente 149.906  63.705
Imposto s/ rendimento diferido (105.354) (21.452)
Imposto s/ rendimento 44552  42.253
Taxa efectiva de imposto 25,9% 22,5%

A taxa de imposto adoptada na determinagdo do
montante de imposto nas demonstrac¢des financeiras con-
solidadas, é conforme segue:

Taxa de imposto 25,00%  25,00%
Derrama 1,50% 1,50%
26,50%  26,50%

32. Resultado por acgdo

Os resultados por ac¢do nos exercicios de 2008 e 2007
foram calculados como segue:

Resultado liquido considerado no (1) 127.427 145.208

cdlculo do resultado por ac¢é@o

N.° de ac¢des ordindrias em (2) 534.000.000 534.000.000

circulag@o no periodo (Nota 20)

Efeito das ac¢des proprias 477.322 -
(3) 533.522.678 534.000.000

Resultado basico por acgao (M/3) 0,24 0,27

(euro por acgdo)
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33. Dividendos por acgdo

Os dividendos pagos durante os exercicios de 2008
e 2007 foram de 87 milhdes de euros (0,163 euros por
acgdo) e 184 milhdes de euros (0,345 euros por acgdo)
respectivamente. Dos 184 milh&es referentes ao resultado
liquido de 2006, 87 milh&es de euros foram pagos anteci-
padamente em 2006 e 97 milhdes em 2007.

34. Compromissos

Os compromissos assumidos pelo Grupo REN, a data
do balang¢o do exercicio findo em 31 de Dezembro de
2008, sdo como segue:

34.1. Compromissos para investimentos

Os investimentos contratados ainda ndo ocorridos, na
data do Balango s@o como segue:

Linhas 27.992 49.429
Subestagées 159.022  105.495
187.014 154.924
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35. Contingéncias

O Grupo REN tem os seguintes passivos contingentes decorrentes das garantias bancarias prestadas, conforme
segue:

Beneficidrio Objecto Inicio 2008 2007

A garantia prestada ao BEl refere-se & transferéncia para a REN dos empréstimos existentes nas empresas de gds.
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36. Empresas Consolidadas
As Empresas do grupo incluidas na consolida¢d@o a data de 31 de Dezembro de 2008 séo as seguintes:

% detida

Designacdo / Sede Actividade Datade Capital  Activos Passivos Vol. de Lucro/  Grupo Individual Valor
referéncia(1)  préprio negécios  (Prejuizo) balango

Segmento de Telecomunicagées

Segmento da Electricidade

Segmento do Gds Natural

Joint ventures detidas pela
REN Gasodutos, S.A.

Outros
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37. Transacc¢des com partes relacionadas

Em 31 de Dezembro de 2008, o Grupo REN encontra-
se cotado na Euronext de Lisboa tendo como accionistas
de referéncia, com transacgdes registadas, as seguintes
entidades: Capitalpor, SGPS, (Estado), EDP e Caixa Geral
de Depésitos (Nota 19).

A lista das entidades relacionadas é a seguinte:

Accionistas:

Grupo EDP:

EDP Energia de Portugal, S.A.

EDP Distribuicdo- Energia, S.A.

EDP Servicos Universal, S.A.

EDP Valor-Gestao integrada de servicos, S.A.
EDP-Gestéo da Produ¢do da Energia

SAvidag, S.A.

Labelec, S.A.

Grupo CGD:

Caixa Geral de Depésitos

Caixa Bl

Joint-ventures:

Sociedade Gasoduto Campo Maior-Leiria-Braga
Sociedade Gasoduto Braga-Tui

Durante o exercicio, o Grupo REN efectuou as
seguintes transacg¢des com aquelas entidades:

37.1. Transaccdes e saldos com accionistas
e as suas entidades participadas
O resumo detalhado das entidades relacionadas, no

que respeita as entidades participadas pelos accionistas
do Grupo REN ¢ o seguinte:

Vendas de produtos e servicos

2007

129

Os valores apresentados como vendas de produtos
estdo reconhecidos em “Clientes e outras contas a rece-
ber”, devido ao papel de intermediario da REN na compra
e venda de electricidade.

Compras de produtos e servicos

2008 2007

Os valores apresentados como compras de produtos
estdo reconhecidos em “Clientes e outras contas a rece-
ber”, devido ao papel de intermediario da REN na compra
e venda de electricidade.

Saldos devedores e credores

No final do exercicio de 2008, os saldos resultantes
de transacgdes efectuadas com partes relacionadas sé@o
como segue:

2007
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37.2. Transacgcbes e saldos com joint
ventures

No final do exercicio de 2008, as transac¢des e saldos
com as entidades em joint venture (conforme referido na
nota 10) sGo os seguintes:

Vendas de produtos e servigos

Prestagéo de servigos

Gasoduto Braga - Tuy 358 349
Gasoduto Campo Maior - Leiria - Braga 21.164 20.648
21.522 20.997

Compra de produtos e servigos

Compra de servigos

Gasoduto Braga - Tuy 848 824
Gasoduto Campo Maior - Leiria - Braga 5.292 5.145
6.140 5.969

A compra de servicos pelo Grupo REN refere-se aos
valores pagos pelo transporte de gdas natural através dos
referidos gasodutos, de acordo com utilizagéo da capacidade
de cada gasoduto e do prego acordado entre os sécios da
joint venture, a REN Gasodutos, S.A. e a Enagas.

Devedores
Gasoduto Braga - Tuy 61 35
Gasoduto Campo Maior - Leiria - Braga 357 2.082
418 2.117

Credores

Gasoduto Braga - Tuy 297 288
Gasoduto Campo Maior - Leiria - Braga 2.116 2.018
2413 2.306
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37.3. Remuneracdo da Administragdo

O Conselho de Administra¢do da REN foi considerado
de acordo com a IAS 24 como sendo os Unicos elementos
“chave” da gestdo do Grupo. Durante o exercicio findo
em 31 de Dezembro de 2008, as remunerac¢des auferidas
pelo Conselho de Administracdo da REN ascenderam a
4 395 milhares de euros (2007: 2 511 milhares de euros).

Saldrios e outros beneficios de curto prazo 4.395 2.511

4.395 2.511

38. Eventos subsequentes

Em 6 de Fevereiro de 2009, a REN SGPS procedeu a
emissdo de novos instrumentos de divida no montante
de 300 milhdes de euros, adicional & série emitida em
Dezembro de 2008 pelo prazo de cinco anos ao abrigo do
programa EMTN (European Medium Term Notes) com uma
taxa de juro correspondente a mid swap rate, acrescida
de 2,6%.

Em 19 de Dezembro de 2007, a REN foi notificada da
apresentacdo junto da Cémara de Comércio Internacional
de um requerimento de arbitragem pela Amorim Energia
B.V. contra a REN, no qual é imputada & REN a violagéo
de obrigagdes emergentes ou relacionadas com o
“Shareholders Agreement relating to GALP ENERGIA,
SGPS, S.A” (“Acordo Parassocial”) celebrado em 29
de Dezembro de 2005 entre a REN, a AMORIM e a ENI
PORTUGAL INVESTMENT, S.p.A.. O local da arbitragem
é Paris, Franga.

Em sintese, a Amorim Energia B.V. alega que os actos
ilicitos supostamente praticados pela REN lhe causaram
um dano no montante dos dividendos distribuidos pela
GALP relativamente aos lucros de 2005 e recebidos pela
REN em Julho de 2006 na qualidade de accionista da GALP
(Euros 40.669.797,82 "Dividendos”). Subsidiariamente, a
Amorim Energia BV pede uma indemniza¢do no montante
recebido pela REN em resultado de um mecanismo de
actualiza¢do constante do Acordo Parassocial consistente
na aplicagdo da taxa Euribor a 3 meses sobre o preco a
pagar pela Amorim Energia B.V. pela sua participagéo
social na GALP (Euros 20.644.972,00). A Amorim Energia




B.V. pede ainda a condenag¢do da REN no pagamento de
juros de mora a taxa legal contados desde a apresentagdo
do requerimento de arbitragem até integral pagamento
das quantias reclamadas ou num ajustamento em func¢do
da taxa de inflagdo desde 12 de Setembro de 2006 até
integral pagamento das quantias reclamadas.

E, no entanto, necessdrio notar que, durante o
ano de 2006, REN e Amorim Energia B.V. mantiveram
um diferendo quanto a saber a quem pertencia o valor
correspondente aos Dividendos a luz das disposi¢cdes do
Acordo Parassocial. Em 15 de Junho de 2007, o Tribunal
Arbitral especialmente constituido para o efeito por
acordo das partes proferiu acérddo julgando totalmente
improcedente a ac¢cdo movida pela Amorim Energia B.V.
e reconhecendo o direito da REN a manter os referidos
Euros 40.669.797,82 ndo os deduzindo ao preco recebido
pela venda das acgdes representativas de 18,3% do capital
social da GALP. O acérddo arbitral é final e transitou em
julgado.

A REN contestou a jurisdicdo de um Tribunal Arbitral
a funcionar sob a égide da CCl para apreciar qualquer
dos pedidos formulados pela Amorim Energia B.V., tendo
também sustentado a inadmissibilidade dos pedidos
formulados pela Amorim Energia B.V., nomeadamente
em virtude de rentncia e/ou violagdo do caso julgado do
acérddo arbitral proferido em Lisboa a 15 de Junho de 2007
e, em qualquer caso, se o Tribunal entender pronunciar-se
sobre o mérito do Requerimento de Arbitragem, defendeu
a sua improcedéncia total por falta de fundamento.

O Tribunal Arbitral encontra-se constituido e, em
Junho de 2008, a Acta de Missdo/Termos de Referéncia
foram assinados pelos membros do Tribunal e pelos
representantes das partes. Apds a apresentacdo dos
articulados, a audiéncia de julgamento realizou-se no inicio
de Fevereiro de 2009. O Tribunal Arbitral proferira uma
decis@o sobre a sua jurisdi¢g@o e sobre a admissibilidade
dos pedidos formulados pela Amorim Energia. Caso
entenda possuir jurisdigéo, o Tribunal pronunciar-se-a
sobre o mérito desses pedidos.

E entendimento da REN que o referido procedimento
arbitral ndo determina a existéncia de uma obrigacdo
presente, na medida em que é (pelo menos) mais provavel
que ndo implique o reconhecimento ou constituicdo de
qualquer obrigacdo para a REN face & Amorim Energia
B.V. relativamente aos pedidos formulados do que a
situagdo inversa (a de procedéncia total ou parcial da
acgdo arbitral).

2. Litigio entre REN-Redes Energéticas Nacionais
(SGPS) S.A. e Galp-Gés Natural, S.A., GDP-Gas de
Portugal, SGPS, S.A. e Galp Energia SGPS, S.A. Sociedade
Aberta (em conjunto designadas “GALP”).

De acordo com os contratos celebrados entre
as partes, a aquisicdo dos activos regulados de gas
natural ocorreu em Setembro de 2006, tendo a REN
pago a GALP um pregco base global no montante de
526.254.679,52 Euros. O referido preco base estava
contratualmente sujeito a um mecanismo de ajustamento
através do recurso a avaliagdes realizadas por trés bancos
internacionais de primeira ordem, apés a entrada em vigor
do novo quadro regulatério do sector do gas natural. Nos
termos do referido mecanismo de ajustamento, o preco
final dos activos regulados do sector do gds natural
corresponde & média aritmética das trés avaliagdes
realizadas pelos bancos avaliadores, salvo se qualquer
uma das avaliagdes diferisse em mais de 20% em relacdo
a média das trés, caso em que essa avaliagdo seria
desconsiderada.

Em Junho de 2007, os trés bancos avaliadores
produziram os respectivos relatérios de avaliagdo.
Nenhuma das avaliagdes se afastou da média em mais
do que 20%. Tendo em conta a média aritmética das
trés avaliagdes, o montante que entretanto havia sido ja
pago pela REN e os encargos financeiros contratualmente
acordados, o ajustamento do prego da compra e venda
dos activos regulados foi fixado em 24.026.484,87 Euros,
montante esse que a REN pagou a GALP no inicio de
Julho de 2007.

Através de carta datada de 9 de Junho de 2008, a REN,
nos termos dos contratos celebrados entre as partes, foi
notificada da inten¢do das demandantes em promoverem
a constituicdo de um tribunal arbitral destinado a dirimir
a divergéncia suscitada por aquelas quanto ao montante
do ajustamento do preco dos activos regulados resultante
das avaliagdes realizadas pelos trés bancos avaliadores.

Entretanto, foi constituido o respectivo Tribunal Arbitral
e, em 20 de Novembro de 2008, a GALP apresentou a sua
peticdo inicial. Em sintese, a GALP alega que a avalia¢do
realizada por um dos bancos ndo se conformou com os
critérios contratualmente estabelecidos, devendo por isso
ser desconsiderada para efeitos de calculo do ajustamento
do preco da compra e venda dos activos regulados. A
GALP alega ainda que as avaliagdes realizadas pelos
outros dois bancos cometeram certos erros técnicos que
deveriam ser corrigidos pelo Tribunal Arbitral.
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A GALP pede que a REN seja condenada no
pagamento de 40.697.947,78 Euros, acrescidos de
juros vencidos no montante de 4.033.552,00 e juros
vincendos até integral pagamento. Subsidiariamente, a
GALP pede que a REN seja condenada no pagamento
de 26.864.500,00 Euros, acrescidos de juros vencidos no
montante de 2.662.526,00 e juros vincendos até integral
pagamento. Subsidiariamente, a GALP pede que a REN
seja condenada no pagamento de 12.232.708,00 Euros,
acrescidos de juros vencidos no montante de 1.212.377,00
e juros vincendos até integral pagamento.

Em Janeiro de 2009, a REN apresentou a sua
contestacdo. Em sintese, a REN sustenta que, nos termos
legais e contratuais aplicdveis ao caso, as avaliagdes
realizadas pelos bancos avaliadores ndo s@o sindicaveis
nos termos pretendidos pela GALP, nomeadamente tendo
em conta que nenhuma das avaliagdes difere em mais
de 20% da média das trés avaliacdes. A REN sustenta
ainda que a avalia¢do posta em causa pela GALP cumpre
integralmente os critérios contratualmente estabelecidos
ndo existindo fundamento para que a mesma seja
desconsiderada.

A REN conclui que nenhum dos pedidos formulados
pela GALP tem fundamento e considera que o Tribunal
Arbitral deve julgar a ac¢do totalmente improcedente.

Aguarda-se a marcacgdo do julgamento, apés o que o
Tribunal Arbitral proferira acérdéo arbitral.
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8. Declaracdo de Conformidade

o

Declaracdo Prevista no Artigo 245.°, n.° 1, alinea c)

do Codigo dos Valores Mobilidarios

Nos termos e para os efeitos do disposto no Artigo
245.°,n.° 1, alinea c) do Cédigo dos Valores Mobilidrios,
cada um dos membros do Conselho de Administragdo
da REN Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A.,
abaixo identificados nominativamente, subscreveu a
declaracd@o que a seguir se transcreve:'

“Declaro, nos termos e para os efeitos previstos
no Artigo 245.°, n.° 1, alinea c) do Cédigo de Valores
Mobiliarios que, tanto quanto é do meu conhecimento,
actuando na qualidade e no &mbito das fung¢des que
se me encontram atribuidas e com base na informacé&o
que me foi disponibilizada no seio do Conselho de
Administracé@o e/ou da Comissé@o Executiva, consoante
aplicavel, as demonstragdes financeiras condensadas
foram elaboradas em conformidade com as normas
contabilisticas aplicaveis, dando umaimagem verdadeira
e apropriada do activo e do passivo, da situagdo
financeira e dos resultados da REN-Redes Energéticas
Nacionais, SGPS, S.A. e das empresas incluidas no seu
perimetro da consolidacdo, e que o relatério de gestdo
relativo ao exercicio social de 2008 expde fielmente os
acontecimentos importantes ocorridos naquele periodo
e o impacto nas respectivas demonstrac¢des financeiras,
contendo igualmente uma descricdo dos principais
riscos e incertezas para o exercicio seguinte.”

José Rodrigues Pereira dos Penedos (Presidente)
Anibal Durd@es dos Santos (Administrador Executivo)
Victor Manuel da Costa Antunes Machado Baptista
(Administrador Executivo)

Rui Manuel Janes Cartaxo (Administrador Executivo)
Fernando Henrique Viana Soares Carneiro (Adminis-
trador Executivo)

Luis Maria Atienza Serna (Administrador)

Gongalo José Zambrano de Oliveira (Administrador)
Manuel Carlos Mello Champalimaud (Administrador)

10s originais das declaragdes individuais referidas encontram-se
disponiveis para consulta na sede da sociedade.
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José Isidoro d’Oliveira Carvalho Netto (Administrador)
Filipe Mauricio de Botton (Administrador)

José Luis Alvim Marinho (Presidente da Comissdo de
Auditoria)

José Frederico Vieira Jorddo (Membro da Comissdo
de Auditoria)

Fernando Anténio Portela Rocha de Andrade (Mem-
bro da Comisséo de Auditoria)

Lisboa, 20 de Fevereiro de 2009
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9. Demonstracdes Financeiras Individuais

Exercicio findo em

2008

Activo

Capital Préprio

Passivo

As Notas nas pdginas 140 a 164 fazem parte integrante destas demonstracdes financeiras separadas.
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Demonstragdo dos resultados

Exercicio findo em

2008

As Notas nas pdaginas 140 a 164 fazem parte integrante destas demonstracées financeiras separadas.

Demonstracdo dos Rendimentos e Gastos reconhecidos no exercicio

Exercicio findo em

2008

As Notas nas pdginas 140 a 164 fazem parte integrante destas demonstracdes financeiras separadas.
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Demonstragdo dos fluxos de caixa

Exercicio findo em

2008

As Notas nas pdginas 140 a 164 fazem parte integrante destas demonstracdes financeiras separadas.
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10. Anexo as demonstra¢des finan-
ceiras individuais

(Montantes expressos em milhares de euros - mEuros)

1. Informagdo geral

A REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS,
S.A. (referida neste documento como “REN SGPS” ou
“Empresa”), com morada na Avenida Estados Unidos da
América, 55 - 12.°, Lisbog, resultou da transformagéo em 5
de Janeiro de 2007, da REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A.
numa sociedade gestora de participa¢des financeiras.

Em simultdneo com a operagdo de transformacgdo foi
efectuada a cisdo do negécio da Electricidade, que estava
atribuido @ REN — Rede Eléctrica Nacional, S.A., para a
empresa do grupo REN — Servicos de Rede, S.A., que foi
posteriormente redenominada para REN - Rede Eléctrica
Nacional, S.A.

A REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A. é
a empresa “holding” do grupo REN, que esta organizado
em dois negocios principais: a Electricidade e o Gas, e em
dois negécios secunddrios: as Telecomunicagées e a Ges-
tdo do Mercado de Derivados de Electricidade.

Negécio Electricidade

REN — Rede Eléctrica Nacional, S.A.

Empresa constituida por escritura celebrada em 26 de
Setembro de 2006, tendo ocorrido um aumento do capital
social, em 5 de Janeiro de 2007, por transferéncia dos
activos e passivos respeitantes & concessdo da exploracéo
da Rede Nacional de Transporte de Electricidade em Muito
Alta Tensdo (RNT).

Esta empresa tem por objecto o transporte de elec-
tricidade e a gest@o técnica global do Sistema Eléctrico
Nacional, tendo em vista a seguranga e a continuidade do
abastecimento de electricidade no territério do continente
e proceder a gestdo e exploragdo da Rede Nacional de
Transporte de Electricidade, compreendendo o transporte
de electricidade, o planeamento, a construgdo, a manu-
tencdo e a operagdo das infra-estruturas e instalagdes ne-
cessdrias para o efeito, de acordo com a lei e a concessdo
do servigo publico de que é titular.

REN Trading, S.A.
Empresa constituida por escritura em 13 de Junho de 2007.
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Esta empresa tem por objecto a compra, venda,
importacdo e exportacdo de energia eléctrica e a compra
e venda de poténcia e de servicos de sistema no @mbito
da gestd@o de contratos de aquisicdo de energia de longo
prazo (CAE), bem como a compra e venda de gas natural
e de outros combustiveis para a optimizagdo da gestdo e
dos custos associados aos mesmos contratos através de
operagdes em mercados organizados e sistemas de leildo ou
mediante contratos bilaterais.

Negécio Gdas

REN Gasodutos, S.A.

Foi constituida em cumprimento com a determinagdo
do Governo na Resolugdo do Conselho de Ministros
n.® 85/2006, publicada no Didrio da Republica n.° 125,
série B, de 30 de Junho, por escritura celebrada em 26 de
Setembro de 2006.

O seu objecto social é o transporte de gds natural
em alta pressdo e a gestdo técnica global do Sistema
Nacional de Gas Natural, tendo em vista a seguranca e a
continuidade do abastecimento de gds natural no territério do
continente.

Cabe a esta empresa a gestdo e exploracdo da Rede
Nacional de Transporte de Gas Natural, compreendendo o
transporte de gas natural, o planeamento, a construgdo, a
manutengdo e a operac¢do das infra-estruturas e instalages
necessarias para o efeito, de acordo com a lei e a concess@o
de servico publico de que é titular, bem como quaisquer
outras actividades correlacionadas.

O capital social da REN — Gasodutos, S.A. é de 404 931
169,86 euros, representado por 404 931 169 accdes com
o valor nominal de um euro cada uma. Em 31 de Junho de
2007 a totalidade do capital era detida pela REN — Redes
Energéticas Nacionais, SGPS, S.A.

A REN Gasodutos, S.A. detém uma participacdo em
duas sociedades criadas em “joint venture” com uma
empresa espanhola de transporte de gas, a Enagds, S.A,,
as quais a REN Gasodutos cedeu os direitos de transporte
sobre gasodutos especificos (Braga - Tuy e Campo Maior -
Leiria - Braga).

REN Armazenagem, S.A.

Foi constituida em cumprimento do determinado pelo
Governo na Resolugdo do Conselho de Ministros n.° 85/2006,
publicada no Didrio da Republica n.° 125, série B, de 30 de
Junho, por escritura celebrada em 26 de Setembro de 2006.




Esta empresa tem por objecto social o armazenamento
subterrdneo de gdas natural e a construcdo, exploragdo e
manuten¢do das infra-estruturas e instalagdes necessarias
para o efeito, de acordo com a lei e a concessdo de servigo
publico de que é titular, bem como quaisquer outras
actividades correlacionadas.

O capital social da REN — Armazenagem, S.A. é de 76
385 561,71 euros, representado por 76 385 561 acgdes
com o valor nominal de um euro cada uma. Em 31 de
Dezembro de 2007 a totalidade do capital era detida pela
REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A.

REN Atléantico, Terminal de GNL, S.A.

A empresa foi constituida em 14 de Abril de 1999.
Por escritura celebrada em 26 de Setembro de 2006, foi
alterada a sua denominagdo social para REN — Atlantico,
Terminal de GNL, S.A. O seu objecto social € a recepcédo, o
armazenamento e regaseificagdo de gds natural liquefeito
(GNL) em terminal oceénico de GNL, e a construcédo,
exploracdo e manutengcdo das infra-estruturas e
instalagdes necessdrias para o efeito, de acordo com a
lei e a concess@o de servigo publico de que é titular, bem
como quaisquer outras actividades correlacionadas.

O capital social é de 13 000 000 euros, representado
por 13 milhdes de acgdes com valor nominal de um euro
cada uma. O capital, em 31 de Dezembro de 2007, era
detido na sua totalidade pela REN- Redes Energéticas
Nacionais, SGPS, S.A.

Telecomunicagdes

RENTELECOM — Comunicagbes, S.A.

Constituida ao abrigo do Despacho n.° 128/2001, de 22
de Outubro, do Senhor Ministro da Economiag, e por escritura
publica lavrada em 7 de Dezembro de 2001, a empresa
iniciou a sua actividade em 1 de Janeiro de 2002, tendo por
objecto o estabelecimento, a gestdo e a exploragdo de infra-
estruturas e sistemas de telecomunicagdes, a prestacdo
de servicos de comunicagbes, bem como o exercicio
de quaisquer actividades que sejam complementares,
subsididrias ou acessoérias daquelas, directamente ou
através de constituicdo ou participagdes em sociedades.

O capital social da RENTELECOM é de 100 000 euros,
representado por 20 000 acgbes com o valor nominal de
5 euros cada uma, o qual, em 31 de Dezembro de 2008,
era detido na sua totalidade pela REN — Redes Energéticas
Nacionais, SGPS, S.A.

Gestdo do Mercado de Derivados de Electricidade

OMIP — Operador do Mercado Ibérico de Energia, S.A.

Constituida ao abrigo do Despacho n.° 360/ME/2003,
de 6 de Junho, do Senhor Ministro da Economia, e por
escritura publica lavrada em 16 de Junho de 2003, a
empresa iniciou a sua actividade em 10 de Dezembro
de 2003, tendo por objecto a organizagdo e gestdo de
um sistema de suporte para a realizagdo de transacgdes
e liquidagdes no dmbito do Mercado Ibérico de Energia,
competindo-lhe, nomeadamente:

a) a gestdo do mercado organizado de contratagdo
de energia a prazo;

b) a intermediacdo dos agentes para efeitos de
relacionamento comercial no dmbito do Mercado
Ibérico de Electricidade;

c) a gestd@o de outros mercados de produtos de base
energética;

d) a prestacd@o de servicos de liquidagdo no dmbito
dos mercados organizados de energig;

e) a prestacdo de servicos de liquidacdo para
transacgbes padronizadas em mercados ndo
organizados de energia;

f) a prestacdo de servicos de organizacdo de merca-
dos no dmbito da operagdo do sistema eléctrico.

Devido aos atrasos no arranque do MIBEL — Mercado
Ibérico de Electricidade, a OMIP apenas comecou a operar
em 3 de Julho de 2006.

O capital social da OMIP é de 2 500 000 euros,
representado por 250 000 ac¢des com o valor nominal
de 10 euros cada uma, o qual, em 31 de Dezembro de
2008, era detido em 90% pela REN — Redes Energéticas
Nacionais, SGPS, S.A. e em 10% pela Omel — Compadia
Operadora del Mercado Espariol de Electricidad, S.A.

A OMIP detém a totalidade do capital da empresg,
OMIClear.- Sociedade de Compensag¢do de Mercados de
Energia, S.A., que tem como objecto social a compensag¢do
de operagdes a prazo, nomeadamente futuros e op¢des.

Outros

AREN SGPS, possui ainda uma participagéo na empresa
REN - Servicos, S.A., que tem por objecto a presta¢do
de quaisquer servicos genéricos de apoio administrativo,
financeiro, regulativo, de gest@o de pessoal, processamento
de saldrios, gestdo e manutengdo de patrimdnio mobilidrio e
imobiliario, negociag¢do e aprovisionamento de consumiveis
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ou servicos e, em geral, quaisquer outros do mesmo tipo,
usualmente designados por servicos de back-office, de
forma remunerada, tanto a empresas que estejam com ela
em rela¢@o de grupo como quaisquer terceiros.

1.1.  Aprovacdo das demonstragoes

financeiras separadas

Estas demonstragdes financeiras separadas foram
aprovadas pelo Conselho de Administracdo, na reunido
de 20 de Fevereiro de 2009. E da opinido do Conselho
de Administragdo que estas demonstra¢des financeiras
reflectem de forma verdadeira e apropriada as operacdes
da REN SGPS, bem como a sua posicdo e performance
financeira e fluxos de caixa.

2. Base de preparacdo

Estas demonstragdes financeiras constituem as
primeiras demonstra¢desfinanceiras separadas preparadas
pela Empresa de acordo com as Normas Internacionais de
Relato Financeiro adoptadas pela Unido Europeia (“IFRS"),
emitidas e em vigor ou emitidas e adoptadas & data de 1
de Janeiro de 2008, e de acordo com a IFRS 1 — Adopc¢éo
pela primeira vez das normas internacionais de relato
financeiro. A data de transi¢cdo é o dia 1 de Janeiro de
2007, tendo a Empresa preparado o balango de abertura
a essa data. As demonstrag¢des financeiras separadas da
REN SGPS foram preparadas de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal (POC) até
31 de Dezembro de 2007.

Na preparagdo das demonstrages financeiras
separadas de 31 de Dezembro de 2008, o Conselho
de Administragdo alterou determinados critérios de
contabilizag@o e valorizacdo para estar em conformidade
com as “IFRS”. Os valores comparativos relativos ao
exercicio de 2007 foram re-expressos para reflectir estes
ajustamentos. A reconciliag@o e descricdo dos impactos
da transi¢do do normativo anterior (POC) para as “IFRS”
no Capital préprio e Resultado do exercicio e Fluxos de
caixa sdo apresentados na Nota 4.

Na preparacdo das demonstracdes financeiras
consolidadas a REN SGPS seguiu a convencédo dos custos
histéricos, modificada, quando aplicavel, pela reavaliagéo
de activos financeiros disponiveis para venda.

A preparacdo das demonstragdes financeiras em
conformidade com as IFRS requer o uso de estimativas,
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pressupostos e julgamentos criticos no processo da
determinag@o das politicas contabilisticas a adoptar
pela REN SGPS, com impacto significativo no valor
contabilistico dos activos e passivos, assim como nos
rendimentos e gastos do periodo de reporte.

Apesar de estas estimativas serem baseadas ha melhor
experiéncia do Conselho de Administragcéo e nas suas
melhores expectativas em relagdo aos eventos e accgdes
correntes e futuras, os resultados actuais e futuros podem
diferir destas estimativas. As dreas que envolverm um maior
grau de julgamento ou complexidade, ou dreas em que
pressupostos e estimativas sejam significativos para as
demonstragdes financeiras séo apresentadas na Nota 6.

Novas normas:

a) Existem novas normas, alteracdes e interpretacdes
efectuadas a normas existentes, que apesar de jd estarem
publicadas, a sua aplicagdo apenas é obrigatéria para
periodos anuais que se iniciem a partir de 1 de Julho de
2008 ou em data posterior, que a REN SGPS decidiu ndo
adoptar antecipadamente:

e |[FRS 8, ‘Segmentos Operacionais’ (a aplicar para
os exercicios que se iniciem em ou apds de 1 de
Janeiro de 2009). Esta norma ndo tem impacto nas
demonstracdes financeiras da empresa.

e |AS 23 (alterag@o), ‘Custos de empréstimos obtidos’
(a aplicar para os exercicios que se iniciem em ou
apés 1 de Janeiro de 2009). Esta alteracdo ndo
deverd ter impacto nas demonstragdes financeiras
da REN SGPS.

e [FRS 2 (alteracdo), ‘Pagamentos baseados em
accdes’ (a aplicar para os exercicios que se iniciem
em ou apds 1 de Janeiro de 2009). Esta alteragéo
ndo tem impacto nas demonstrag¢des financeiras da
REN SGPS.

¢ IFRS 3 (revis@o), ‘Concentracdes de actividades’ e IAS
27 (revis@o), ‘Demonstrac¢des financeiras separadas
e consolidadas’ (a aplicar para os exercicios que
se iniciem em ou ap6s 1 de Julho de 2009). Esta
revisdo ainda ndo se encontra adoptada pela UniGo
Europeia, devendo ser aplicada as concentragdes de
actividade futuras a registar pela REN SGPS.

e |IAS 1 (revisdo), ‘Apresentacdo das demonstracdes
financeiras’ (a aplicar para os exercicios que se
iniciem em ou apds 1 de Janeiro de 2009). A revisd@o

a lAS 1 serd adoptada pela Empresa em 1 de Janeiro
de 2009.




e IAS 32 (alteragdo), ‘Instrumentos financeiros:
apresentacdo’ e consequente alteracdo a IAS
1- ‘Apresentacdo das demonstrac¢des financeiras’ (a
aplicar para os exercicios que se iniciem em ou apds
1 de Janeiro de 2009). Esta alterac@o ainda ndo se
encontra adoptada pela UniGo Europeia, no entanto,
ndo se estima qualquer impacto da sua aplicagdo
nas demonstra¢des financeiras da REN SGPS.

¢ |[FRS 1 (alteracd@o), Adopgdo pelaprimeiravezdas IFRS’
e consequente alterac@o & IAS 27 ‘Demonstracées
financeiras separadas e consolidadas’ (a aplicar para
os exercicios que se iniciem em ou apés 1 de Janeiro
de 2009). Esta alteracGo ainda nd@o se encontra
adoptada pela Unido Europeia, no entanto nd&o
se estima qualquer impacto da sua aplicagdo nas
demonstracdes financeiras da REN SGPS.

¢ .Melhoria anual das normas em 2008 (a aplicar maio-
ritariamente para os exercicios que se iniciem em ou
apés 1 de Janeiro de 2009). Estas melhorias ainda
ndo se encontram adoptadas pela UniGo Europeia,
pelo que apenas serdo aplicadas pela Empresa nos
exercicios em que se tornem efectivas.

e IFRIC 13, ‘Programas de fidelizagdo de clientes’ (a
aplicar para os exercicios que se iniciem em ou apés 1
de Julho de 2008). Esta interpretagcéo ndo tem impacto
nas demonstra¢des financeiras da REN SGPS.

e [FRIC 14, ’‘Limitagdo aos activos decorrentes de
planos de beneficios definidos e a sua interacgdo com
requisitos de contribuicdes minimas’ (a aplicar para
os exercicios que se iniciem em ou apds | de Janeiro
de 2008). Esta interpreta¢cdo ndo tem impacto nas
demonstracdes financeiras da REN SGPS.

e |FRIC 15, ‘Contratos para a construgdo de imoveis’ (a
aplicar para os exercicios que se iniciem em ou apds 1
de Janeiro de 2009). Esta interpretacdo ainda ndo se
encontra adoptada pela Unido Europeia, no entanto
ndo se estima qualquer impacto da sua aplicacdo nas
demonstracdes financeiras da REN SGPS.

e |[FRIC 16, ‘Cobertura de investimentos em operacdes
estrangeiras’ (a aplicar para os exercicios que se
iniciem em ou apés 1 de Outubro de 2008). Esta
interpretacdo ainda ndo se encontra adoptada pela
Unido Europeia, no entanto ndo se estima qualquer
impacto da sua aplicagdo nas demonstracdes
financeiras da REN SGPS.

¢ |[FRIC 17, ‘Distribuicdes em espécie aos accionistas’
(a aplicar para os exercicios que se iniciem em ou

ap6s 1 de Julho de 2009). Esta interpretagdo ainda
ndo se encontra adoptada pela Unido Europeia,
pelo que apenas serd aplicada pela Empresa nos
exercicios em que se torne efectiva.

b) As interpretagdes identificadas abaixo, sdo de
aplicacdo obrigatéria pelo |ASB, para os exercicios que se
iniciem em ou ap6s 1 de Janeiro de 2008, no entanto, a
sua aplicagdo ndo foi efectuada por ainda estar pendente
da adopgéo pela UniGo Europeia:

¢ |FRIC 12, ‘Servicos de concess@o’. Esta interpreta-
¢@o ndo tem impacto nas demonstragdes financeiras

da REN SGPS.

c) O impacto da adopgdo das normas e interpretacdes
que se tornaram efectivas no periodo iniciado em 1 de
Janeiro de 2008, é como segue:

e |IFRIC 11, IFRS 2 - Operagbes com acgdes préprias.
Sem impacto nas demonstracdes da REN SGPS.

¢ |AS 39, ‘Instrumentos financeiros: reconhecimento e
mensuracdo’, permitida a alteracdo & classificacdo
de activos financeiros ao justo valor por via de
resultados, em condi¢des especificas. Sem impacto
nas demonstra¢des financeiras da REN SGPS.

3. Resumo das principais politicas conta-
bilisticas

As principais politicas de contabilidade aplicadas na
elaboragdo das demonstragdes financeiras sGo as que
abaixo se descrevem. Estas politicas foram consistente-
mente aplicadas a todos os exercicios apresentados, salvo
indica¢d@o contrdria.

3.1. Participacdes em filiais

Filiais sGo todas as entidades (incluindo as entidades
com finalidades especiais) sobre as quais a REN SGPS
tem o poder de decidir sobre as politicas financeiras
ou operacionais, a que normalmente estd associado o
controlo, directo ou indirecto, de mais de metade dos
direitos de voto. A existéncia e o efeito de direitos de
voto potenciais que sejam correntemente exerciveis ou
convertiveis sdo considerados quando se avalia se a REN
SGPS detém o controlo sobre uma entidade. As entidades
que se qualificam como filiais encontram-se listadas na

Nota 8.
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As participa¢des em filiais sdo registadas ao custo
de aquisicdo, deduzido de dividendos pré-aquisicdo e
eventuais perdas de imparidade. Os dividendos recebidos
das filiais sd@o registados como um rendimento do
exercicio, quando o direito do accionista for estabelecido,
o que geralmente ocorre por decisdo da Assembleia Geral
da filial.

3.2. Conversdo cambial

i) Moeda funcional e de apresentacdo
Os itens incluidos nas demonstra¢des financeiras
da REN SGPS estdo mensurados na moeda do
ambiente econémico em que a entidade opera
(moeda funcional), o euro. As demonstracdes
financeiras separadas da REN SGPS e respectivas
notas deste anexo sdo apresentadas em milhares de
euros, salvo indicagdo explicita em contrario.

i) Transaccdes e saldos
As transacgdes em moedas diferentes do euro sé@o
convertidas na moeda funcional utilizando as taxas
de cambio a data das transacgdes. Os ganhos ou
perdas cambiais resultantes da liquidacdo das
transac¢des bem como da conversdo pela taxa
de cadmbio & data do balango, dos activos e dos
passivos
estrangeira, s@o reconhecidos na demonstragéo dos

monetdarios denominados em moeda
resultados, na rubrica de custos de financiamento,
se relacionadas com empréstimos ou em outros
ganhos ou perdas operacionais, para todos os outros

saldos/transacgdes.
3.3. Activos fixos tangiveis

Os activos tangiveis encontram-se valorizados ao
custo deduzido de depreciag¢des e perdas por imparidade
acumuladas. Este custo inclui o custo estimado a data de
transi¢do para IFRS, e os custos de aquisi¢do para activos
obtidos apés essa data.

O custo de aquisi¢cdo inclui o pre¢co de compra do
activo, as despesas directamente imputdveis a sua
aquisi¢do e os encargos suportados com a prepara¢do do
activo para a sua entrada em funcionamento. Os custos
financeiros incorridos com empréstimos obtidos para a
constru¢do de activos tangiveis sdo reconhecidos como
custo da aquisi¢do/construgdo do activo.

Os custos subsequentes incorridos com renovagdes e

grandes reparagdes, que fagam aumentar a vida util dos
activos s@o reconhecidos no custo do activo.

Os encargos com reparagdes e manutencdo de
natureza corrente s@o reconhecidos como um gasto do
periodo em que sdo incursos.

Os activos fixos tangiveis sGo depreciados de forma
sistemdtica com base no método das quotas constantes,
pelo periodo da vida util estimada.

As vidas Uteis estimadas para os activos fixos tangiveis
mais significativos sdo conforme segue:

Equipamento de Transporte Entre 4 e 6 anos

Equipamento Administrativo Entre 3 e 10 anos

As vidas Uteis dos activos s@o revistas no final do ano
para cada activo, para que as depreciagdes praticadas
estejam em conformidade com os padrdes de consumo
dos activos. Altera¢des as vidas Uteis sGo tratadas como
uma altera¢do de estimativa contabilistica e sdo aplicadas
prospectivamente.

Os ganhos ou perdas na alienacdo dos activos sd@o
determinados pela diferenga entre o valor de realizacdo
e o valor contabilistico do activo, sendo reconhecidos na
demonstragdo dos resultados.

3.4. Activos financeiros

O Conselho de Administracd@o determina a classifica-
¢do dos activos financeiros, na data do reconhecimento
inicial de acordo com o objectivo da sua compra, reava-
liando esta classificagcdo a cada data de relato.

Os activos financeiros podem ser classificados como:

a) Activos financeiros ao justo valor porvia de resultados
-incluem os activos financeiros ndo derivados detidos
para negocia¢do respeitando a investimentos de
curto prazo e activos ao justo valor por via de
resultados a data do reconhecimento inicial;

b) Empréstimos concedidos e contas areceber —incluios
activos financeiros ndo derivados com pagamentos
fixos ou determindveis ndo cotados num mercado
activo;

c) Investimentos detidos até @ maturidade — incluem os
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activos financeiros ndo derivados com pagamentos
fixos ou determindaveis e maturidades fixas, que a
entidade tem intengdo e capacidade de manter até
a maturidade;

Q.

Activos financeiros disponiveis para venda -
incluem os activos financeiros ndo derivados que
sdo designados como disponiveis para venda no
momento do seu reconhecimento inicial ou ndo
se enquadram nas categorias acima referidas. Sdo
reconhecidos como activos ndo correntes excepto se
houver intencdo de alienar nos 12 meses seguintes
a data do balancgo.

Compras e vendas de investimentos em activos
financeiros sdo registadas na data da transacg¢do, ou seja,
na data em que a REN SGPS se compromete a comprar
ou a vender o activo.

Activos financeiros ao justo valor por via de resultados
sdo reconhecidos inicialmente pelo justo valor, sendo os
custos da transacgdo reconhecidos em resultados. Estes
activos sdo mensurados subsequentemente ao justo
valor, sendo os ganhos e perdas resultantes da alteragéo
do justo valor, reconhecidos nos resultados do periodo
em que ocorrem na rubrica de custos financeiros liquidos,
onde se incluem também os montantes de rendimentos
de juros e dividendos obtidos.

Activos
reconhecidos inicialmente ao justo valor acrescido dos

financeiros disponiveis para venda s@o
custos de transacgdo. Nos periodos subsequentes, sdo
mensurados ao justo valor sendo a variagdo do justo
valor reconhecida na reserva de justo valor no capital. Os
dividendos e juros obtidos dos activos financeiros disponiveis
para venda sdo reconhecidos em resultados do periodo em
que ocorrem, na rubrica de outros ganhos operacionais,
quando o direito ao recebimento é estabelecido.

O justo valor de activos financeiros cotados é baseado
em precos de mercado (“bid”). Se ndo existir um mercado
activo, a REN SGPS estabelece o justo valor através de
técnicas de avaliagdo. Estas técnicas incluem a utilizagdo
de precos praticados em transacgdes recentes, desde que
as condi¢des de mercado permitam a compara¢do com
instrumentos substancialmente semelhantes, e o cdlculo
de cash flows descontados quando existe informacdo
disponivel, privilegiando informacdo de mercado em
detrimento da informagéo interna da entidade visada.

Empréstimos concedidos e contas a receber s@o
classificados no balango como “Outras contas a receber”,

e sdo reconhecidos ao custo amortizado usando a
taxa efectiva de juro, deduzidos de qualquer perda de
imparidade. O ajustamento pela imparidade de contas
a receber é efectuado quando existe evidéncia objectiva
de que o Grupo ndo terd a capacidade de receber os
montantes em divida de acordo com as condi¢des iniciais
das transacgdes que lhe deram origem.

A REN SGPS avdlia a cada data de relato, se
existe evidéncia objectiva de que os activos financeiros
sofreram perda de valor. No caso de participa¢des de
capital classificadas como disponiveis para venda, um
decréscimo significativo ou prolongado do justo valor
abaixo do seu custo é considerado como um indicador de
que o activo financeiro estd em situagdo de imparidade.
Se existir evidéncia de perda de valor para activos
financeiros disponiveis para venda, a perda acumulada
— calculada pela diferenga entre o custo de aquisi¢éo e o
justo valor corrente, menos qualquer perda de imparidade
desse activo financeiro reconhecida previamente em
resultados — é retirada do capital préprio e reconhecida na
demonstracdo dos resultados. As perdas de imparidade
de instrumentos de capital reconhecidas em resultados
ndo sdo reversiveis na demonstracdo dos resultados.

Os activos financeiros sé@o desreconhecidos quando os
direitos ao recebimento dos fluxos monetdrios originados
por esses investimentos expiram ou sdo transferidos, assim
como todos os riscos e beneficios associados & sua posse.

3.5. Caixa e equivalentes de caixa

O caixa e equivalentes de caixa incluem caixa, depé-
sitos bancarios, outros investimentos de curto prazo, de
liquidez elevada e com maturidades iniciais até 3 meses,
e descobertos bancarios. Os descobertos bancarios sdo
apresentados no Balango, no passivo corrente, na rubrica
“Empréstimos obtidos correntes”, e sGo considerados na
elaboragcdo da demonstragcdo consolidada dos fluxos de
caixa, como caixa e equivalentes de caixa.

3.6. Capital social

As accgdes ordindrias sdo classificadas no capital
préprio.

Os custos directamente atribuiveis & emissdo de no-
vas acgBes ou opgdes sdo apresentados no capital pré-
prio como uma deducdo, liquida de impostos, ao mon-
tante emitido.

REN - Relatério & Contas 08



As acgdes préprias adquiridas através de contrato ou
directamente no mercado s@o reconhecidas no capital
préprio, em rubrica propria. De acordo com o cédigo
das sociedades a REN SGPS tem de garantir a cada
momento a existéncia de reservas no Capital Préprio
para cobertura do valor das acgbes proéprias, limitando o
valor das reservas a disponiveis para distribuicdo.

As acgdes proprias s@o registadas ao custo de
aquisi¢cdo, se a compra for efectuada a vista, ou ao justo
valor estimado se a compra for diferida.

3.7. Passivos financeiros

A 1AS 39 prevé a classificagdo dos passivos financei-
ros em duas categorias:

a) Passivos financeiros ao justo valor por via de

resultados;

b) Outros passivos financeiros.

Os outros passivos financeiros incluem Empréstimos
obtidos (Nota 3.8) e Fornecedores e outras contas
a pagar. Os fornecedores e outras contas a pagar
sdo reconhecidos inicialmente ao justo valor e
subsequentemente séo mensurados ao custo amortizado

de acordo com a taxa de juro efectiva.

3.8. Empréstimos obtidos

Os empréstimos obtidos sdo inicialmente reconhe-
cidos ao justo valor, liquido de custos de transacg¢do
incorridos. Os empréstimos sdo subsequentemente
apresentados ao custo amortizado sendo a diferenga
entre o valor nominal e o justo valor inicial reconhecida
na demonstragcdo dos resultados ao longo do periodo
do empréstimo, utilizando o método da taxa de juro
efectiva.

Os empréstimos obtidos sdo classificados no passivo
corrente, excepto se a REN SGPS possuir um direito
incondicional de diferir a liquidagdo do passivo por, pelo
menos, 12 meses apés a data do balango, sendo neste
caso classificados no passivo ndo corrente.

3.9. Instrumentos financeiros derivados

Os instrumentos financeiros derivados sdo registados
inicialmente ao justo valor da data da transacg¢do sendo
valorizados subsequentemente ao justo valor. O método
do reconhecimento dos ganhos e perdas de justo valor
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depende da designag¢do que é feita dos instrumentos
financeiros derivados. Quando se tratem de instrumentos
financeiros derivados de negociac¢do, os ganhos e perdas
de justo valor s@o reconhecidos no resultado do exercicio
nas rubricas de custos ou proveitos financeiros. Quando
designados como instrumentos financeiros derivados
de cobertura, o reconhecimento dos ganhos e perdas
de justo valor dependem da natureza do item que esta
a ser coberto, podendo tratar-se de uma cobertura de
justo valor ou de uma cobertura de fluxos de caixa.

Numa operacdo de cobertura de justo valor de um
activo ou passivo (“fair value hedge”), o valor de balango
desse activo ou passivo, determinado com base na
respectiva politica contabilistica, é ajustado de forma a
reflectir a variag@o do seu justo valor atribuivel ao risco
coberto. As variagdes do justo valor dos derivados de
coberturasdoreconhecidasemresultados, conjuntamente
com as variagdes de justo valor dos activos ou dos
passivos cobertos atribuiveis ao risco coberto.

Numa operacdo de cobertura da exposicdo a
variabilidade de fluxos de caixa futuros de elevada
probabilidade (“cash flow hedge”), a parte eficaz das
variacdes de justo valor do derivado de cobertura s@o
reconhecidas em reservas, sendo transferidas para
resultados nos periodos em que o respectivo item
coberto afecta resultados. A parte ineficaz da cobertura
é registada em resultados no momento em que ocorre.

3.10. Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento do periodo compre-
ende os impostos correntes e os impostos diferidos. Os
impostos sobre o rendimento sdo registados na demons-
tragdo dos resultados, excepto quando estdo relaciona-
dos com itens que sejam reconhecidos directamente nos
capitais préprios. O valor de imposto corrente a pagar €
determinado com base no resultado antes de impostos,
ajustado de acordo com as regras fiscais.

No presente exercicio, a Empresa passou a ser
integrada em sede de IRC no perimetro de consolidagéo
fiscal. Como consequéncia os movimentos registados
pelas filiais relativos a estimativa de imposto sobre o
rendimento, a retengdes efectuadas por terceiros e
aos pagamentos por conta sdo registados no balango
da REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A.
na rubrica “Imposto sobre o rendimento a pagar” em
contrapartida de “Outras Contas a receber”.




Os impostos diferidos sdo reconhecidos usando o
método do passivo com base no balango, considerando
as diferencas tempordrias resultantes da diferenga entre
a base fiscal de activos e passivos e os seus valores nas
demonstracdes financeiras consolidadas.

Os impostos diferidos s@o calculados com base na
taxa de imposto em vigor ou jé oficialmente comunicada,
a data do balango e que se estima que seja aplicavel na
data da realizag@o dos impostos diferidos activos ou na
data do pagamento dos impostos diferidos passivos.

Os impostos diferidos activos s@o reconhecidos
na medida em que seja provdavel que existam lucros

para
impostos

tributaveis  futuros  disponiveis utilizagdo

diferidos
passivos sd@o reconhecidos sobre todas as diferencas

da diferenca tempordria. Os

tempordrias tributaveis, excepto as relacionadas
com: i) o reconhecimento inicial do goodwill; ou ii)
o reconhecimento inicial de activos e passivos, que
ndo resultem de uma concentragdo de actividades,
e que & data da transacg¢do ndo afectem o resultado
contabilistico ou fiscal. Contudo, no que se refere
as diferengcas tempordrias tributaveis relacionadas
com investimentos em filiais, estas ndo devem ser
reconhecidas na medida em que: i) a empresa mde tem
capacidade para controlar o periodo da reversdo da
diferenga tempordria; e ii) é provavel que a diferenga

tempordria ndo reverta num futuro préximo.

3.11. Provisdes

As provisdes sd@o reconhecidas quando a REN SGPS
tem: i) uma obrigacdo presente legal ou construtiva
resultante de eventos passados; ii) para a qual é mais
provavel do que ndo que seja necessdario um dispéndio de
recursos internos na liquida¢do dessa obrigacdo; e iii) o
montante possa ser estimado com razoabilidade. Sempre
que um dos critérios ndo seja cumprido ou a existéncia
da obrigacdo esteja condicionada & ocorréncia (ou ndo
ocorréncia) de determinado evento futuro, a REN SGPS
divulga tal facto como um passivo contingente, salvo se
a avaliagdo da exigibilidade da saida de recursos para
liquidagdo do mesmo seja considerada remota.

As provisdes sdo mensuradas ao valor presente
dos dispéndios estimados para liquidar a obrigagdo
utilizando uma taxa antes de impostos, que reflecte a
avaliagdo de mercado para o periodo do desconto e
para o risco da provisdo em causa (Nota 24).

3.12. Locacgoes

Locacgdes de activos fixos tangiveis, relativamente
as quais a REN detém substancialmente todos os riscos
propriedade do activo sdo
classificados como locagdes financeiras. Sdo igualmente

e beneficios inerentes a
classificadas como locagdes financeiras os acordos em
que a andlise de uma ou mais situagdes particulares
do contrato aponte para tal natureza. Todas as outras
locagdes sdo classificadas como locagdes operacionais.

As locagdes financeiras s@o capitalizadas no inicio da
locag@o pelo menor entre o justo valor do activo locado
e o valor presente dos pagamentos minimos da locagdo,
cada um determinado & data de inicio do contrato. A
divida resultante de um contrato de locagdo financeira é
registada liquida de encargos financeiros, na rubrica de
Empréstimos. Os encargos financeiros incluidos na renda
e a depreciagdo dos activos locados, sGo reconhecidos na
Demonstrac¢do dos resultados consolidados, no periodo a
que dizem respeito.

Os activos tangiveis adquiridos através de locagées
financeiras sdo depreciados pelo menor entre o periodo
de vida atil do activo e o periodo da locagdo quando o
Grupo ndo tem opg¢do de compra no final do contrato, ou
pelo periodo de vida util estimado quando o Grupo tem a
intencdo de adquirir os activos no final do contrato.

Nas locagdes consideradas operacionais, as rendas
devidas sdo reconhecidas como custo na demonstracdo
dos resultados numa base linear, durante o periodo da
locagdo.

3.13. Rédito

O rédito compreende o justo valor da prestacdo de
servigos, liquido de impostos e descontos.

As prestagdes de servicos sdo reconhecidas no
periodo a que respeitam, tal como preconiza o principio
contabilistico da especializagdo do exercicio. Os valores
registados como prestacdes de servicos referem-se aos
débitos efectuados as empresas filiais, por conta de custos
de gestdo.

3.14. Outros proveitos e custos

Qutros proveitos e custos sdo registados no exercicio
a que independentemente do momento

do seu pagamento ou recebimento, de acordo com o

respeitam
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principio contabilistico da especializagdo do exercicio.
As diferengas entre os montantes recebidos e pagos e
as correspondentes receitas e despesas sdo registadas
como acréscimos e diferimentos nas rubricas de Contas a
receber e Contas a pagar.

4. Impacto da transicdo para IFRS

A REN SGPS adoptou as “IFRS”, emitidas e em vigor
ou emitidas a data de 1 de Janeiro de 2008, tendo aplicado
estas normas retrospectivamente para todos os periodos
apresentados. A data de transi¢do € 1 de Janeiro de 2007
e a empresa preparou o seu balanco de abertura a essa
data, considerando as isenc¢des e exclusdes a outras
normas existentes, permitidas pela IFRS 1.

A IFRS 1 permite isen¢des no que se refere a aplicagdo
retrospectiva preconizada por outras normas do IASB,
tendo a REN SGPS optado na data da transicdo pela
iseng@o referente & designacdo de activos financeiros
como “disponiveis para venda”.

A REN SGPS aplicou a isencéo a ‘IAS 39 — Instrumen-
tos financeiros: reconhecimento e mensuracéo’ no que se
refere & designagdo dos activos financeiros como activos
"disponiveis para venda” na data da transicdo. O trata-
mento previsto na ‘'1AS 39 — Instrumentos financeiros: reco-
nhecimento e mensuracdo’ € o da designacdo apenas po-
der ser feita na data do reconhecimento inicial do activo.

Reconciliacdo dos ajustamentos de transicéo para as IFRS
Em 31 de Dezembro de 2007 e 1 de Janeiro de 2007, a

adopcgdo de principios e politicas contabilisticas de acordo

com as IFRS teve o seguinte efeito nos capitais proprios:

Capital préprio POC 1.054.019 1.031.074
Equivaléncia patrimonial 1 (101.508) (10.536)
Dividendos OMIP 1 31 -
Beneficios aos empregados 2 - (1.736)
Justo valor activos disponiveis

para venda 3 8.600 -
Imposto diferido 4 (1.139) -
Total dos ajustamentos (94.017) (12.272)
Capital préprio IFRS 960.002 1.018.802

O montante total de ajustamento a data de transi¢do
reflecte o diferencial registado nas demonstragdes
financeiras separadas decorrente da convers@o para as

IFRS. Estes ajustamentos encontram-se reconhecidos em
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“Resultados acumulados”.

Para o periodo de 31 de Dezembro de 2007, a adop-
¢do de principios e politicas contabilisticas de acordo com
as IFRS originou um impacto nos resultados liquidos con-
forme segue:

Resultado Liquido POC 121.681
Equivaléncia patrimonial 1 (90.972)
Dividendos OMIP 1 31
Beneficios aos empregados 2 -
Justo valor activos disponiveis para venda 3 -
Imposto diferido 4 -
Total dos ajustamentos (90.941)
Resultado liquido IFRS 30.740

Alteragdes a Demonstracdo dos fluxos de caixa
As alteragdes a demonstragdo dos fluxos de caixa nGo
foram consideradas significativas para divulgagéo.

Detalhe dos ajustamentos

Os ajustamentos acima referidos na reconciliacdo do
capital préprio e do resultado liquido, resultam das dife-
rengas quantitativas identificadas entre o normativo POC
e as IFRS, as quais podem ser resumidas, como segue:

Ajustamento 1 — Anulagdo da equivaléncia patrimonial

A 'IAS 27 — Demonstragdes financeiras consolidadas
e separadas’, refere que quando uma entidade prepara
demonstragdes financeiras separadas, as participagdes
em filiais, associadas e joint ventures, que ndo estejam
classificadas como activos detidos para venda tém de
ser registadas ao custo ou ao justo valor de acordo com
a ‘IAS 39 - Instrumentos financeiros: reconhecimento e
mensuracdo’. A REN SGPS optou por valorizar as suas
participa¢des em filiais ao custo, pelo que foi necessario
anular o efeito da aplicagdo da equivaléncia patrimonial,
em cada periodo.

De acordo com o método do custo, uma entidade
apenas reconhece ganhos associados as participagdes
financeiras detidas, quando ha lugar a distribuicdo de
dividendos, gerados apds a data de aquisicdo. Assim,
foi necessario reconhecer como ganho do periodo os
dividendos distribuidos pelo OMIP.

Ajustamento 2 — Bénus aos empregados
De acordo com a lei Portuguesa, os bénus aos
empregados podem ser pagos através da distribuicdo dos




resultados, designando-se por gratificagdes de balanco,
ndo afectando a demonstragdo dos resultados. Na data da
transi¢do, o bénus atribuido aos colaboradores é registado
como um passivo no periodo em que o empregado prestou
0 servigo.

Ajustamento 3 — Valorizacdo dos Activos disponiveis
para venda

No periodo comparativo em andlise a REN SGPS
adquiriu uma participag@o na Red Eléctrica de Espafia,
S.A., que foi classificada como activo financeiro disponivel
para venda por se tratar de um investimento estratégico.
De acordo com as IFRS, os activos financeiros disponiveis
para venda s&o valorizados ao justo valor por via de capital
proprio, enquanto no POC sdo mantidos ao custo.

Ajustamento 4 — Impostos diferidos

O imposto diferido registado refere-se também ao impacto
dos ajustamentos referidos nos pontos anteriores tendo em
conta o valor contabilistico das rubricas e a sua base fiscal.

5. Politicas de gestdo do risco financeiro

5.1. Factores do risco financeiro

As actividades do Grupo REN estdo expostas a uma
variedade de factores de risco financeiro: risco de crédito,
risco de liquidez e risco de fluxos de caixa associado & taxa
de juro, entre outros.

A REN SGPS desenvolveu e implementou um programa
de gestdo do risco que, conjuntamente com a monitorizagdo
permanente dos mercados financeiros, procura minimizar os
potenciais efeitos adversos na performance financeira do
Grupo REN.

A gestdo do risco é conduzida pelo departamento
financeiro com base em politicas aprovadas pelo Conselho
de Administragdo. O departamento financeiro identifica,
avadlia e readliza operagdes com vista a@ minimizagdo dos
riscos financeiros em estrita coopera¢gdo com as unidades
operacionais da REN.

O Conselho de Administracdo da REN SGPS define os
principios para a gestdo do risco como um todo e as politicas
que cobrem dreas especificas, como o risco cambial, o
risco de taxa de juro, risco de crédito, o uso de derivados e
outros instrumentos financeiros ndo derivados, bem como o
investimento do excesso de liquidez.

i) Risco de taxa de cambio

Nem as empresas filiais do Grupo nem a REN SGPS
tém operagdes significativas em moeda estrangeira.
Risco de crédito

=

ii
As transacgdes realizadas pela REN SGPS, referem-
se essencialmente a gest&o centralizada da tesouraria
do Grupo, sendo os valores a receber relativos a
suprimentos e empréstimos de tesouraria efectuados
as empresas filiais.

No que se refere ao risco de crédito das filiais, este é
reduzido, uma vez que parte significativa da prestagdo
de servicos é reconhecida pela facturag@o emitida
aos distribuidores de electricidade e gds natural, no
ambito das relagdes estabelecidas pelo regulador
para o mercado da electricidade e do gds natural.

No que se refere as aplicagdes financeiras do
grupo, classificadas como “Caixa e equivalentes de
caixa”, estas estdo contratadas junto de instituicdes
financeiras com um rating entre A e A+.

iii) Risco de liquidez

A gestdo do risco de liquidez da REN é efectuada

através da emiss@o de empréstimos obrigacionistas a

longo prazo, da gestdo flexivel do papel comercial, e

da negociagdo de linhas de crédito disponiveis a todo

0 momento.

A tabela seguinte analisa os passivos financeiros da
REN e os derivados financeiros, pelo liquido por grupos
de maturidade relevantes, tendo por base o periodo
remanescente até a maturidade contratual & data de
balanco. Os montantes que constam da tabela sdo cash
flows contratuais ndo descontados:

Empréstimos obtidos:

Leasings financeiros 111 174 - 285

Empréstimos

bancdrios 55.858 195.987 376.475 628.320

Papel comercial 454.502 200.000 - 654.502

Empréstimos

obrigacionistas 31.875 627.500 - 659.375

Descobertos

bancarios 307 - - 307
542.653 1.023.661 376.475 1.942.790

Instrumentos

financeiros derivados 1.571 (368) - 1.203

Fornecedores e

contas a pagar 21.201 - - 21.201
563.854 1.023.661 376.475 1.963.990
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Empréstimos obtidos:
Leasings financeiros 65 104 - 168
Empréstimos bancarios - - - -

Papel comercial 150.000 - - 150.000

Empréstimos obriga-

cionistas - - - -

Descobertos bancarios 167 - - 167
150.232 104 - 150.335

Instrumentos finan-

ceiros derivados - - - -

Fornecedores e contas

a pagar 91.227 - - 91.227

iv) Risco de taxa de juro
O risco associado & flutuag@o da taxa de juro tem
impacto nas contas da REN SGPS no servigco da
divida contratada.

A REN SGPS apresenta exposi¢do ao risco de taxa de
juro, principalmente por via dos empréstimos do Grupo. Os
empréstimos emitidos com taxa variavel expdem a REN
SGPS ao risco associado aos fluxos de caixa, decorrentes
de alteracdes na taxa de juro. Os empréstimos emitidos
com taxa fixa expdem a REN SGPS ao risco de justo valor,
decorrente de alteragdes na taxa de juro.

A REN SGPS efectua a andlise da sua exposi¢do
ao risco de taxa de juro numa base dindmica. Durante
o exercicio de 2008, a REN efectuou uma emisséo de
divida de taxa fixa no montante de 500 milh&es de euros,
mas contratou nha mesma data swaps de taxa de juro
com caracteristicas idénticas as da divida, para fazer a
cobertura econémica do risco de justo valor.

Andlise de sensibilidade dos custos de financiamento a
varia¢des na taxa de juro

Foi efectuada uma andlise de sensibilidade com base
na divida total da REN SGPS subtraida das aplicagdes
de fundos e das disponibilidades, com referéncia a 31 de
Dezembro dos anos de 2007 e 2008.

2007

Tendo por referéncia a divida liquida da REN SGPS em
31 de Dezembro de 2007, um acréscimo de 1,5% nas taxas
de juro resultaria num incremento dos custos financeiros
liquidos anuais de 2.265 milhares de euros.
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2008

Tendo por referéncia a divida liquida da REN SGPS em
31 de Dezembro de 2008, um acréscimo de 1,5% nas taxas
de juro resultaria num incremento dos custos financeiros
liquidos anuais de 17.454 milhares de euros.

5.2. Gestdo do risco de capital

O objectivo da REN SGPS em relagcdo a gestdo de
capital, que é um conceito mais amplo do que o capital
relevado na face balangco, é manter uma estrutura de
capital éptima, através da utilizagdo prudente de divida
e mantendo um rating de crédito sélido que lhe permita
reduzir o custo de capital.

A contratacdo de divida é analisada periodicamente
através da ponderacdo de factores como: i) as necessi-
dades de tesouraria das filiais decorrentes de CAPEX em
activos regulados das empresas filiais; i) a taxa de remu-
neracdo dos activos regulados prevista no regulamento
tarifario em vigor; e a politica de dividendos definida.

A REN SGPS monitoriza ainda o seu capital total com
base no rdcio de gearing, o qual é determinado como
sendo a divida liquida a dividir pelo capital. A divida liquida
é calculada como o montante total de empréstimos
(incluindo os saldos correntes e ndo-correntes conforme
divulgado no balango deduzido dos montantes de caixa
e equivalentes de caixa). O capital total é calculado
através da soma dos capitais proprios (como divulgado no
balan¢o) acrescido da divida liquida.

Em 2008, a estratégia da REN foi manter um gearing
entre 60% e 70%. Os racios de gearing em 31 de Dezembro
de 2008 e 2007 eram os seguintes:

Empréstimos totais (nota 17) 1.646.059 150.318
Menos: Caixa e equivalentes de caixa

(nota 14) (7.578) (1.251)
Divida liquida 1.638.481 149.067
Capitais préprios 851.089 960.002
Capital total 2.489.570 1.109.069
Gearing 66% 13%

O reduzido racio de gearing em 2007 reflecte o facto
de a gestdo centralizada da tesouraria do Grupo e a
contratagdo centralizada de divida pela REN SGPS, apenas
ter sido concretizada em 2008, com a transferéncia dos
empréstimos das filiais para a REN SGPS.




5.3. Contabilizacdo de instrumentos

financeiros derivados

Durante 2008, a REN SGPS procedeu a cobertura
econémica da sua exposi¢do ao risco do justo valor
da sua emissdo obrigacionista no valor total de 500
milhdes de euros, através de swaps de taxa de juro com
as mesmas caracteristicas da divida emitida (nocional de
500 milhdes de euros). Embora ndo esteja contabilizada
como cobertura contabilistica, o objectivo desta
cobertura econémica é transformar a emissdo de taxa
fixa em taxa variavel, de forma a que a variagdo de justo
valor dos swaps de taxa de juro compense a varia¢do de
justo valor da divida emitida decorrente de alterages no
risco de taxa de juro.

6. Principais estimativas e julgamentos

As estimativas e julgamentos com impacto nas
demonstragdes financeiras consolidadas da REN SGPS
sdo continuamente avaliados, representando & data
de cada relato a melhor estimativa do Conselho de
Administra¢do, tendo em conta o desempenho histérico,
a experiéncia acumulada e as expectativas sobre eventos
futuros que, nas circunstdncias em causa, se acreditam
serem razodveis.

A natureza intrinseca das estimativas pode levar a
que o reflexo real das situagdes que haviam sido alvo de
estimativa possam, para efeitos de relato financeiro, vir
a diferir dos montantes estimados. As estimativas e os
julgamentos que apresentam um risco significativo de
originar um ajustamento material no valor contabilistico
de activos e passivos no decurso do exercicio seguinte
sdo as que seguem:

6.1. Provisdes

A REN SGPS analisa de forma periédica eventuais
obrigagdes que resultem de eventos passados e que
devam ser objecto de reconhecimento ou divulgagéo.

A subjectividade
probabilidade e
necessarios para o pagamento das obrigacdes podera
conduzir a ajustamentos significativos, quer por
variagdo dos pressupostos utilizados, quer pelo futuro

inerente & determina¢do da

montante de recursos internos

reconhecimento de provisdes anteriormente divulgadas
como passivos contingentes.

6.2. Participacdes em filiais

Uma vez que a REN SGPS optou pela mensuragéo
das participagdes em filiais nas suas demonstracdes
financeiras separadas ao custo de aquisi¢do, é necessdrio
avaliar a cada data de relato financeiro a existéncia de
indicadores de perda de valor que exijam a realiza¢do de
testes de imparidade.

O Conselho de Administragdo efectua a sua avaliagéo
com base em indicadores como os resultados operacionais
gerados pelas empresas filiais e a evolugdo registada
nas actividades destas. N&o existindo indicadores de
imparidade, & data do relato financeiro, a REN SGPS ndo
efectua testes de imparidade.

7. Activos fixos tangiveis

Em 31 de Dezembro de 2008, os activos fixos tangiveis
referem-se maioritariamente a viaturas adquiridas em
regime de locagdo financeira.

8. Participacdes em empresas filiais

Em 31 de Dezembro de 2008 o resumo das participagdes
em empresas filiais € como segue:

RENTELECOM - Comunicagées, S.A. 100 100
OMIP - Operador do Mercado Ibérico de

Energia, S.A. 2.000 2.000
REN Gasodutos, S.A. 404.931 404.931
REN Armazenagem, S.A. 76.386 76.386
REN Atlantico, Terminal de GNL, S.A. 32.580 32.580
REN - Rede Eléctrica Nacional, S.A. 586.759  586.759
REN Trading, S.A. 50 50
REN Servigos, S.A. 50 50

REN - Relatério & Contas 08




152  Anexo as Demonstragdes Financeiras Individuais

As participagdes financeiras em empresas filiais encontram-se valorizadas pelo método do custo.
Informacdo relativa as empresas filiais:

2008 2007
Entidades

Morada "% capital" Capital Resultado

"Capital "Resultado
Préprio"  do periodo"

Préprio”  do periodo"

1.290.606 89.578 1.201.059 90.978

9. Impostos diferidos

O detalhe dos impostos diferidos reconhecidos nas
demonstracgdes financeiras é como segue:

2008 2007

Os movimentos ocorridos nos impostos diferidos s&@o
como segue:

Activos Passivos Total

Activos  Passivos Total
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Os impostos diferidos passivos referem-se ao registo
contabilistico dos Instrumentos financeiros derivados.

Osimpostos diferidos activos referem-se as variagdes de
justo valor dos Activos financeiros disponiveis para venda.
A REN SGPS por se encontrar em inicio de actividade e
ainda numa fase organizativa das suas relagdes com as
filiais, gerou prejuizos fiscais no valor de 12.200 mil euros
para os quais ndo registou o respectivo imposto diferido
activo por existirem incertezas, a esta data, quanto & sua
recuperac¢do, durante o periodo fiscal de 6 anos.

Prejuizos fiscais reportaveis
Dedutiveis até 2013 7.041
Dedutiveis até 2014 5.159

10. Activos e passivos financeiros por categoria

Activos

Caixa e equivalentes de caixa 1.251 - - - - 1.251
Outras contas a receber 24.105 - - - 380 24.486
Activos disponiveis para venda - 58.534 - - - 58.534
Total activos financeiros 25.356 58.534 - - 380 84.271
Passivos

Empréstimos obtidos - - - 150.318 - 150.318
Fornecedores e contas a pagar - - - 90.817 410 91.227
Total passivos financeiros - - - 241.135 410 241.545
Activos

Caixa e equivalentes de caixa 7.578 - - - - 7.578
Outras contas a receber 1.412.342 - - - 132 1.412.473
Instrumentos financeiros

derivados - - 876 - - 876
Activos disponiveis para venda - 85.890 - - - 85.890
Total activos financeiros 1.419.920 85.890 876 - 132 1.506.818
Passivos

Empréstimos obtidos - - - 1.646.059 - 1.646.059
Fornecedores e contas a pagar - - - 20.479 722 21.201
Total passivos financeiros - - - 1.666.538 722 1.667.260
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11. Activos disponiveis para venda

Em 31 de Dezembro de 2008, o detalhe dos valores
registados nesta rubrica refere-se as seguintes entidades:

Red Electrica de Espafia, S.A.
("REE")

Enagés, S.A. ("Enagas")

1,00%
1,00%

48.733  58.534
37.157 -

O investimento efectuado no capital destas empresas
resultou da troca de participagdes estratégicas com as
empresas congéneres de transporte de electricidade e gas
para o mercado Espanhol. O investimento na REE foi ad-
quirido no final do 2.° semestre de 2007 e o investimento
na Enagas no 1.° semestre de 2008.

Uma vez que as entidades acima identificadas sd@o
cotadasembolsa, adeterminagéo dojusto valorfoiefectuada
com base na cotagdo referente as datas de reporte, tendo-
se registado as seguintes variagdes no periodo:

Saldo a 1 de Janeiro de 2008 58.534 - 58.534
Custo de aquisi¢é@o - 43195 43.195
Valorizag&o para o justo valor (9.801)  (6.037) (15.838)
Saldo a 31 de Dezembro de

2008 48.733  37.157 85.890
Saldo 1 de Janeiro de 2007 - - -
Custo de aquisi¢do 49.934 - 49.934
Valorizag&o para o justo valor 8.600 - 8.600
Saldo a 31 de Dezembro de

2007 58.534 - 58.534

Os ajustamentos ao justo valor dos activos financeiros
disponiveis para venda, estdo reflectidos no capital
préprio, na reserva de justo valor (Nota 16).

Variagdo justo valor (7.238)
Impacto do Imposto diferido 959
Ajustamento liquido em capital (6.279)
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A Red Eléctrica de Espafia, S.A. distribuiu dividendos,
em Janeiro e Julho de 2008, no valor de 523 mil euros e
948 mil euros respectivamente e a Enagas, S.A. em Julho
de 2008, no valor de 857 mil euros que foram reconhecidos
na demonstra¢@o dos resultados, na rubrica de Outros
proveitos operacionais.

T




12. Outras contas a receber

Anexo as Demonstragdes Financeiras Individuais

Em 31 de Dezembro de 2008, o detalhe da rubrica de Outras contas a receber é o seguinte:

2008

Corrente

1.192.454

i) Os suprimentos concedidos & data de 31 de Dezembro
de 2008, referem-se as seguintes entidades:

Entidade

1.279.929

Estes empréstimos vencem juros & taxa Euribor a
meses 3 mais um spread de 0,5% (REN - Rede Eléctrica
Nacional, S.A.), Euribor a 6 meses mais um spread de 3%
(REN Atlantico, S.A.) e taxa de juro calculada de acordo
com os custos do empréstimo BEI (REN Gasodutos, S.A.)

ii) Gestdo de tesouraria

No exercicio de 2008 a REN SGPS e a suas filiais
estabeleceram um Acordo Quadro de Gestdo Centralizada
de Tesouraria no qual competirda & REN SGPS a

"Nao
corrente"

220.020

2007

"Nao
corrente"

Total Corrente

1.412.474

coordenagdo, centralizagdo e conjugagdo das caréncias
e excedentes de tesouraria do Grupo.

Os juros sd@o calculados dia a dia sobre o capital
e poste-
cipadamente, com excepcdo (eventualmente) do primeiro

efectivamente utilizado e pagos mensal

e ultimo periodo de contagem de juros que poderdo ter
duragdo inferior.

iii) Perimetro fiscal

No presente exercicio, as empresas do grupo pas-
sam a ser integradas em sede de IRC no perimetro de
consolidacdo fiscal da REN SGPS. Em consequéncia, a
estimativa de imposto sobre o rendimento, as reteng¢des
efectuadas por terceiros e os pagamentos por conta sdo
registados no balango como contas a pagar e a receber
da REN SGPS conforme os movimentos efectuados pelas
suas filiais.

iv) O montante registado em acréscimos de proveitos,

refere-se a
aplicagées efectuadas em depésitos bancdrios.

especializacdo dos juros a receber das

REN - Relatério & Contas 08
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13. Instrumentos financeiros derivados

Em 31 de Dezembro de 2008, a REN SGPS tinha os se-
guintes instrumentos financeiros derivados contratados:

Swap taxa de juro —
ndo corrente - - - -

Swap taxa de juro —
corrente 876 - - -

876 - - -

O valor reconhecido em swaps de taxa de juro refere-
-se aos 5 contratos swap de taxa de juro, contratados
pela REN SGPS com o objectivo de reduzir o risco a que
se encontra exposta a sua emissdo obrigacionista no
montante de €500 milh&es.

Caracteristicas dos swaps contratados:

500.000 "Periodos de contagem de juros:
a pagar: 10 de Dezembro a 10 de
Junho - liquidag@o semestral de
juros; a receber: 10 de Dezembro

- liquidag@o anual de juros."

% AV,
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REN recebe entre 3,31%
e 3,33%, paga Euribor 6M

14. Caixa e equivalentes de caixa

Em 31 de Dezembro de 2008, o detalhe da rubrica de
Caixa e equivalentes de caixa é o seguinte:

Depésitos bancarios 105 1.251
Outras disponibilidades 7.473 -
7.578 1.251

O detalhe do montante considerado como saldo final
na rubrica de “Caixa e equivalentes de caixa” para efeitos
da elaboragdo da demonstragdo de fluxos de caixa con-
solidados para o exercicio findo em 31 de Dezembro de
2007 é como segue:

Descobertos bancarios (185) (167)
Depésitos bancarios 105 1.251
Qutras disponibilidades 7.473 -
7.393 1.084

Dezembro de 2013 876

!
i
1
|
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15. Capital social

Em 31 de Dezembro de 2007, o capital social da
REN encontra-se totalmente subscrito e realizado, sendo
representado por 534 000.000 ac¢des com o valor nominal
de 1 euro cada.

Em Setembro de 2008 a REN SGPS celebrou um
contrato de fomento de mercado relativamente as acgdes
da REN SGPS, com o Banco de Investimento S.A., do qual
decorreu a compra de ac¢des préprias. O prazo deste
contrato ¢é 8 de Janeiro de 2009.

Em 31 de Dezembro de 2008 a REN SGPS detinha as
seguintes ac¢des em carteira:

Accdes préprias 2.498.702 0,4679% (6.619)

16. Outras reservas e resultados acumulados

As rubricas “Outras reservas” e “Resultados
acumulados” registaram os seguintes movimentos durante
o periodo findo em 31 de Dezembro de 2008:

A 1 de Janeiro de 2008 61.137 7.460 83.993 242.672 30.740 426.002
Ganhos/(perdas) justo valor - (13.739) - - - (13.739)
Ganhos/(perdas) reconhecidos em capital 61.137 (6.279) 83.993 242.672 30.740 412.263
Resultado Liquido do periodo - - - - (1.513) (1.513)
Total de Ganhos reconhecidos no periodo 61.137 (6.279) 83.993 242.672 29.227 410.750
Distribuicdo de dividendos - - = (87.042) = (87.042)
Transf. para outras reservas 6.084 - 19.225 5.431 (30.740) 0
A 31 de Dezembro de 2008 67.221 (6.279) 103.218 161.061 (1.513) 323.708
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As rubricas “Outras reservas” e “Resultados acumulados” registaram os seguintes movimentos durante o periodo

findo em 31 de Dezembro de 2007:

Reservas
Legais

A Reserva Legal ndo estd ainda totalmente constitui-
da nos termos da lei (20% do capital social), pelo que um
minimo de 5% dos resultados é destinado & sua dotagédo.
Esta reserva s6 pode ser utilizada na cobertura de prejui-
zos ou ho aumento do Capital Social.

As outras reservas referem-se a reservas livres cuja
constituicGo foi decidida pelos accionistas, nas assem-
bleias de aprovagdo dos resultados liquidos do exercicio e
podem ser utilizadas pelos accionistas livremente.

17. Empréstimos

A alocagdo dos empréstimos entre corrente e ndo
corrente, para o periodo findo em 31 de Dezembro de
2008, ¢ como segue:

Detalhe dos empréstimos corrente e ndo corrente

2008

Ndo corrente

Corrente
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Reserva
Justo Valor

Atribuivel aos accionistas

Resultado
exercicio

Resultados
acumulados

Outras
Reservas

O aumento registado no valor dos empréstimos ne-
gociados pela REN SGPS resulta da alteragé@o da poli-
tica de financiamento ao nivel do grupo, passando a
REN SGPS a contrair empréstimos que por sua vez s@o
concedidos as suas filiais, a titulo de suprimentos (nota
12).

A REN é subscritora de oito programas de papel co-
mercial no valor de 1 800 000 milhares de euros, estando
utilizados 649 000 milhares de euros em 31 de Dezembro
de 2008.

Em Dezembro de 2008, a REN efectuou uma emis-
s@o de obrigag¢des no valor de 500 milhdes de euros, pelo
prazo de 5 anos, ao abrigo do programa EMTN (European
Medium Term Notes), com uma taxa de juro correspondente
& mid swap rate acrescida de 3,25%.

2007

Corrente  Ndo corrente




No final do exercicio de 2008 a REN SGPS possuia
ainda as seguintes linhas de crédito contratadas e ndo
utilizadas:

Empréstimos
Exposi¢do dos empréstimos do grupo as alteragdes das
taxas de juro nos periodos contratuais de fixagcdo de taxas:

O valor contabilistico e o justo valor dos empréstimos
sdo como segue:

Justo Valor
2008 2007

Valor Contabilistico
2008 2007

18. Fornecedores e outras contas a pagar

A decomposicdo da rubrica de Fornecedores e outras
contas a pagar, em 31 de Dezembro de 2008 é como
segue:

2008

Corrente

Né&o corrente

Anexo as Demonstragdes Financeiras Individuais

i) Gest@o de tesouraria

No exercicio de 2008 a REN SGPS e a suas filiais es-
tabeleceram um Acordo Quadro de Gestdo Centralizada
de Tesouraria no qual competird & REN SGPS a coorde-
nagdo, centralizag@o e conjugacdo das caréncias e exce-
dentes de tesouraria do Grupo.

Os juros s@o calculados dia a dia sobre o capital efec-
tivamente utilizado e pagos mensal e postecipadamen-
te, com excepg¢@o (eventualmente) do primeiro e Gltimo
periodo de contagem de juros que poderdo ter duragé@o
inferior.

i) Perimetro fiscal

No presente exercicio, as empresas do grupo
passam a ser integrada em sede de IRC no perimetro de
consolidagdo fiscal da REN SGPS. Em consequéncia, a
estimativa de imposto sobre o rendimento, as retengdes
efectuadas por terceiros e os pagamentos por conta sé@o
registados no balango como contas a pagar e a receber
da REN SGPS conforme os movimentos efectuados
pelas suas filiais.

2007

Total Corrente Ndo corrente
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19. Fornecimentos e servicos externos

Em 31 de Dezembro de 2008 e 2007, o detalhe dos
custos incorridos com fornecimentos e servigos externos
é como segue:

2008

2007

i) custos com publicidade referentes a diversas actividades
que a Empresa decidiu apoiar e nos qual teve como
contrapartida a divulgagdo da mesma.

i) nos servicos especializados durante o exercicio de 2008
englobam-se principalmente despesas de advocacia,
consultoria e trabalhos de tradugdo e edigdo de videos e
fotografias.

20. Custos de financiamento e proveitos
financeiros

Em 31 de Dezembro de 2008 e 2007, o detalhe dos
custos incorridos com financiamentos e proveitos finan-
ceiros é como se segue:

2008 2007
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21. Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento calculado para o periodo
findo em 31 de Dezembro de 2008, inclui o imposto
corrente e o imposto diferido, como segue:

2008

2007

A reconcilia¢gdo do montante de imposto calculado a
taxa nominal e o imposto reconhecido na demonstragéo
dos resultados é conforme segue:

2008 2007

A REN SGPS, tem por actividade exclusiva a gestéo
de participag¢des, auferindo de rendimentos associados a
prépria gestdo e aos resultados gerados pelas empresas
filiais que controla. Como n&o houve lugar & distribuicdo

de dividendos de montante significativo, os rendimentos
obtidos ndo servem para cobrir os custos de funcionamen-
to, gerando um resultado contabilistico antes de impostos
negativo.




22. Resultado por accéo

Os resultados por ac¢do dos periodos de 31 de De-
zembro de 2008 e 2007, foram calculados como segue:

Em 31 de Dezembro de 2008 e 2007, n&o existiram
quaisquer efeitos diluitivos com impacto no resultado
liquido por acgdo.

23. Dividendos por ac¢do

Foi aprovada na Assembleia Geral de Accionistas de
30 de Maio de 2007, a distribuicéo de 97 milhdes de euros
a titulo de dividendos relativos ao exercicio de 2006, os
quais foram pagos em 2007.

Relativamente aos lucros do exercicio de 2007, foi
aprovada na Assembleia Geral dos accionistas, do dia
28 de Abril de 2008, a distribuicdo de 87.042 milhares de
euros, a titulo de dividendos.

24. Contingéncias

Garantias prestadas
A 31 de Dezembro de 2008 a REN SGPS tem prestadas
a terceiros as seguintes garantias:

Beneficidrio Objecto Inicio 2008 2007
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25. Transacgdes com entidades relacionadas

Em 31 de Dezembro de 2008, a REN SGPS era detida
maioritariamente pela Capitalpor, SGPS, a Caixa Geral de
Depositos e a EDP.

A lista das entidades relacionadas é como segue:

Entidades relacionadas
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Durante o exercicio, a Empresa efectuou as seguintes  25.3. Compras de servicos — Accionistas
transacg¢des com aquelas partes relacionadas:
2008 2007

25.1. Proveitos — Empresas do Grupo

2008 2007

254, RemuneracGo do Conselho de
Administracdo

Durante o periodo findo em 31 de Dezembro de 2008, as
remuneracdes auferidas pelo Conselho de Administracdo da
REN foram as seguintes:

2008 2007

Né&o existem empréstimos concedidos aos membros
do Conselho de Administragéo.

No final do periodo findo em 31 de Dezembro de 2008,
os saldos resultantes de transacg¢des efectuadas com
partes relacionadas sdo como segue:

25.5. Saldos com partes relacionadas —
Empresas do Grupo

2008 2007
25.2. Custos — Empresas do Grupo

2007
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25.6. Saldos com partes relacionadas —

Accionistas

Partes relacionadas - credores

CGD - Empréstimos (Papel comercial) 150.000

150.000

26. Eventos subsequentes

26.1 Empréstimo obrigacionista

Em 6 de Fevereiro de 2009, a REN SGPS procedeu a
emissdo de novos instrumentos de divida no montante de
300 milhdes de euros, adicional & série emitida em Dezembro
de 2008 pelo prazo de cinco anos ao abrigo do programa
EMTN (European Medium Term Notes) com uma taxa de juro
correspondente & mid swap rate, acrescida de 2,6%.

26.2 Diferendo GALP Energia, SGPS, S.A.

1. Em 19 de Dezembro de 2007, a REN foi notificada da
apresentagdo junto da Cémara de Comércio Internacional
de um requerimento de arbitragem pela Amorim Energia
BV contra a REN, no qual é imputada & REN a violacdo
de obrigacdes emergentes ou relacionadas com o
“Shareholders Agreement relating to GALP ENERGIA,
SGPS, S.A.” (“Acordo Parassocial”) celebrado em 29
de Dezembro de 2005 entre a REN, a AMORIM e a ENI
PORTUGAL INVESTMENT, S.p.A. O local da arbitragem
é Paris, Franca.

Em sintese, a Amorim Energia B.V. alega que os actos
ilicitos supostamente praticados pela REN lhe causaram
um dano no montante dos dividendos distribuidos pela
GALP relativamente aos lucros de 2005 e recebidos pela
REN em Julho de 2006 na qualidade de accionista da
GALP (Euros 40.669.797,82 — “Dividendos”). Subsidia-
riamente, a Amorim Energia BV pede uma indemnizacédo
no montante recebido pela REN em resultado de um me-
canismo de actualizagdo constante do Acordo Parasso-
cial consistente na aplicag@o da taxa Euribor a 3 meses
sobre o preco a pagar pela Amorim Energia BV pela sua
participac@o social na GALP (Euros 20.644.972,00). A
Amorim Energia BV pede ainda a condenac¢do da REN
no pagamento de juros de mora a taxa legal contados

desde a apresenta¢do do requerimento de arbitragem
até integral pagamento das quantias reclamadas ou num
ajustamento em fun¢do da taxa de inflagdo desde 12 de
Setembro de 2006 até integral pagamento das quantias
reclamadas.

E, no entanto, necessdrio notar que, durante o ano
de 2006, REN e Amorim Energia BV mantiveram um di-
ferendo quanto a saber a quem pertencia o valor cor-
respondente aos Dividendos a luz das disposi¢cdes do
Acordo Parassocial. Em 15 de Junho de 2007, o Tribu-
nal Arbitral especialmente constituido para o efeito por
acordo das partes proferiu acérddo julgando totalmente
improcedente a ac¢do movida pela Amorim Energia BV
e reconhecendo o direito da REN a manter os referidos
Euros 40.669.797,82 ndo os deduzindo ao preco recebi-
do pela venda das acges representativas de 18,3% do
capital social da GALP. O acérddo arbitral é final e tran-
sitou em julgado.

A REN contestou a jurisdigdo de um Tribunal Arbitral
a funcionar sob a égide da CCl para apreciar qualquer
dos pedidos formulados pela Amorim Energia BV, ten-
do também sustentado a inadmissibilidade dos pedidos
formulados pela Amorim Energia BV, nomeadamente
em virtude de renuncia e/ou violacdo do caso julgado
do acérddo arbitral proferido em Lisboa a 15 de Junho
de 2007 e, em qualquer caso, se o Tribunal entender
pronunciar-se sobre o mérito do Requerimento de Arbi-
tragem, defendeu a sua improcedéncia total por falta de
fundamento.

O Tribunal Arbitral encontra-se constituido e, em Ju-
nho de 2008, a Acta de Missdo/Termos de Referéncia
foram assinados pelos membros do Tribunal e pelos re-
presentantes das partes. Apés a apresentacdo dos arti-
culados, a audiéncia de julgamento realizou-se no inicio
de Fevereiro de 2009. O Tribunal Arbitral proferird uma
decis@o sobre a sua jurisdicdo e sobre a admissibilida-
de dos pedidos formulados pela Amorim Energia. Caso
entenda possuir jurisdigéo, o Tribunal pronunciar-se-a
sobre o mérito desses pedidos.

E entendimento da REN que o referido procedimen-
to arbitral nGo determina a existéncia de uma obrigac¢do
presente, na medida em que é (pelo menos) mais prova-
vel que ndo implique o reconhecimento ou constituicdo
de qualquer obrigac@o para a REN face & Amorim Ener-
gia BV relativamente aos pedidos formulados do que a
situagdo inversa (a de procedéncia total ou parcial da
acgdo arbitral).

REN - Relatério & Contas 08




2. Litigio entre REN - Redes Energéticas Nacionais (SGPS)
SA e Galp - Gas Natural, S.A., GDP — Gas de Portugal,
SGPS, SA e Galp Energia SGPS S.A. Sociedade Aberta
(em conjunto designadas “GALP")

De acordo com os contratos celebrados entre as partes,
a aquisi¢d@o dos activos regulados de gds natural ocorreu
em Setembro de 2006, tendo a REN pago & GALP um
preco base global no montante de 526.254.679,52 Euros.
O referido preco base estava contratualmente sujeito a
um mecanismo de ajustamento através do recurso a
avaliagbes realizadas por trés bancos internacionais de
primeira ordem, apds a entrada em vigor do novo quadro
regulatério do sector do gds natural. Nos termos do
referido mecanismo de ajustamento, o preco final dos
activos regulados do sector do gds natural corresponde
a média aritmética das trés avaliagdes realizadas pelos
bancos avaliadores, salvo se qualquer uma das avaliagdes
diferisse em mais de 20% em relacdo & média das trés,
caso em que essa avaliagdo seria desconsiderada.

Em Junho de 2007, os trés bancos avaliadores pro-
duziram os respectivos relatérios de avaliagéo. Nenhuma
das avaliagdes se afastou da média em mais do que 20%.
Tendo em conta a média aritmética das trés avaliagdes, o
montante que entretanto havia sido ja pago pela REN e os
encargos financeiros contratualmente acordados, o ajus-
tamento do prego da compra e venda dos activos regu-
lados foi fixado em 24.026.484,87 Euros, montante esse
que a REN pagou & GALP no inicio de Julho de 2007.

Através de carta datada de 9 de Junho de 2008, a REN,
nos termos dos contratos celebrados entre as partes, foi
notificada da inten¢do das demandantes em promoverem
a constituicdo de um tribunal arbitral destinado a dirimir
a divergéncia suscitada por aquelas quanto ao montante
do ajustamento do preco dos activos regulados resultante
das avaliagdes realizadas pelos trés bancos avaliadores.

Entretanto, foi constituido o respectivo Tribunal Arbi-
tral e, em 20 de Novembro de 2008, a GALP apresentou a
sua peticdo inicial. Em sintese, a GALP alega que a avalia-
¢do realizada por um dos bancos ndo se conformou com
os critérios contratualmente estabelecidos, devendo por
isso ser desconsiderada para efeitos de cdlculo do ajusta-
mento do preco da compra e venda dos activos regulados.
A GALP alega ainda que as avalia¢des realizadas pelos
outros dois bancos cometeram certos erros técnicos que
deveriam ser corrigidos pelo Tribunal Arbitral.

A GALP pede que a REN seja condenada no paga-
mento de 40.697.947,78 Euros, acrescidos de juros ven-
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cidos no montante de 4.033.552,00 e juros vincendos até
integral pagamento. Subsidiariamente, a GALP pede que
a REN seja condenada no pagamento de 26.864.500,00
Euros, acrescidos de juros vencidos no montante de
2.662.526,00 e juros vincendos até integral pagamento.
Subsidiariamente, a GALP pede que a REN seja conde-
nada no pagamento de 12.232.708,00 Euros, acrescidos
de juros vencidos no montante de 1.212.377,00 e juros
vincendos até integral pagamento.

Em Janeiro de 2009, a REN apresentou a sua
contestacdo. Em sintese, a REN sustenta que, nos termos
legais e contratuais aplicdveis ao caso, as avaliacdes
realizadas pelos bancos avaliadores ndo sdo sindicaveis
nos termos pretendidos pela GALP, nomeadamente tendo
em conta que nenhuma das avaliagdes difere em mais
de 20% da média das trés avaliagdes. A REN sustenta
ainda que a avalia¢do posta em causa pela GALP cumpre
integralmente os critérios contratualmente estabelecidos
ndo existindo fundamento para que a mesma seja
desconsiderada.

A REN conclui que nenhum dos pedidos formulados
pela GALP tem fundamento e considera que o Tribunal
Avrbitral deve julgar a acgéo totalmente improcedente.

Aguarda-se a marcagdo do julgamento, apés o que o
Tribunal Arbitral proferird acérd@o arbitral.

A COMISSAO EXECUTIVA

José Rodrigues Pereira dos Penedos -
Presidente

O Técnico Oficial de Contas

N.° 30 375 Anibal Durdes dos Santos

Victor Manuel da Costa Antunes Machado

Maria Teresa Martins !
Baptista

Rui Manuel Janes Cartaxo

Fernando Henrique Viana Soares Carneiro
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11. Proposta de aplicacdo de resultados

O resultado liquido consolidado da REN SGPS no
exercicio de 2008 ascendeu a 127 405 184,77 (cento
e vinte e sete milhdes, quatrocentos e cinco mil cento e
oitenta e quatro euros e setenta e sete céntimos).

Considerando o exposto, o Conselho de Adminis-
tragdo, nos termos do artigo 28.° dos Estatutos da REN
SGPS, SA e dos artigos 31.°a 33.° e 66.°, n.° 5 do Cédigo
das Sociedades Comerciais, propde que:

1. O resultado liquido do exercicio de 2008, apurado
nas demonstragdes financeiras individuais, segundo
as Normas Internacionais de Relato Financeiro, no
valor de (=) 1 512 757,90 € (um milh@o quinhentos
e doze mil setecentos e cinguenta e sete euros
e noventa céntimos) seja levado a resultados
transitados.

2. O valor de 88 110 000€ (oitenta e oito milhdes e
cento e dez mil euros), correspondente a 69,156%
do resultado consolidado da REN SGPS, S.A. no
exercicio de 2008 que ascende a 127 405 184,77
(cento e vinte e sete milhdes, quatrocentos e
cinco mil cento e oitenta e quatro euros e setenta
e sete céntimos), seja distribuido aos accionistas
por resultados acumulados, o que equivale a
distribuicdo de um valor de dividendo bruto por
accdo de 0,165€.
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12. ANEXOS

12.1. Documentos de certificagdo das contas

REN - Relatério & Contas 08

CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS E RELATORIO DE AUDITORIA ELABORADO POR
AUDITOR REGISTADO NA CMVM SOBRE A INFORMAGCAO FINANCEIRA CONSOLIDADA

Introdugéo

1.Nos termos da legislacdo aplicavel, apresentamos a Certificagdo Legal das Contas e Relatério de Auditoria
sobre a informagéo financeira consolidada contida no Relatério e Contas Consolidadas e nas demonstracdes
financeiras consolidadas anexas do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2008, da REN — REDES ENERGE-
TICAS NACIONAIS, SGPS, S.A., as quais compreendem: o Balango consolidado em 31 de Dezembro de 2008
(que evidencia um total de 3.823.007 milhares de euros e um total de capital préprio de 1.011.676 milhares de
euros, o qual inclui interesses minoritdrios de 574 milhares de euros e um resultado do periodo atribuivel aos
detentores do capital de 127.405 milhares de euros), a Demonstracdo dos resultados consolidados, a Demons-
tra¢do dos rendimentos e gastos reconhecidos no exercicio, e a Demonstra¢do dos fluxos de caixa consolidados
do exercicio findo naquela data, e o correspondente Anexo as demonstragdes financeiras consolidadas.

Responsabilidades

2. E da responsabilidade do Conselho de Administracéo:

a) a preparagdo do Relatério e Contas Consolidadas e de demonstrag¢des financeiras consolidadas que apre-
sentem de forma verdadeira e apropriada a posicdo financeira do conjunto das empresas incluidas na con-
solidac¢do, os rendimentos e gastos reconhecidos no exercicio, o resultado consolidado das suas operacdes
e os fluxos de caixa consolidados;

b) a informacgdo financeira histérica, que seja preparada de acordo com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro (IFRS) tal como adoptadas na UniGo Europeia e que seja completa, verdadeira, actual, clara,
objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores Mobiligrios;

c) a adopgdo de politicas e critérios contabilisticos adequados;

d) a manutengdo de sistemas de controlo interno apropriados; e

e) a informagdo de qualquer facto relevante que tenha influenciado a actividade do conjunto das empresas
incluidas na consolidagéo, a sua posi¢do financeira ou resultados.

3. A nossa responsabilidade consiste em verificar a informagé@o financeira contida nos documentos de prestagdo
de contas acima referidos, designadamente sobre se é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita,
conforme exigido pelo Cédigo dos Valores Mobilidrios, competindo-nos emitir um relatério profissional e inde-
pendente baseado no nosso exame.

Ambito

4. O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de Revisdo/
Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que o mesmo seja planeado e executado




com o objectivo de obter um grau de seguranca aceitavel sobre se as demonstracdes financeiras consolidadas
estdo isentas de distorcdes materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu:

- a verificagdo de as demonstracgdes financeiras das empresas incluidas na consolidagdo terem sido apropria-
damente examinadas e, para os casos significativos em que o ndo tenham sido, a verificagdo, numa base de
amostragem, do suporte das quantias e divulgagdes nelas constantes e a avaliagdo das estimativas, baseadas
em juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administragdo, utilizadas na sua preparacao;

- a verificag@o das operagdes de consolida¢do e da aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial;

- a apreciacdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua divulgagéo, tendo em conta
as circunstancias;

- a verificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade;

- a apreciagdo sobre se é adequada, em termos globais, a apresentag@o das demonstragdes financeiras consoli-
dadas; e

- a aprecia¢do se a informagdo financeira consolidada é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

5. O nosso exame abrangeu ainda a verificagdo da concordéncia da informacgdo financeira consolidada constante
do Relatério e Contas Consolidadas com os restantes documentos de prestacdo de contas.

6. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a express@o da nossa opinido.
Opinido

7.Em nossa opinido, as referidas demonstragdes financeiras consolidadas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posig¢éo financeira consolidada da REN — REDES
ENERGETICAS NACIONAIS, SGPS, S.A., em 31 de Dezembro de 2008, os rendimentos e gastos reconhecidos
no exercicio, o resultado consolidado das suas operagdes e os fluxos de caixa consolidados no exercicio findo
naquela data, em conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adoptadas
na Unid@o Europeia e a informagdo nelas constante é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Lisboa, 27 de Fevereiro de 2009

J. MONTEIRO & ASSOCIADOS

Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.

Inscrita na Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios sob o n® 9155

Representada por:

José Manuel Carlos Monteiro
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS E RELATORIO DE AUDITORIA ELABORADO POR
AUDITOR REGISTADO NA CMVM SOBRE A INFORMAGCAO FINANCEIRA INDIVIDUAL

Introducgéo

1.Nos termos da legislacdo aplicavel, apresentamos a Certificagdo Legal das Contas e Relatério de Auditoria
sobre a informagédo financeira individual contida no Relatério de Gestdo e nas demonstragdes financeiras se-
paradas anexas do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2008 da REN — REDES ENERGETICAS NACIONALS,
SGPS, S.A., as quais compreendem: o Balango em 31 de Dezembro de 2008, (que evidencia um total de
2.610.973 milhares de euros e um total de capital préprio de 851.089 milhares de euros, incluindo um resultado
liquido negativo de 1.513 milhares de euros), a Demonstra¢@o dos resultados, a Demonstracdo dos rendimen-
tos e gastos reconhecidos no exercicio, a Demonstracdo dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela data, e
o correspondente Anexo as demonstrac¢des financeiras separadas.

Responsabilidades

2. E da responsabilidade do Conselho de Administracéo:

- a preparagdo do Relatério de Gestdo e de demonstragdes financeiras separadas que apresentem de forma
verdadeira e apropriada a posi¢do financeira da Empresa, os rendimentos e gastos reconhecidos no exercicio,
o resultado das suas operagdes e os fluxos de caixa;

- a informagdo financeira histérica, que seja preparada de acordo com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro (IFRS) tal como adoptadas na UniGo Europeia e que seja completa, verdadeira, actual, clarg,
objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores Mobiliarios;

- a adopcgdo de politicas e critérios contabilisticos adequados;

- a manuten¢do de um sistema de controlo interno apropriado; e

- a informagdo de qualquer facto relevante que tenha influenciado a sua actividade, posi¢cdo financeira ou
resultados.

3. A nossa responsabilidade consiste em verificar a informagé@o financeira contida nos documentos de prestacdo
de contas acima referidos, designadamente sobre se é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita,
conforme exigido pelo Cédigo dos Valores Mobilidrios, competindo-nos emitir um relatério profissional e inde-
pendente baseado no nosso exame.

Ambito

4. O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de Revisdo/
Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que o mesmo seja planeado e executado
com o objectivo de obter um grau de seguranga aceitavel sobre se as demonstragdes financeiras estdo isentas
de distor¢des materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu:

- a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgagdes constantes das demonstragdes
financeiras e a avaliagdo das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administragéo,
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utilizadas na sua preparagéo;

- aapreciagdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua divulgagdo, tendo em conta
as circunstancias;

- a verificag@o da aplicabilidade do principio da continuidade;

- a apreciagdo sobre se € adequada, em termos globais, a apresenta¢do das demonstragdes financeiras; e

- a apreciagdo se a informagdo financeira é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

5. O nosso exame abrangeu ainda a verificagdo da concordancia da informagdo financeira constante do relatério
de gestdo com os restantes documentos de presta¢do de contas.

6. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a express@o da nossa opinigo.
Opinido

7. Em nossa opinido, as referidas demonstrag¢des financeiras apresentam de forma verdadeira e apropriada, em
todos os aspectos materialmente relevantes, a posicdo financeira da REN — REDES ENERGETICAS NACIO-
NAIS, SGPS, S.A., em 31 de Dezembro de 2008, os rendimentos e gastos reconhecidos no exercicio, o resultado
das suas operagdes e os fluxos de caixa no exercicio findo naquela data, em conformidade com as Normas In-
ternacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adoptadas na Unido Europeia e a informagdo nelas constante
é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Lisboa, 27 de Fevereiro de 2009
J. MONTEIRO & ASSOCIADOS
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.

Inscrita na Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios sob o n® 9155
Representada por:

José Manuel Carlos Monteiro
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RELATORIO DE AUDITORIA SOBRE A INFORMACAO FINANCEIRA CONSOLIDADA
Introdugéo

1. Nos termos da legislacdo aplicavel, apresentamos o nosso Relatério de Auditoria sobre a informagéo financeira
consolidada contida no Relatério e Contas do Grupo REN e nas Demonstragées Financeiras Consolidadas
anexas da REN — Redes Energéticas Nacionais, S.G.P.S., S.A., as quais compreendem o Balan¢o consolidado
em 31 de Dezembro de 2008, (que evidencia um total de 3.823.007 milhares de euros, e um total de capital
proprio de 1.011.676 milhares de euros, o qual inclui interesses minoritdarios de 574 milhares de euros e um
resultado atribuivel a detentores de capital de 127.405 milhares de euros), a Demonstracdo dos resultados
consolidados, a Demonstracdo dos rendimentos e gastos reconhecidos no exercicio e a Demonstracdo de
fluxos de caixa consolidados do exercicio findo naquela data, e o correspondente Anexo as demonstra¢des
financeiras consolidadas.

Responsabilidades

2. £ daresponsabilidade do Conselho de Administracéo (i) a preparacéo de demonstracdes financeiras consolidadas
que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicdo financeira do conjunto das empresas incluidas na
consolidacdo, os rendimentos e gastos reconhecidos no exercicio, o resultado consolidado das suas operagdes
e os fluxos de caixa consolidados; (ii) que a informacdo financeira histérica seja preparada em conformidade
com as normas internacionais de relato financeiro (IFRS) tal como adoptadas na Unido Europeia e que seja
completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores Mobiliarios; (iii)
a adopgdo de politicas e critérios contabilisticos adequados; (iv) a manutencdo de sistemas de controlo interno
apropriados; e (v) a divulgagdo de qualquer facto relevante que tenha influenciado a actividade do conjunto das
empresas incluidas na consolidagéo, a sua posi¢do financeira ou os resultados.

3. A nossa responsabilidade consiste em verificar a informagdo financeira contida nos documentos de prestagdo
de contas acima referidos, designadamente sobre se é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita,
conforme exigido pelo Cédigo dos Valores Mobilidrios, competindo-nos emitir um relatério profissional e
independente baseado no nosso exame.

Ambito

4. O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de Revisdo/
Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que o mesmo seja planeado e executado
com o objectivo de obter um grau de seguranca aceitavel sobre se as demonstra¢des financeiras consolidadas
ndo contém distor¢cdes materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu: (i) a verificag@o de as
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demonstracdes financeiras das empresas incluidas na consolidagdo terem sido apropriadamente examinadas
e, para os casos significativos em que o ndo tenham sido, a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte
das quantias e divulgag¢des nelas constantes e a avaliagdo das estimativas, baseadas em juizos e critérios
definidos pelo Conselho de Administragdo, utilizadas na sua preparacéo; (ii) a verificag@o das operagdes de
consolidacdo e da aplicagdo do método da equivaléncia patrimonial; (iii) a apreciagéo sobre se sGo adequadas
as politicas contabilisticas adoptadas e a sua divulgagdo, tendo em conta as circunsténcias; (iv) a verificagdo
da aplicabilidade do principio da continuidade; (v) a apreciagdo sobre se é adequada, em termos globais, a
apresentacdo das demonstragdes financeiras consolidadas; e (vi) a aprecia¢do se a informagdo financeira
consolidada é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

5. O nosso exame abrangeu ainda a verificagdo da concordancia da informagdo financeira consolidada constante
do Relatério e Contas do Grupo REN com os restantes documentos de presta¢do de contas.

6. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a express@o da nossa opinido.
Opinido

7. Em nossa opinido, as referidas demonstrag¢des financeiras consolidadas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢do financeira consolidada da REN — Redes
Energéticas Nacionais, S.G.P.S., S.A. em 31 de Dezembro de 2008, os rendimentos e gastos reconhecidos no
exercicio, o resultado consolidado das suas operacdes e os fluxos consolidados de caixa no exercicio findo
naquela data, em conformidade com as normas internacionais de relato financeiro (IFRS) tal como adoptados
na Unid@o Europeia e a informagdo nelas constante é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Lisboa, 27 de Fevereiro de 2009
PricewaterhouseCoopers & Associados, S.R.0.C.,, Lda.
Inscrita na Comissdo de Valores Mobiligrios sob o n® 9077

representada por:

Jorge Manuel Santos Costa, R.O.C.
(JSC/LSF/FIB)
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RELATORIO DE AUDITORIA SOBRE A INFORMACAO FINANCEIRA INDIVIDUAL
Introdugéo

1. Nos termos da legisla¢@o aplicavel, apresentamos o nosso Relatério de Auditoria sobre a informagdo financeira
individual contida no Relatério e Contas do Grupo REN e nas Demonstra¢des Financeiras Individuais anexas
da REN - Redes Energéticas Nacionais, S.G.P.S., S.A., as quais compreendem o Balango em 31 de Dezembro
de 2008, (que evidencia um total de 2.610.973 milhares de euros, e um total de capital préprio de 851.089
milhares de euros, incluindo um resultado do periodo atribuivel a detentores de capital negativo de 1.513
milhares de euros), a Demonstracdo dos resultados, a Demonstracdo dos rendimentos e gastos reconhecidos
no exercicio e a Demonstrag@o dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela data, e o correspondente Anexo
as demonstragdes financeiras separadas.

Responsabilidades

2. E da responsabilidade do Conselho de Administracéo (i) a preparacéo de demonstracées financeiras que
apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢do financeira da empresa, o resultado das suas operagdes
e os fluxos de caixa; (i) que a informagdo financeira histérica seja preparada em conformidade com as normas
internacionais de relato financeiro (IFRS) tal como adoptadas na Unido Europeia e que seja completa, verdadeira,
actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores Mobiliarios; (iii) a adopgéo de politicas
e critérios contabilisticos adequados; (iv) a manutencdo de um sistema de controlo interno apropriado; e (v)
a divulgagdo de qualquer facto relevante que tenha influenciado a actividade da empresa, a sua posi¢do
financeira ou os resultados.

3. A nossa responsabilidade consiste em verificar a informagé@o financeira contida nos documentos de prestacdo
de contas acima referidos, designadamente sobre se é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita,
conforme exigido pelo Cédigo dos Valores Mobilidrios, competindo-nos emitir um relatério profissional e
independente baseado no nosso exame.

Ambito

4. O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de Revisdo/
Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que o mesmo seja planeado e executado
com o objectivo de obter um grau de seguranca aceitavel sobre se as demonstra¢des financeiras ndo contém
distorcdes materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu: (i) a verificagdo, numa base de
amostragem, do suporte das quantias e divulgag¢des constantes das demonstracdes financeiras e a avalia¢do
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das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administrag¢do, utilizadas na sua
preparagdo; (i) a apreciagéo sobre se sGo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua divulgagéo,
tendo em conta as circunstancias; (iii) a verificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade; (iv) a
apreciagdo sobre se é adequada, em termos globais, a apresenta¢do das demonstracdes financeiras; e (v) a
apreciagdo se a informacgdo financeira é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

5. O nosso exame abrangeu ainda a verificagdo da concordancia da informagdo financeira constante do Relatério
e Contas do Grupo REN com os restantes documentos de prestagéo de contas.

6. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a express@o da nossa opinigo.

Opinido

7. Em nossa opinido, as referidas demonstrag¢des financeiras apresentam de forma verdadeira e apropriada, em
todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢do financeira da REN — Redes Energéticas Nacionais,
S.G.P.S., S.A. em 31 de Dezembro de 2008, os rendimentos e gastos reconhecidos no exercicio, o resultado
das suas operagdes e os fluxos de caixa no exercicio findo naquela data, em conformidade com as normas
internacionais de relato financeiro (IFRS) tal como adoptados na Unido Europeia e a informag@o nelas constante
é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Lisboa, 27 de Fevereiro de 2009

PricewaterhouseCoopers & Associados, S.R.0.C.,, Lda.
Inscrita na Comiss@o de Valores Mobiliarios sob o n® 9077
representada por:

Jorge Manuel Santos Costa, R.O.C.

(JSC/LSF/FJB)
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REN — REDES ENERGETICAS NACIONAIS, SGPS, S.A.
RELATORIO E PARECER DA COMISSAO DE AUDITORIA
CONTAS CONSOLIDADAS

No &mbito das competéncias que lhe estéo atribuidas, a Comiss@o de Auditoria acompanhou a evolugdo
da actividade da REN — REDES ENERGETICAS NACIONAIS, SGPS, S.A. e empresas participadas, zelou pela
observancia da lei, regulamentos e contrato de sociedade, supervisionou o cumprimento das politicas e praticas
contabilisticas e fiscalizou o processo de preparacéo e divulga¢do da informagdo financeira, a revisdo legal de
contas, a eficacia dos sistemas de controlo interno, a gestdo de riscos, bem como a independéncia e actividade do
Revisor Oficial de Contas e do Auditor Externo, incluindo no que respeita & capacidade de isen¢do na prestacdo
de servigos non-audit.

A Comiss@o de Auditoria examinou igualmente a informagdo financeira consolidada contida no Relatério e
Contas Consolidadas e nas Demonstragdes Financeiras Consolidadas da REN — Redes Energéticas Nacionais,
SGPS, S.A. relativas ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2008, as quais compreendem o Balango Consolida-
do em 31 de Dezembro de 2008, a Demonstragdo dos Resultados Consolidados, a Demonstragdo dos Rendimen-
tos e Gastos Reconhecidos no Exercicio e a Demonstra¢do de Fluxos de Caixa Consolidados do exercicio findo
naquela data e o correspondente Anexo as Demonstragdes Financeiras Consolidadas, bem como o Relatério
Consolidado de Gestdo elaborado pelo Conselho de Administracdo referente ao exercicio de 2008.

A Comissdo de Auditoria analisou a Certificag@o Legal das Contas e o Relatério de Auditoria sobre a informa-
¢do financeira consolidada elaborado pelo Revisor Oficial de Contas, o qual mereceu o seu acordo.

Adicionalmente, a Comissdo de Auditoria analisou o Relatério de Auditoria sobre a informagdo financeira
consolidada elaborado pelo Auditor Externo, que também mereceu o seu acordo.

No é@mbito das andlises efectuadas, a Comissdo de Auditoria procedeu ainda & supervisdo do cumprimento e
adequacgdo das politicas, procedimentos e prdticas contabilisticas e dos critérios valorimétricos adoptados, bem
como da regularidade e qualidade da informagdo contabilistica da Sociedade.

Face ao exposto, a Comissdo de Auditoria é de opiniGo que as Demonstra¢des Financeiras Consolidadas e
o Relatério Consolidado de Gestdo, bem como a proposta nele expressa, estdo de acordo com as disposi¢cdes
contabilisticas, legais e estatutdrias aplicaveis, pelo que recomenda a sua aprovacdo em Assembleia Geral de
Accionistas.

Lisboa, de 27 de Fevereiro de 2009
José Luis Alvim (Presidente)

José Frederico Jorddo (Vogal)
Fernando Anténio Portela Rocha de Andrade (Vogal)
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REN — REDES ENERGETICAS NACIONAIS, SGPS, S.A.
RELATORIO E PARECER DA COMISSAO DE AUDITORIA
CONTAS INDIVIDUAIS

No &mbito das competéncias que lhe estdo atribuidas, a Comissdo de Auditoria acompanhou a evolugdo da
actividade da REN — REDES ENERGETICAS NACIONAIS, SGPS, S.A., zelou pela observancia da lei, regulamen-
tos e contrato de sociedade, supervisionou o cumprimento das politicas e praticas contabilisticas e fiscalizou o
processo de preparagdo e divulgacdo da informacgdo financeira, a revisdo legal de contas, a eficdcia dos sistemas
de controlo interno, a gest&@o de riscos, bem como a independéncia e actividade do Revisor Oficial de Contas
e do Auditor Externo, incluindo no que respeita a capacidade de isengdo deste Ultimo na prestagdo de servigos
non-audit.

A Comissdo de Auditoria examinou igualmente a informacdo financeira individual contida no Relatério e
Contas e nas Demonstra¢des Financeiras separadas da REN — Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A. relativas
ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2008, as quais compreendem o Balanco em 31 de Dezembro de 2008,
a Demonstracdo dos Resultados, a Demonstracdo dos Rendimentos e Gastos reconhecidos no Exercicio e a De-
monstra¢do dos Fluxos de Caixa e o correspondente Anexo as Demonstragdes Financeiras separadas.

A Comissdo de Auditoria analisou a Certificagé@o Legal das Contas e o Relatério de Auditoria sobre a informa-
¢do financeira individual elaborado pelo Revisor Oficial de Contas, o qual mereceu o seu acordo.

Adicionalmente, a Comissdo de Auditoria analisou o Relatério de Auditoria sobre a informagdo financeira
Individual elaborado pelo Auditor Externo, que também mereceu o seu acordo.

No é@mbito das andlises efectuadas, a Comissdo de Auditoria procedeu ainda & supervisdo do cumprimento e
adequacdo das politicas, procedimentos e prdticas contabilisticas e dos critérios valorimétricos adoptados, bem
como da regularidade e qualidade da informagdo contabilistica da Sociedade.

Face ao exposto, a Comissdo de Auditoria é de opinido que as Demonstragées Financeiras Individuais e o Re-
latério de Gestd@o, bem como a proposta nele expressa, estdo de acordo com as disposi¢des contabilisticas, legais
e estatutdrias aplicaveis, pelo que recomenda a sua aprova¢do em Assembleia Geral de Accionistas.

Lisboa, de 27 de Fevereiro de 2009

José Luis Alvim (Presidente)

José Frederico Jorddo (Vogal)
Fernando Anténio Portela Rocha de Andrade (Vogal)
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12.2. Extracto da Acta da Assembleia Geral de Accionistas da REN SGPS, S.A.

Extracto da Acta n.° 1/2009
“(...) O Presidente da
esclarecer que a proposta apresentada pelo Conselho de

Mesa aproveitou para

Administragdo relativamente ao Ponto Dois da ordem do
dia tinha sido oportunamente disponibilizada e constava
dos materiais fornecidos para a Assembleia, pelo que
se dispensou de proceder & correspondente leiturq,
transcrevendo-se o seu teor na presente acta:

"0 resultado liquido consolidado da REN SGPS no
exercicio de 2008 ascendeu a 127 405 184,77 (cento e
vinte e sete milhdes, quatrocentos e cinco mil cento e oi-
tenta e quatro euros e setenta e sete céntimos).

Considerando o exposto, o Conselho de Administracdo,
nos termos do artigo 28.° dos Estatutos da REN SGPS,
S.A. e dos artigos 31.° a 33.° e 66.°, n.° 5 do Cédigo das
Sociedades Comerciais, propde que:

1. O resultado liquido do exercicio de 2008, apurado
nas demonstragdes financeiras individuais, segundo as
Normas Internacionais de Relato Financeiro, no valor de
(=) 1512 757,90 € (um milhdo quinhentos e doze mil sete-
centos e cinquenta e sete euros e noventa céntimos) seja
levado a resultados transitados.

2. O valorde 88 110 000€ (oitenta e oito milhdes e cento
e dez mil euros), correspondente a 69,156% do resultado
consolidado da REN SGPS, S.A. no exercicio de 2008 que
ascende a 127 405 184,77 (cento e vinte e sete milhdes,
quatrocentos e cinco mil cento e oitenta e quatro euros e
setenta e sete céntimos), seja distribuido aos accionistas
por resultados acumulados, o que equivale a distribuicdo
de um valor de dividendo bruto por acgdo de 0,165€.”

(...)

De seguida, o Senhor Presidente da Mesa colocou &
votagdo, separadamente, a proposta de aprovagdo dos
documentos de prestacdo de contas relativos ao exercicio
de 2008 e a proposta de aplica¢do de resultados referentes
ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2008, tendo a
proposta relativa ao Ponto Um sido aprovada por unanimi-

dade dos votos emitidos (com 430.992.897 votos a favor,
0 votos contra e 491.878 abstengdes), tal como a relativa
ao Ponto Dois que foi também aprovada por unanimidade
dos votos emitidos (com 431.484.775 votos a favor, 0 vo-
tos contra e O abstencdes).

No admbito da discussdo do Ponto Trés da ordem do
dia, o Senhor Presidente da Mesa informou os presentes de
que a Mesa havia recebido apenas uma proposta, subscrita
pelos Senhores Accionistas Capitalpor — Participagbes
Portuguesas, SGPS, S.A., Logoenergia, SGPS, S.A,
Gestfin, SGPS, S.A. e Oliren, SGPS, S.A., a que se juntou,
no decorrer dos trabalhos, o Senhor Accionista Antonio
Alberto Franca de Oliveira, com o seguinte teor, cuja leitura
se dispensou por ter sido oportunamente disponibilizada e
constar dos materiais fornecidos para a Assembleia e que
se transcreve na presente acta:

"Pela presente, propde-se a Assembleia Geral da REN
— Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A. que proceda &
apreciagdo geral da administragdo e fiscalizagdo da socie-
dade, de acordo com o disposto no artigo 455.° do Cédigo
das Sociedades Comerciais, expressando-se nos seguintes
termos:

Um voto de confianca e louvor ao Conselho de
Administragdo e a cada um dos seus membros pelo
desempenho das suas fun¢des de administragdo durante
o exercicio de 2008;

Um voto de confianga e louvor & Comissdo de Audito-
ria e a cada um dos seus membros pelo desempenho das
suas fungdes de fiscalizagcdo durante o exercicio de 2008;

Um voto de confianca e louvor ao Revisor Oficial de
Contas pelo desempenho das suas fungdes durante o
exercicio de 2008.”

O Senhor Presidente da Mesa colocou, de seguida, &
votagdo a proposta relativa ao Ponto Trés da ordem do dig,
a qual foi aprovada por unanimidade dos votos emitidos
(com 431.462.775 votos a favor, 0 votos contra e 22.000
abstencdes).

(..)




12.3. Glossdrio Financeiro

e Capex = Investimento a custos directos externos
sem custos de estrutura

e Capital Empregue Médio = Capital préprio +
Divida financeira liquida

e Debt to Equity = Divida liquida / Capital préprio

¢ Divida Liquida = Divida financeira de curto e
longo prazo - Disponibilidades

¢ Dividendo por ac¢do = Dividendo ordindrio /
Numero total de acc¢des

e EBIT = Earnings before interest and taxes

e EBITDA = Earnings before interest, taxes,
depreciation and amortization

¢ Margem de EBITDA = EBITDA / Volume de
negécios

® Pay-out ratio = Dividendos ordindrios / Resultado
liquido

¢ Rentabilidade do Activo (ROA) = EBIT corrigido /
Activo liquido

¢ Rentabilidade do Capital Empregue Médio
(ROACE) = Resultado operacional apés imposto
/ Capital empregue médio

¢ Rentabilidade dos Capitais Préprios (ROE) =
Resultado liquido / Capital préprio

¢ Volume de Negécios = Vendas e Prestacdes de
servigos
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12.4. Glossdrio Técnico

AT Alta Tenséo

BCE Banco Central Europeu

BEI Banco Europeu de Investimento

CAE Contrato de Aquisicdo de Energia

CE Comisséo Europeia

CELE Comércio Europeu de Licencas de Emisséo

CIGRE  Conferéncia Internacional das Grandes Redes Eléctricas
CMVM  Comissé@o do Mercado de Valores Mobilidarios

C.P. Curto Prazo

CPR Companhia Portuguesa de Rating, S.A.

Dec. Decreto

DGGE  Direccao Geral de Geologia e Energia
DR Didario da Republica

DRS Disaster Recovery System

DWDM  Dense Wavelength Division Multiplexing

EBITDA Earnings before interest, taxes, depreciation and amortization
EDP Energias de Portugal, S.A.

EGIG European Gas pipeline Incident data Group

ENF Energia ndo fornecida

ERGEG European Regulators Group for Electricity and Gas

ERSE Entidade Reguladora dos Servicos Energéticos

ETSO European Transmission System Operators

EUA European Union Allowances

ENFEURELECTRIC Agrupamento Europeu de Empresas de Electricidade
FER Directiva sobre Fontes de Energia Renovavel

GDP Gas de Portugal, SGPS, S.A.

GEE Gases com efeito de estufa

GMRS  Gas Regulating and Metering Station

GN Gas natural

GNL Gas natural liquefeito
GRM Estacdo de regulac@o e medida

IFRS Normas internacionais de relato financeiro

IHPC indice Harmonizado de Pregos do Consumidor

IMIT Imposto Municipal s/Transmissdes Onerosas de Iméveis
IOPS Institui¢des Oficiais de Previdéncia Social

IP Internet Protocol

IRC Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas
ITC Inter TSO Compensation

IVA Imposto sobre o Valor Acrescentado

1&D Investigacdo e Desenvolvimento

MLP Meédio e Longo Prazo

MAT Muito Alta Tensado

MEFF Mercado Espanhol de Opg¢des e Futuros Financeiros
MIBEL  Mercado Ibérico de Electricidade

OCDE  Organizagao para a Cooperacéo e Desenvolv. Econémico
OMEL  Compapia Operad. Mercado Espafiol Electricidad, S.A.
OMI Operador do Mercado Ibérico de Energia

OMIClear Soc. de Compensagdo de Mercados de Energia, S. A.
OMIP Operador Mercado Ibérico Energia (Pélo Portugués),S.A.
PIB Produto Interno Bruto

PNALE  Plano Nacional de Atribuicdo de Licencas de Emissao
POC Plano Oficial de Contabilidade Portugués

PPEC Plano p/ Promogéo Eficiéncia no Consumo Electricidade
PRE Produtores em Regime Especial

RAB Regulatory Asset Base

RCCP Rendibilidade Corrente dos Capitais Préprios

RDI Rede de dados industrial

RECS Renewable Energy Certificate System
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RENTELECOM RENTELECOM- Comunicagdes, S.A.

RNDGN
RNT
RNTGN
RNTIAT
ROA
RQS
SAP
SDH
SEI
SEN
SENV
SEP
SGNL
SGPS
SNGN
TEE
TEN
TIE
TSO
UCTE
UE
UGS
URT
VAB

Unidades

becm
cent.€
EUR
€
GHz
GJ
GW
GWh
k€
km
kV
kWh

m3(n)
ME
mEuros
MVA
Mvar
MW
MWh
p.b.
p.p.

s

t

tcm
tec
TWh
usD
uUs$

Rede Nacional de Distribuicdo de Gas Natural

Rede Nacional de Transporte de Energia Eléctrica
Rede Nacional de Transporte de Gas Natural

Rede Nac.Transporte, Infra-estrut. Armaz. e Term. GNL
Rendibilidade do Activo

Regulamento de Qualidade de Servico

Sistema aplica¢des e prod. p/ processamento de dados
Synchronous Digital Hierarchy

Sistema Eléctrico Independente

Sistema Eléctrico Nacional

Sistema Eléctrico Nao Vinculado

Sistema Eléctrico de Servigo Publico

Sociedade Portuguesa de Gas Natural Liquefeito, S.A.
Sociedade Gestora de Participagées Sociais

Sistema Nacional de Gas Natural

Actividade de Transporte de Energia Eléctrica

Trans European Networks

Tempo de Interrup¢éo Equivalente

Transmission System Operators

Unido p/ Coordenacdo do Transporte de Electricidade
Uni@o Europeia

Tarifa de Uso Geral do Sistema

Tarifa de Uso da Rede de Transporte

Valor Acrescentado Bruto

10” metros cubicos
céntimos de euro
euro

euro

gigahertz
gigajoule
gigawatt
gigawatt hora
milhares de euros
quilémetro
quilovolt
quilowatt hora

metro cubico

metro cubico normal (volume de gas a 0° Celsius e pressd@o
de 1 atmosfera)

milh&es de euros

milhares de euros
megavolt-ampere
megavolt-ampere reactivo
megawatt

megawatt hora

pontos base

pontos percentuais
segundo

tonelada

10'2 metros clbicos
tonelada equivalente de carvao
terawatt-hora

dolar americano

dolar americano




12.5. Diplomas legais

Principais diplomas relativos ao sector energético pu-

blicados em 2008

Portaria n.° 57/2008, de 21 Dezembro, DR n.® 8, Série Il.
Define as regras aplicaveis a venda de energia
eléctrica sob a modalidade de leildes de capacidade
virtual de produgdo de energia eléctrica.

Decreto-Lei n.° 5/2008, de 8 de Janeiro, DR n.®° 5, Série |.
Estabelece o regime juridico de acesso e exercicio da
actividade de producdo de electricidade a partir da
energia das ondas.

Despacho ERSE n.° 3 355/2008, de 29 de Janeiro, DR n.°
29, Série Il
Aprova os perfis de consumo da iluminagdo publica
para 2008.

Despacho ERSE n.° 7 927/2008, de 22 de Fevereiro, D.R.

n.° 54, Série Il.
Aprova os seguintes documentos complementares ao
Regulamento do Acesso as Redes, as Infra-estruturas
e as Interliga¢des do sector do gas natural (RARII):
Metodologia dos Estudos para a Determinacéo da
Capacidade no Terminal de GNL, Metodologia dos
Estudos para a Determinagd@o da Capacidade na RN-
TGN, Metodologia dos Estudos para a Determinagédo
da Capacidade no Armazenamento Subterraneo de
Gas Natural, Mecanismo de Atribui¢éo da Capacida-
de no Terminal de GNL, Mecanismo de Atribuicdo da
Capacidade na RNTGN, Mecanismo de Atribuigcdo
da Capacidade no Armazenamento Subterraneo de
Gas Natural.

Despacho ERSE n.° 9 178/2008, de 14 de Margo, D.R.
n.° 62, Série Il.
Aprova as condi¢gdes gerais a integrar os contratos
de fornecimento de gds natural a celebrar entre o
comercializador de Gltimo recurso grossista e os co-
mercializadores de Gltimo recurso retalhistas.

Despacho ERSE n.° 11 209/2008, de 7 de Abril, D.R. n.°

76, Série Il.
Aprova diversos aspectos das condi¢gdes comerciais
das ligagdes as redes de gds natural, designadamente
o comprimento maximo do ramal de distribui¢do, os
encargos referentes & rede a construir e os encargos
com estudos necessdarios a orcamentagdo de ligagdes
as redes, bem como a informag¢do a incluir na
requisi¢do de ligacdo e a metodologia de codificagdo
universal das instalagdes.

Despacho ERSE n.° 11 210/2008, de 8 de Abril, DR n.°
76, Série Il.
Aprova os mecanismos de incentivos & optimizagdo

da gestdo dos CAE e da gestdo das licencas de
emissd@o de CO (indice 2).

Decreto-Lei n.° 65/2008, de 9 de Abril, DR n.° 70,
Série .
Procede & primeira alteragdo ao Decreto-lei n.
140/2006, de 26 de Novembro, no sentido de tor-
nar aplicavel as entidades titulares das licengas de
servigo publico de distribui¢do local de gds natural
exercidas em regime de exclusivo publico os direitos
previstos para as concessiondrias de redes de trans-
porte e de armazenagem de gds natural.

o

Decreto-Lei n.° 71/2008, de 15 de Abril, DR n.° 74,
Série .
Estabelece o sistema de gestdo do consumo de
energia por empresas e instalagdes consumidoras
intensivas e revoga o Decreto-Lei n° 58/82, de 26
de Novembro e o Decreto-Lei n® 428/83, de 9 de
Dezembro.

Despacho ERSE n.° 12 187/2008, de 18 de Abril, DR
n.° 83, Série Il.
Aprova o Manual de Procedimentos do Acerto de
Contas do Sector do Gas Natural.

Despacho ERSE n.° 16 719/2008, de 16 de Maio, DR
n.° 117, Série Il.
Aprova o Manual de Procedimentos da Operacédo do
Sistema do Sector do Gdas Natural.

Resolucdo do Conselho de Ministros n.® 80/2008, de 20
de Maio, DR n.° 97, Série |.
Aprova o Plano Nacional de Accédo para a Eficiéncia
Energética (2008-2015).

Despacho ERSE n.° 15 543/2008, de 23 de Maio, DR
n.° 107, Série Il.
Aprova as alteragdes ao Regulamento de Relagdes
Comerciais de Sector Eléctrico decorrentes da publi-
cacdo da Lei n.° 12/2008, de 26 de Fevereiro.

Despacho ERSE n.° 15 544/2008, de 23 de Maio, DR

n.° 107, Série Il.
Aprova as altera¢cdes ao Regulamento de Relacées
Comerciais do Sector do Gas Natural decorrentes
da publicagd@o da Lei n.° 12/2008, de 26 de Feverei-
ro, bem como algumas alteragdes as regras sobre o
transporte de gds natural por camido-cisterna e a
venda de gds natural pelo comercializador do Siste-
ma Nacional de Gas Natural através de leildes.
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Despacho ERSE n.° 15 545/2008, de 26 de Maio, DR
n.° 107, Série Il.
Altera o Regulamento Tarifdrio do Sector Eléctrico.

Despacho ERSE n.° 15 546/2008, de 26 de Maio, DR
n.° 107, Série Il.
Aprova as regras do plano de promogdo da
eficiéncia no consumo de energia eléctrica.

Despacho DGEG n.° 17 313/2008, de 3 de Junho, DR
n.° 122, Série Il.
Sistema de Gestdo dos Consumos Intensivos de
Energia. Factores de Conversdo.

Despacho DGEG n.° 17 449/2008, de 3 de Junho, DR
n.° 123, Série Il.
Sistema de Gestdo dos Consumos Intensivos de
Energia. Auditorias.

Decreto-Lei n.° 93/2008, de 4 de Junho, DR n.°107,
Série .
Segunda alterag@o ao Decreto-lei n.° 226-A/2007,
de 31 de Maio, que estabelece o regime da utiliza-
¢do dos recursos hidricos.

Decreto-Lei n.° 97/2008, de 11 de Junho, DR n.° 111,
Série |.
Estabelece o regime econdmico e financeiro dos
recursos hidricos.

Despacho ERSE n.° 17 630/2008, de 12 de Junho, DR
n.° 124, Série Il.
Tarifas e precos de gds natural para o ano de gds
2008-2009.

Despacho ERSE n.° 18 397/2008, de 12 de Junho, DR
n.° 131, Série Il.
Altera diversos artigos do Regulamento Tarifério do
sector do gdas natural.

Despacho ERSE n.° 20 974/2008, de 29 de Julho, DR

n.° 154, Série Il.
Altera as condi¢des gerais dos contratos de forneci-
mento de gds natural celebrados entre os comercia-
lizadores de ultimo recurso retalhistas e os clientes
com consumo anual inferior ou igual a 10 000 m?
(n), aprovadas pelo Despacho n.® 14 553/2007, de
6 de Julho.

Despacho ERSE n.° 22 393/2008, de 14 de Agosto, DR
n.° 167, Série Il.
Procede a alteragdo e republicagdo do Regulamento
de Rela¢ées Comerciais e do Regulamento Tarifario
do sector eléctrico.
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Despacho MFAP, MAOTDR e MEI n.° 28 321/2008, de
20 de Agosto, DR n.° 215, Série Il.
Aplicac@o da taxa a cobrar sobre o dominio publico
hidrico.

Decreto-Lei n.° 165/2008, de 21 de Agosto, DR n.° 161,

Série .
Procede & definicdo das regras aplicaveis ao
reconhecimento de ajustamentos tarifarios anuais
aplicaveis ao sector eléctrico.

Lei n.° 51/2008, de 27 de Agosto, DR n.® 165, Série I.
Estabelece a obrigatoriedade de informagdo
relativamente & fonte de energia primaria utilizada.

Decreto-Lei n.° 182/2008, de 4 de Setembro, DR n.° 171,
Série .
Estabelece o regime de implementag¢do do Programa
Nacional de Barragens de Elevado Potencial
Hidroeléctrico.

Despacho DGEG n.° 25 469/2008, de 15 de Setembro,
DR n.° 198, Série Il.
Mercado Ibérico de Energia Eléctrica — comerciali-
zador de Ultimo recurso.

Despacho MEI n.° 27 677/2008, de 19 de Setembro, DR
n.® 210, Série Il.
ERSE - Estabilidade Tarifaria.

Regulamento (CE) n.° 1 099/2008 do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 22 de Outubro, JOUE n.° 304, Série L,
de 14 de Novembro.
Estabelece um quadro comum para a producdo,
transmissdo, avaliagdo e difusdo de estatisticas da
energia compardaveis na Comunidade.

Despacho ERSE n.° 31 629/2008, de 2 de Dezembro, DR
n.° 239, Série Il.
Aprova os termos e condi¢des de realizagdo de um
leildo de gds natural em 2009.

Despacho ERSE n.° 32 548/2008, de 5 de Dezembro, DR
n.° 246, Série Il.
Aprova alteragdes ao Manual de Procedimentos do
Gestor do Sistema e ao Manual de Procedimentos
do Acerto de Contas, do sector eléctrico.

Decreto-Lei n.° 238/2008, de
n.° 241, Série |.
Aprova as bases de concessd@o para a exploragdo
da zona piloto para a produgdo de energia eléctrica
a partir da energia das ondas e atribui a respectiva
concessdo a uma sociedade a constituir pela REN-
Redes Energéticas Nacionais, SGPS,S. A.

15 de Dezembro, DR




Anexos 183

12.6. Indicadores Técnicos

Alguns Indicadores dos Sistemas energéticos

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 Evolucdo
(2008/2007)
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12.7. Contactos

Sendo politica da REN facilitar o acesso directo as
diversas entidades corporativas do Grupo, sdo divulgados
abaixo os respectivos enderecos electronicos:

Gabinete de Apoio ao Investidor

Ana Fernandes — Directora
ana.fernandes@ren.pt

Fernando Torrdo
fernando.torrao@ren.pt

Telma Mendes
telma.mendes@ren.pt

REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A.
Relagdes com os Investidores

Avenida dos Estados Unidos da América, 55
1749-061 LISBOA - Portugal

Telefone: 21 001 35 46
Telefax: 21 001 31 50
E-mail: ir@ren.pt

Gabinete de Comunicacdo e Imagem

Artur Manuel Anjos Lourenco - Director Coordenador
artur.lourenco@ren.pt

REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A.
Gabinete de Comunicagéo e Imagem

Avenida dos Estados Unidos da América, 55
1749-061 LISBOA - Portugal

Telefone: 21 001 35 00
Telefax: 21 001 31 50

E-mail: comunicacao@ren.pt
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